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Diversos factores de carácter ne.gativo t "inter:nos' y externos, económicos

y se han. venidócoi:l.jugalldo para determinar una cou=
traccion en todos, .los: países de Centroamérica. "El descenso de la pro-

ducción se ha combinado con tettsloneB inflacionad.'as,p":lra causar un

deterioro del ingreso real de una proporción 'importi:ll1te de la población.

Los elevados niveles de desocupación ysubocupación que ya existían se
han incrementado, 16 ,mismo que otros 'deséqüilibribsentre'los que súbresalen

el déficit fiscal ,y' el deba1ahc.e: de pagos; todo ello en medio de una

sensible ,falta de liquidez monetaria" que ha hécho más ,tlútoría la con·n

u'acción de las economías'de' la región.

Un.o de los :desl';1quilibrios mas críticos, y ,que condiciona en
J

grado el comportamiento eCO:b.()t'lico es la .brecha-externa;queha alcanzado

magnitude$ en· taneo' que se. ha hecho cada' vez mas l?or

diversas . el 'acceso a 'financiamiento exter.no

economico,de.lárea.: no puede presentar ;por lo' tanto perspectivas mas

inciertas.

Por un lado, las re,laciones de:Ll1t:ercamoio desfavorables que i3é han debido

a la i,nestabilidacl de lo,? dela$ y ala sostehida'

tenc1epcia'al alza de 'los de las importaciones, han erosionado sistemá-

ticamente al poder de compra de las ventas extrarregionales. Por otra

parte, aquellos precios inestables, un.idos a los costos crecientes ele

la actividad, han desestimulado la producción de bienes, agromeportahles.

El volumen de las ventas ha tendido por esa razona estancarse e

en algunos a declinar. Sí se agrega el descensoexperimenta-do

por los servicios de turismo, básicamente como consecuencia de la cón-'

vulsion sociopolítica que vive la región, y se suma a esa circunstancia

el creciente flujo por concepto de intereses de la se

comprende la situa,ción en extremo diffcil del saldo en cuenta corriente

de las de pagos.
En el ámbito regional, un comercio intrazonal en continuo ascenso

durante, cerca de 20 años ha demostrado el alto grado de inter:depertdeücia

/alcanzado



alcanzado por las economías del Común Centroamericano cuya fuerza
autónoma ha sobrevividoa:.. polí.ticas· y de otros órdenes entre

los países del Istmo. Las limitaciones financieras han ido con-

figurando, .sin ;ert1bar.go; "'na si:túación' crítica qúe amenaza afectar prom
fundamente éÜ Hercadqí:Comúl1., pronunciando las tendencias depresivas
que se manifiestan. en cada ··uno de lospélíses. En efecto ,él pesar de
8ubsistirel dificultades financiéras. derivadas 'de

deseq,uilibrios gloQales en el balance de pagos han inducido a los

países él ir qambiúr:Í.as cadavéz lnayore.squé. han
afectado tambiep. al. itl:t:f.rc&mbio<.'regional. . Por alta parté, los países

superavi tal;'io a del Istrno $enanvistoprecisados· a clifuítar sus ventas'

ante la imposibilidad de otorgar ·o,atupliar de pa.gos" a los

demas, por, la .estre.chezfinanderaque. des c·a.racte'H-za y su propia
si,t,uac·:ión '-al·'.:r,estio ' ,'. ;.'

Hientras se a.dentuaba 1.8 situación ,crhica dél cqrlleraio.exterior,

lf.).s variables que integrari.hr cuenta·.de capital.del baTanee de pagos
revelaban un.s,ensible debili tamiento y se' iban teduciéndo para la

mayoría de los países . las 'pbsibilidades"dé incrementarsú endeudamiento
'1externoel1 la medid.a· en que se habfa elevado el monto del' mismo. . '.'

Final1i1ente, el bajo nivel de liquidez internacio'nal' de los países
cent1;'oame):'icanos, jU¡;lto con:circunstancia,s ex'traeconómicas;ha provocado

un endurecimiento de las condi.c.ioí.1E!S impuestas. por un mercado inte.rnacional
de capitales cada vez mas restringido.

Por las pnrticularidaC'.es .?Duntadas una conprertsión de lhs
v.ariables relacionadas con la capacidad de endeudamiento de los países

delI.stmo Centroamericano y ,su ac.ceao potencial a las de finan-

ciamiento se ha vuelto relevante para ,la formulación de la política

económica.
En este trabajo se:analizan la situación a que ha llegadp en la

actualidad el endeudamiento externo de cada uno de los países de Centro-

américa'y de la región en su conjunto, y las repercusiones que ese endeuda-o

miento y el financiautiento externo pueden tener para su desarrollo
duri:mt:e'"el , resto de :"1a presente ..\. .

" :,;. " ILa primera'
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La primera de las tres partes .en que se dívidió este documento se

refiere a la evolucion econol>1ica .expe1.·ímentada por. los países del Istmo
y a los p:dncipales factores que se conjugando para desembocar

en la siNacion. en· la que seencuent:ranen la actualidad. Dicha evolu-

ción se caracterizo por un c-r:ecí1}1iento sostenido acompafiado de estabi-
lidad financier4;(capítulo Ir), seguido de. un crecimiento 'con inesta-

bilidad financiera (Capítulo III), para luego registrar inicialmente un

estancamíento y desp\Iés una con,tracción de la activida.d productiva en

medio de una inestabilidad f.inanciera creciente. IV.) En

la segunda parte se describ.e lasüuación de1financ;lamiento externo en

1970 y la evoluci.ón. y las modHicaciones que' experimentó

desde ese q:5.o hasta 198,3. (Capítulo Y.) .En lSi tercera parte se.. . . \ .

presenta una apreciación de las perspectivas .de la tomando :'en

deriva.dos del endeudamiento a(Ztualmente contra-

tado. ye1 p,os.ihle flujo de ,capitales hacia la 1'egion....
,Desde el re?lineaU1iento de las monedas regist.rado, en·' 1971, fenó··,

meno,s de carácter mundial afectar el p':t:ecarío, equilibrio

mantenían ¡as economías,de 1.;\, :Demp!lés,. C'Otk primer

incremento 4e 10$ précios del petróleo, se·agudizaron las
al a pesar de que se registro, seguidamente una recupe-.

racióncle los precios de los principales productos de exportación. Las

tendencias aludidas se agudizaron mascan el segundo raajusté del precio
df;ü petróleo, que coincidia además con un descenso drástico de las coti··

zacionesdelas exportaciones del área.

Nientras se agravaba el desequi.librio externo de lospa:tses dé la

iba incrementándose el déficit fi.scal hasta niveles s:t.nprece'"

dente en todos los países, a causa del debilítamientode los ingresos

tributa;-iQs y de las crecientes _.,y en buena parte

público.

El empeoramiento de esos' desequilibrios' coincidió con una elevada

disponibilidad de fondos en el mercado internacional --favorecída ptin-

O:4p4:!mente ,por- e;1. recic,laje de los que.impulsa-

ron a 1,.a una.. aGtiva· ype'nnisivapolítica d.e crédito.
"

, lEn esas'



:En esas circúns,tancias, los 'país'es centroa:'merícanos "se vieron en,

la disyuntiva de aJustar sus' ecb11.omías' a las·nue.vas realidades que

imponía el ambito internacional intentar méilltener'su ritmo de .

crecimiento económico histórico cubriend.o la brecha con una movilización

de recursos externos'mayot'es, o bien combinando' esas dos posibilidades.
De hecho, ninguno renunció a'la posibilidad. de moderar.10s nocivos

tos de la .crísís, aunque unos 10 hicieran en grado y antes que otros.

Los efectos de aquella disyuntiva, y 1ai diversas parti<;ylarid.a.des
del ellfasisque cads."páís concedió alas' alternati.vas, han dado lugar'

a las-d:;i.stintas circui1stanciasque actualmente dehenenfre.htar; todos
los paíseetienr-11., 'sin embargo, una' proporción importa:nte de deuda externa

con fuentes privada.s y,. ,en su mayoría,el nivel de :su"endeudamientoes,

en terminos relativo's,' de 108 más elevad'os deilméricaLatina.
Se comprende'que "i;m la' actualidad rel3ultedifícÚ efectuar una pro-o

yección sobre las exportacIones :cle la región---ptinci.palfuente de su

capacid:ad d'e pagos--' puesto' que ',' las mismas de depender tanto de

la propi9- la crisis ,que ,lé! economía·mundial ,

como de la capacidad: que el pata 'generar excedentes

cuando la, demanda externa se as! como del modelo
de desarro.llo;que hayan podido adoptar 10Gpaíses como a la
crisis actlJa:t; se han. elaborado, sin embargo, dos alternat.ivas para esti.;..

mar el pQsible comportamiento de las ventas externas.
PoJ;' otra cOl'l.baseen información del Banco Mundial --sumando

la totalidad de los préstamos contratados por los países y sus respecti-

vos progre.nlas,de se pr.esenta u.na proyección de los compro-
misos adquiridos -.ucon la deuda contratada. Y' dElsembol.sada-- que permite

cuantif:i.car el orden demagllitud del esfuerzo ale que deberá hacerse frente.

El ,propósito principal de este ejercicio·ha sido en una

primera ínstancia$ el período en el que 108 sel:vicios de la deuda actual·
experimentarían el relacionarlos con el volumen de

exportaciones que se precisarían. para lograr una y

deducir de e1:10· si en ese lapSo de maximo esfuerzo' las econoniías 'podrían
. ,._.! .....: 1 -"1.:1';"':::.., .

mantener su equilibtio teniendo preserités ci'ért'a's' relaéiones que 'en el pa.sado

han mostrado rela.tiva e?tabilídad.

/Del ejercicio
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Del ejercicio 0.f0ctuado d-ü3prende todos los .. deberánse que

hacer en lo que resta de la presente a un período crítico,
por 10 menos d.e tre.s aÍi.os, plazo ... inmediato para unos que paraen un mas
otros y que de contratarse lluevo financiamiento C1.lYO programa de amor-

ineluya esos años, podrlan preverse probler:.1BS aún mas agudos .

Adícionalmente ,oe realizó una p'¡:oyeceión del posible flujo bruto

de fondqs hacia la :t::égión partiendo del suptteiBto·razonable.de que la

ecownufa internacional logre una recuperacion prolongac1ay significativa.

Del contraste las previsiones y los compromisos, r.esulta una dife-

rencia tan no torÍGl,:quepudieranno haberse.expresad6 'aún en toda su mag--

nitud los es·fuerzos que deberá 'hacer la región tan solo para recuperar

los nivelen de bienestar que; ex&stían antes de la presente crisis • Por
eso. se .consideraeseJ:1cial el apoyo y1a comprensión de laC6i1mnidad

económica.internacional para.movilizarhacia la región fol1dosmás
consider.ables.

Varias iniciativas de la comun.i.dad internacional han tendido reeién-
tem'.mtea concretar el nrontoy 10$ .medios para movilizar ese apoyo, pero

hasta 1/3. fecha 'no se han logrado avances significativos' al respecto y la

mayoda los países de la regióncontinúa¡;l debatiéndose en la SuIJer"

posición de la crisis internacional, lascrisisnaciOIlales económicas y

sociopolí,ticas y la ya luUY prolongada del p.roceso de integración.
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" I

Durante el la.rgo perí.odo de la posgue'rra hasta 1973 la economía
centroamerícana regist'ró, en ,un>significativ.o y sostenido ere··

címientoeconómiéo, en' una situaeión de estahi,lidadfinanciera, al que

aconpañó una ampliación del aparato productivo y la modernización de una
d l · 1/parte e TIn.sroo ,--

Aunque se produjeron entonces diferencias importa.ntes entre los paí-
",

ses -"-en cuanto él. la. inteusidadyprofundic1ád' de esas transformaciones.,,-,

la tendencia ,general fue ,consistente y hOl\logenea para toda la región, '

Así, entre 1950 y. el crecimiento anual del pr.oducto interno
bruto real del. área fue, en promedio, una,clara tendencia

a la aceleración hasta 1965 y una leve moderación e.n el quinquenio

196.5-1970. De ese promedio sobresal'en', por un lado , las .tasas logradas

por Cos ta Rica y Nicaragua ,(que pasaron d'e16%) ,y, en el otro extremo,

la de Honduras s .con la ,máS, modesta,::(4,·.,t%) t<Jdos los países de

la región generaron un' incremento irílportante del producto promedio 'p'br' '

habitante durante un período prolongado. "(V.éase e1. cuadro 1.)

En esa etapa se ¡:egistraroll algunas recesiones transitorias y hre'"

ves debidas, entre otras razones, a reducciones cíclicas de los precios

de los principales productos de exportación, que se. fueron atenuando a

medida que los países lograron alguna diversificación de sus ventas y
se amplió el acceso al financiamiento externo de las fuentes nmltilate-

rales "'-que surgieron durante el pedodo"·- así como de las bilaterales

y las privadas s vinculadas estas últimas principalmente con las

ciones comerciales en ascenso.
Desde otro punto de vista se observo cierta ampliación y moderniza,..

ción del aparato productivo al haber aumentado la importa.ncia relativa

1/ Véase,
(E!CEPAL/HEX/1983/R.3!Rev.l), 27 de mayo de y Centroaméricag

la (CEI:\'1J... enero de

/Cuadro 1
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Cuadro 1

RITNO DE CRECII:UENTO DEL P.RODUCTO INTERNO

__. --..._._-.;......---."..---'---_.__._.----------------

¡de las



de las actividades secundarias ---manufacturas y constl'uc.ción-- en la
conformación del producto interno bruto (véase el cuadro 2), aunque
hasta la facha el coeficiente de il1dustrialización se encuentre por
debajo de los logrados en otros países latinoamericanos de dimensión
económica similar al conjunto de· la región•. Así., mientras en 1950 las
actividades secundarias constituyeron el 15% del producto sectorial, en
1960 aportaron mas del 16% y en 1970 llegaron al 20%.

El comportamíento dinámico de la economía fue el resultado de la
cónjugacion de una serie de factores, entre los que destacan tres por la
magnitud de sus efectos y po l' Su tendencia a r.eforza.rse mutuamente o a
compensarse entre hecho que estimuló persistentemente al aparato
productivo durante gran parte del período • Esos t·res factores fueron:
a) la diversificación de las exportaciones; b) la sustitución de impor-

y c) el proceso de acumulación.
Tradicionalmente p cada una de las economías de la región funci.onó

cm torno a un producto predomiliante de ex,portación? por 10 que la inten-
de la actividad productiva osciló entre auges y contraec:í.ones deter-

minados por las condiciones prevalecientes. en el mercado internacional del
rubro principal de que se tratase. El prolongado período de expansiól1 de
la economía internacional durante los ari.os de la' posguerra p(';lrmitió

ampliar notablemente el sector exportador con dos características nuevas
que tomaron forma.

En primer 1ugar t surgieron productos nuevos que paulatina.mente
ampliaron su participación en el total de las ventas hacia fuera de, la
regi$n a1godon, azúcar y con 10 cual se redujo
apreciablemente la dependencia pretérita de uno o dos artículos. El
principal producto de exportación significó alrededor del 70% de las ven-·
tas del área a terceros proporción se redujo en 1970 al 30%
aproximadamente. (Vease el cuadro .3.). El fenomeno implicó también
cambios cualitativos de alguna importancia en el aparato productivo por
haber requerido los nuevos productos de agroexportacíón organizaciones
empresariales y procesos productivos más complejos, que. contribuyeron a
modernizare1 sector tradicional. La. mayor eficiencia que se

/Cuadro 2
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Cuad.ro .2

RELATIVA DE LAS ACTIVIDPnES EN EL

---------••. .__._..•__-""_:..,J.'__

Certtro-
", . Costa El Ca]vador,:¡ •Rica . Guatemala Honduras Nicaraeua.

...

Primarias
1950 37.9 31.5 41.9 35,5 L}6.2 37.4
1960 31.9 25.8 35.9 32.3 33.5 29.6'
1970 28.4· Z4.1 30.8 27.3 3L¡ .5
1980 '26.6 13.4 27.7 ZO.4 '-"0 :.:' 27.0i..<.>.t.I ..
1933 27.7 i1.5 2006 28.6 30.3 29.3
Secundarias--'" ..
L)50 14.6 15.6 15.8 15.0 1.2.6 12.1
1960 16.3 17.6 18.1 g.8 16.9 .15.8
19"70 19.6 22.7 20.6 17.5 18.6 22.7
1geO .21. 3 25. L} 21.0 19.6 21.3 22'.7·
19S3 19.3 ·20.4 1<'-.5 10 .1 20.l} 21.2
Terciarias
1950 t¡ 7.5 52.a 42.3 49.5 41.1 50.5.
1960 51.8 L¡.6.O 52.l} t}) .6 5i} .6
1910 52.0 53.2 [.8.6 55.2 !.}6.9 49.6
1980 52.1 56.2 51..3 . 52.5 L}909 50.3
1983 53.0 52.9 53.3 L¡9.3 ¿}9.S

Fuente: sobre de oi{ciáié"s:------·
al A precios constantes de 1970.

ICuadro 3
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Cuadro 3

CEHTROA!"ERICA: IMPORTANCIA DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE EXPORTACION
).f};;/

.. ......"'- .. ..
Ceritro-

"" . Costa' El
Rica Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

1950
Producto principal
Dos productos principales

1960
Producto principal
Dos productos princi.pales

1970
Pr;ducto principal
Dos productos principales

1950
Producto principal
Dos productos principales

69.2
79.9

55.1
72.4

31.3
44.6

33.6
43.2

53.7
91.5

51.2
74.8

92.5

65.7
-d ')l .. • <.

5-1.3
61.0

51+.2
63.5

66.9
76.6

66.• 2
,73'.1

':33'.7
'42.8

30.3
.41.8

68.5
73.6

45.6
64.6

37.3
52.5

26.5
50.9

50.3
55.5

30.5
53.9

19.1
36.9

37.2
50.1

Fuente: CEPAL, sobre ¡abase de cifras oficiales:
51/ Del valor total de 1a$ exportaciones de bienes.

.' ....

¡derivó
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derivó de esa cir:cunstancia h:i,.zQ: asu vez, que la región aumen-
tara su participacipn la oferta. mundial de 'algunos de. esos productos.

En segundo lugar, el proceso la i.ntegración, económica centro-

americana y la del mer.cado favorec,Í() desde sus

Cc,li!ienzos el surgimiento. y e;l" rápi40 cl;ecímíEinto delirttercambio regí.o-

nal -'-principalmente de bienes ..que determin6 una

diversificación mayor: del s.ee toro '.'..' .
A medida qu.e la dinamica del sector. 'exportadOr iba generando una

ampliación de los tomaba· forma el, segundo de aquellos

factore.s cred.m.:Lentq: el sector industriaL Par·tieüdo de un nivel

de industrialización J!1.u.yprecario, Centroaméríca logró un crecimiento

de la. actividad Dlapufacturera sostenido ydinamico ;comoconsecuencia,

inicialmente, de ·una,incipie.nte SUEltj.·tución ·de· i¡nportacionesprimarias

para aquelmf3rcado d9mest;i.co 611' expansión y, un ritmo más

por las oportunidades. que ofre.ció elproces9 de integración

económica centro'americana-,. .al ampliar. mercados y .:ofrecer estímulos con'..

cr,etas al. desarr(>11o industri,ét.1.·· Esa arupliaci6n 'de. la irldustria .se --

f.aci;L·it(5: por co.pdicio¡l!3$., ·favo;tlab1.l'}6 ·q).l.Ei>·:(rfrec1.a'··el sector externo

todo en: cuanto él di.sponibilidad de recursos para.· la inversión y
capacidad ele importación-·.. , aun cuando el sector industrial fueraadqui-

riendo una dinámica propia y en un foco de crecimiento

sobre todo a partir de los años sesenta.

Aparte de. la diversi:Eicación y modernización que este fenómeno

generó sobre el aparato productivo, el fIlisL'1o definió algunas de las

actuales características del estilo de desarrollo de las economías de la

regióp.
Por u.n lado, como ya se comentó, el industriq l contribuyó <

. ....-... '
a diversificar las exportaciones y; como resultado, la región aumentó'

persistentemente el coeficiente de e:cportación a producto hasta niveles

qu.e superaron -..,y en algunos casos dup1:i.curon-,-· los del resto de

América Latina. 2/ Paralelaulente condujo a una aceleración y a un cambio

'2/ " Con -la"'";úllica excel)ción 'de Panamií cuyo por 'su particiÚar
_. la :economÍa ,es algo mayorqpe e1,-, de

nos de los pa:!ses de Centro8.m6rica. .

¡importante
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importante de la estruetura de las p.o1' 108 crecien.tesrequ(:!-·
'.' . .

rimientos de bienes. de capital y de insumas? 10 cual cOLltribuyó a que
las importacionescu:!cíeran en forma mas pronunciada ,que las VE'.ntas
externas. En este bien la diversifi.ca.cíón de las exporta-

" '., ,-

ciones y la sustitución de importaciones lqgrarop. imprimir una dínámica
al apal"ato productivo ..y reducír la sensibilidad con que en el pasado
reaccíonabaa las oscilaci.ones de precios dl4 un solo producto principal. . .

de exportación, también condujeron a una considerable
ampliación del de apertura de las (Véase el cuadro 4.)

Por otro lado , el proceso de el re.sül tado
de la implementación de una política de -cuyo pivote principal
era el estímulo fiscal y la transferencia de ingresos ele otros sectores
al manufactu:nero. desderinales de .;años cinc!Jenta se genera-
lizaron 1'1+ impuesto Gobre la renta, _:la . producción Y la
importación de materias primas Y de-bienes de ·con e11nioio
del -programa de integración_ se estructuró un arancel. cOlilún que tendió. ' . . . . ,

esencialmente a proteger ,a la ;i.nd,ustria naciente en.. fp:rma generalizada.
,..,., . '.. ", .....

El hecho implico para 19$ países del área .(3acrif.id.os fiscales il11portan-
. i.':: .,' ... ,1 '. • ••

tes que progresivamente fueron cubriendose.con alzas imp<ps:.{;t;ivfls o nuevos
tri.butos --en buena proporción indireetos··-que tuvieron: efectos regre-
sivos la distribución del ingreso.

El sostenido increment'o de la fór1l1ación de· capital fue la tercera
fuente de estímulos para el crecimiento, racilitado por iadínámica del
sector externo Y como requisito para la ampliación de la capacidad produc·,·
tíva. Por un lado? el sector privado tu.vo que realizar un importante
esfuerzo de acumulación que sustentara ,aquellos procesos de diversifica-
ción de las exportaciones yde industriali.zación. Por otro, el sector
público amplió sustancíalmente la infraestructura económica y las posi-
bilidades de aprovechamiento de los.recursos productivos. El coeficienté
de inversion bruta fija --con respecto que había sido en
1950 deL'12% para la región, proporciones similares en todos los
países, se había elevado para 19'70 -a. 16% por un
del mismo, aunque· fuera más pronunciado para Honduras, Niaaraguay

¡Cuadro 4
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", Cuadro 4, "

' COEFICIEt1TES'DE COliEÍtcto EXTED.Ibn RESPECTO AL
P110DUCTO H1TERNO BRUTO !!:;.I

, ,¡

Centroamerica Costa El, q1:J.atemala
......__ ... ..

Honduras Picaragua
'.¡ .....

1950 19.2 13.3 18.7
.: I

13.6·
1955 19.6 23.7 20.2 13.6
1960 18.0 20.5 20.6:' 12.6' .
1965 23.$ 42.9 26.6 17.0,
1970 23.8 28.1 24.9 lGJ:,.
1973 '2"1.1 31.2 29.9 20.7
1975 :27.5 ", ·30.l} 32.5: 21.5
1978 28.1 28.6 30.0 n.A,
1979 29.0 27.2 36.7 22 .3
1980 27.,2 3i; .0 22.2

19G1 :'27.3 "lr4.9 29.3 'lB.C'·
1982 24·.9 "l:·3.5,,' " .. ·2.7 .6.' ,,' . Of:.
19C3 23.2 3L;. i 28.2 15.2

"

2"1.5
11 .• 8
21.0
21 4 3
27.2
32.7

'38.0 .
38.3
37.8

35.1
29.7
29.5

20.0
31.4
23.6

, 30.3
27. LI
29.2
23.5
35.3
32.1+
23.0
25.2
22.0
,21. 7

sobre labase de cÚra.s 6hciales4
-al A 'Drecios .•
E.I D(t'bienes sin inciúfrfac.tores·

1950 15 19.H
1955 19. L 23.9
1960 23.7
1965 26.6 ' 33. L}
1970 25.9 34.6
1973 29.8 37.0
1975 33.1 38.6
1978 33.7 36.2
1979 32.4· 37.6
1980 3.3.2 37.0
1931 .35.8 4·9.7
1902 29.8 39.
1983 ' 27.3 ' 35.3

14.8 12.5

24.9 14.6
28.9 19.3
24.5 17.7
33.0' 20.3
36.9 23.6
39.3 27:2
36.4 26.5
32.7 24.9
35.8 25.8
33.6· 21.5
32.8 16.8

"

18.2 16.6
21.0 28.5
22.8 26.1
26.8 33.3
33.8 29. b,

33.6 36.1
l¡2.7 37.6
1+2.9 32.3
42.5 2L}.6
l1S.3 «2.5
t12.1 47.9
31.9 40.6
30..4

.' ;:; 42.8
.._--.:--

"; .. .', ..'.
'-.' .-

/Costa Rica
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Cos ta Rica que sobrepasaron la lliedta regional. Guatemala y El Salvador
aumentaron $U coeficiente inversión más pausadamente. (Vease. el
cuadro 5.)

Ademas de los tres factores crecimiento mencionados; el Estado
asumió gradualmente un papel proruotory o;rientador del desarrollo, que.
tuvo su expresión en: unaampliacióll sist.emá'ticadel gasto públi.co
-':"tanto' en inversión e01110 , en y en la modernización y cOTllple··
jidad instituci.onal del aparato productivo.

No obstante, esaevoluciól1' dinámi.ca. se había derivado de. un estilo
') /

de desarrollo que condujp a un deterioro relativo ,en la
distribución del illgresoy al ensanchamiento de las diferencias· entre la
economía moderna a los sectores agroeJtp9rtador e

y las .producci6n para el consumo interno de subsistencia. Se
intensificaron así la característica de heterogeneidad y especialización
de las economías de Centroamerica.

Así pues, a pesar de la importante ampliación de los servicios
sociales del Estado, persistieron en algunos casos se agudizaron--
carencias en materia de salud, y en general de

, . . :'. 4/
bienestar, para amplios grupos

Ya se ha señalado que» duránte el p(.;.ríodo comentado hasta ahora
(1950-1973)>> la evolución dinamica de la economía regional se produjo
dentro de un marco de prolongada estabilidad financiera manifestada tanto
en el compOl:.tamíento de los sistemas de precios internos COTIlO en la per-
manencia de las respectivas pa:r.:idades cambiarías. Sin embargo, fueron
tomando forma gradualmente ciertos desequilibrios que tendieron a agudi-
zaree y a reforzarse recíprocamente durallte la década de los setentas.

}j

.'±./

Para un -ffi1f1iís'is amplíó 9' véase, CEPAL, La crisis en CerJ.tróámérica.:
.alcances_ Z consecuencÜts, op. --c-it :--.--'---------------..-

'n estos aspeétos tamoien-se-ruéron ooservando diferencias entre paí-
ses. Para un análisis sobre el oarticular véanse, Satisfacción de

de del]stmo
(E/CEPAL/HEX/1983/L.32), 23 d<;: noviembre de 1983, y sobl'!:.1-a.
evolución del desarrollo social del Istmo Centroamericano hasta 1980---------..--..--71----,.---·--·_-----·---- .(E/CEPAL/MEX/1982/L.26¡Rev.l/Cor.r.l), 3 de septiembre de 1982.

/Cuadro 5
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, Cuadro 5

COEfICIENTE'DE Ir-1VEP.sIOn RESPECTO AL
>o' , PRonpCTO, !trIBUnO BRUTO '

, :

:. "'"

. '.:- ,/

---._-----_. ... '.....---,.....,......-...'"'--- ,--_.._._. ---
Centroamerica Costa Rica El Salvador GUéltemala Honduras Nicaragua--------_.__..-_------_-.....:......_._---------

1950 12.3
,

" '15.2 10.2 il.9 ti: ?

1955 15.0 '\ 17 10.9 'Í3 .8 18.0
1960 Uf. 3; 17)1 16.6 11;5 15.1
1965 17.5 2.5.0 16.7 13':'4 17.4

' . ..
1970 16.2 20.5 13.2 '12". O. 20.9

"

1973 17 .4 42•6 1.6?7 12. ? 19.3
:'1.: " 'r

1975 lF·2 20.8 17. o, 12.8 18.1
"l····

o'J' .·1'......
1978 20.5 26" 3 .0 18.0 24.0

..
1979 16.9 . ", 17.8 9 24,.5

, .

1980 17.3 , 9.1 12.2, 25.0,
, ' " .. :" .:y: .... . , , : 'J.. ......' .

1981 15.8 18. lf 9.4, 13.3 ' ., . ' '21.9
1982 12.6 10.2 9.2 12.3 17.6
1983 10.6 10.7 9.7 '7.6 16.4

9.8
. 17.3

13.6
20.0

22.7
16.0
9.9

-10.6

)6.0

21.4
15.3
,lA.6

sobre la base de cif.ras ofieiales.arÁ- precios constantes dé 1970'."

' -, '

. í •.

-j .•...

• " 1 .;

J _,.

.' "

lEn primer

:•...
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En primer lugar, en los comienzos de esa decada, una serie de
circunstancías interrumpió la trayectoria' institucional del proceso
de integración económica centroamexítana .:/ aunque, gracias al alto
grado de interdependencia rea.l, pudieron ir restableciéndose
los níveles de íntercarrmio, el hecho impidió inevitablemente al sector
industrial continuar su acelerado crecimiento yt'ransmitir estímulos al
resto del aparato productivo.

En segundo lugar, las presiones inflacionarias de ¡a economía
y la tendenci.a al desequilibrio de. la:, balanza de pagos

de los Estados Unidos condujeron en 1971 él. la monetaria
,t""

con las consiguientes r.epercusiones' pára el tipo de' cambio en la mayo-
ría de países de Eur,opa y en el Japón. Los países centroamericanos,
por su debilidad económica y por su estrecha relación con la esfera
comercial de los Estados Unidos 9 mantuvieron su paridad con el dólar
estadounidense y, como consecuencia de e1.10 9 empezaron a presentarse en
los años üunedíatos iuc;ipientes tensiones inflac:i,orún:ias '--y el dete-
rioro en la relación de precios de 'debidas a los aumentos
de los costos de los insumos y de otros productos iinportados de países
que habían re'valuado sus monedas con respec to al dólar.

Como l3e .dijo dU1;'antf;'l todo este per5:odo el sector
constituido en un importante factor de crecimiento
para las economías del

También se ha se'ñalado que la prolongada bonanza de la econom1:a
internacional había favorecido una sistemática expansión y diversificación
de las exportaciones, trasladando significativos estímulos al aparato
productivo del Istmo y proporcionando, los recursos necesarios para la
adquisicion de los requerimientos crecientes de bienes y servicios en el
exterior.

Al principio, las ventas conrd.:Hían fundamentalmente en productos
primarios destinados a terceros países pero a partir de la década de '
los'sesenta aumentó rápidamente el intercambio comercial, sobre todo
de productos entre los países del áre.a.

IE1 valor
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El valor corriente de las exportaciones de bienes evolucionó a
tasa dinámica y durante todo el período. ,)\sí, mientras

, '! 1,: ," , " " '. ; .:. ..',.., ,

en los años cincuenta las exportacione's extrarregionales se incrementa-
ban a una tasa media dei'4.3%,·.'atiment:krort en la siguiente década a un
ritmo medio anual del 9.9%, de aceleración ,en
todo;3 J,Qs;países. 'j

Las' importaciones, por lado, experimentaron un crecimiento, "

,"

aún desde el y su tendencia hacia
la ace¡eración fue más rápida, como consecuencia, en primer

astructurlll que supuso la elevada elasticidad-
ingreso de los bienes importados; en segun4o, de los requérimientos deri-
vados del esfuerzo de capitalización y de insumos para viabilizar el
proceso de industr::í.alizacion y, en tercero, de la propensiSñ a imitar
pautas'de ¿ansumd de 'sociedades avanzadas por un grupo de población redu-.", .
cido pero con amplia capacidad de compra. El coeficiente de importación

. -. .

--en relación fué elevándose así hastaaicanzar niveles
muy super{dres a ilos de la mayoiía de los países del resto de América
Latina.. 'nuevo el cuad.ró 4.)

M crecer las.(;lmportaciones con más rapidez que las exportaciones,
r' • . .'

,se fue una situación deficitaria en la
cuenta c.or:dente de la balanza de 'pagos que, partíendode' una. magnitud
reducida, fue creciendo gradualmertte,aunque durante el:período se mantuvo
.todavía dentro de, límites compat1.bles con la característica de. estabili-
dad antes descrita. En 1950 Centroamérica obtuvo un saldo positivo de
16 Iriá,l1;Ques·de;doláres' eriia cüen,ta cord.ente, que: signific6 e15% de
las exportacion.es tot.ales y J;st1l.1<> en

',' . ,'.'." , ... . ..
1960, con la excepción de Honduras,. :todps obtuviet:0n un saldo negativo
que significo entre el 15% y. el 20% de las exportaciones, y entre el
2% y el 4% del PIR. En 1970 el saldo negativo se generalizó y ascendió
globa.lmente a 188 millones de. dólares s equivalentes al 15% de las ventas
externas, destacando sobre esa proporción los casos de Costa Rica,
Honduras y Nicaragua. (Véase el cuadro 6.)

! ;. /Cuadro 6
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Cuadro 6.

CENTROAi'1EIUCA: ClJENTÁ BALANCE DE PAGOr;.!
. . ,', ..: :.... ' "

,de dólares) .
• ' .- 9 ; .,'

"o' ,., :'.',f-·'_. '

'Centroamérica Costa Rica El Salvador Guatemala Ronduras Nicaragua

1950
1955
1960
1965
1970:

. .;.15;9"

19.:4
:.• ',[Ji .

: '. ;' ..."
•.' "lm(l}

-2.3
.; '7

19.3
'71.'3

.' -13.1
';"1. 3

28.4
i6.2

! ../.;:

-6.8

''3riJ; .
'8':'¿r...

j ::"

0.6
7.9
-2.6

. 67.5

-0.5
-0.6
11.2
27.2
43.1

1973
1974

1975
1976

1977

69(i,.6

.. 425.4 .
" 572.8

" ; '; ,

U2.1
267.1
i"

.2J).8

. '.
226.0
. ..-'

135.3,

95.2
-18 •.8 :

-:,21 .. 6 ..'

101,.9

65,,2,
,78.,6 '..
. . . .

n·l, .
'4' _ '.

38.0
, 122 •.9

1.24 •.9
114.6
138.9,

95.8
269.4
197.5
47.6

192.4

1978
1979
1980
1981
1982,

1983

i'-'-"';"-;"

'1 131'.8

833.2
1" 680.•,8
. , .

·····1 6.88.3':

1 541.0" ¡

O

'·554.4
'. O

408.0
.2 l f9.,O .

292.-'3' ..... I

;... ,. :. ':4;80.0'

2. O" .:r:-' >

265,.O;,'

265'{) 405.0

17:0.0 '

·204.9
,: . ·330.8 .'

··321'.3' .

·249.3 .

" 34.3
-90.1

. 512.0

5;85. O

·520.0

521.0
¡-o .

Fuente;: CEPAiL9 '.sobre:cla base de' cifras del, Fondo Honetárf<>' 'InteI'rtaclonal.<
2./ •. , " ',',:. '.

-:- ,-}; .
," :'! ...1,.

':.,'

. .'.l

";" ...... :

o., •• !
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Parte importante de esa tendencia amantenerun{:\ brecha externa
creciente se explicaría por el comportamiento asimét;.ri,.eo del, precio
medio de las exportaciones relacionado con el de las
Durante el período 1950"';1973 no se observó l.tIla tenden;cia declinante defi-
nida en el índice de precios de las exportacfones p el mismo se viera. . ' .
some.ticlo de hecho a oscilaciones cíclicas q\le prOvoca,ton transferencias
de .ingreso real "d"e la .región a' los, países C011 los ,que se mantenían los

• ," '. ,:' ¡"o'

principales flujos de comercio. Por yarte, se registró una ten-
, '

denciapersistente de crecimiento en. el índ±ce de precios de las impor-
aunqúE!'dl comportamiento d.e ambos índices no provocara los
de iriestahilida.d de posteriores. el cuadro 7.)

¡

Como cónsecuencia,el ahorroexterrio"'··equivalente la'
d.efÚ:ttaria d,eloa, evolucionó t.aml>íén paJlf:3'adamente;' ¡La región
trartsfirió aproxin1ndalTí¿nt'e, en 1:95'O,? el ahorro' interno --r.pre....

r"". t- -. ..•.. , +--.... . .

cios COllstantes--. hacici el exterior y la mayoría países (6i>n
e1,1, ello. :En 1955 'el

'.> I :", o r-' . ¡

a:rea' requirió "ahol'ro externo, pero en una proporción moderada' con 'respecto
a la Apartir de' entonces á un p:apel
importante en eí, p'roceso de acumulacion, aunque en comple-., ,

lliéntaria a los, esfuerzos internos .-. En 1?60' representó e1.mi(3mo uÍl
23% ahorrO tot'al proporción que se elevo al 2.:?% et:l, 1965 y paso

-,00- •. , ,.

del 20% en 1970.

Con relá.bióú
i

al producto interno bru1:9, el a'ho.;J:':r<? externo significo
.entre ül1% y"ei 4% d8':1950 a del papel complementario
representado por el mismo en el funcionamiento y la capitalización de
la economía centromnericana. (Véase el cuadro 8.)

Desde la posguerra hasta los inicio$ de esta período los
desequilibrios de balanza de pagos fueron por la inversión

directa y e,f fínancialuiento de fuentes .privadas bajo la forma
de o.peraciones' de crédito de proveedores o adelanto de. ,exportaciones.

A su. vez. en" las épOG8S .¡::rítiC.;1P :de ,l;iquidez la,
sí tuacionse resolvió la "debQQ.q·s 'públicos1 a mediano

J.':; . • •. o ,. -'.,' ,

p¡azo :':-etit,re"5'y ·8; jiñt:;ls....· a travespe' la: bknc&: interna,dional y a tasas
, ., ! , .,..

/Cuadro 7



Cuadro 7

CENTROA1'iERICA: INDICE.DE PRECIOS DELCONERCIOEXTERr()Ra!
(BéÍse'i.910· H}O.Q)

..19.50 1955 1960" 1965.; 1975 1978 19791980 1981. 1982 1983

';".} -'
.} .'.

90.1 114.5, ".,89.1 94.3: 120i0155.0 '237.3,. 250.;6 281.0 .259.5 258.8 256.2
74.2 ':79.1· 84.7 188.1.218.4· 245.3: 306.2 319.6 327.7

136.1 ..8 82.4 108.7' 102.:2.98.1 84-.7 81.0 78.2

92.5 lJ6.2 100.0::- 9i.2:· li7.0 154.0 231.0 244.7' 276.6 225.6' 214.4 209.7
"90.1 ,'91.0" 91.2 12'9.3 '238.0' 255.5296.'0 :.30.9 328.6 337.7

110.8 126.1 '91.0 106.6 '!1"0.5 79.6(97.1 .95.'8 -93;4:-- 71.9 65.3 54.1

91.3 .. 127.';5 161.9 292.3, 299.5'283.2 303.5 299.6 t5
70.8 87.1: 121.·8 181.6 233.7 278 ..l } '296... 5 311.4 316.1 I

129.0 166.4U7.5 .,10'7.7 ,'104.7 --89,.2 122.5. '. 9.5.5- 97.5 94.8

94.7 116.6 9t.9 114.2 150.7 135.3 253.0 265.2
58.1 '66.8' e 74.2 84.0 128.1 201.. 7 :208.2 241.{3: 2ge.4 C 318.7 327.9
163.1 '177.6 123,.4110,.6· 89.1 89.9 80.9 80.9

-- .. . ',' !"

84.7 ' 9-7.9< . 96.9" 121.5 164:9 250..4" 247.1" 296.7'275:-:1 278.3 274.1
63.8 ,; 7.4.4 78'.3-:126.1 180.1 226".9 .24'3.9' 307.1 304.0
132;7 131.5 106.7123.8' 96.3 91.5110'.4: 101.3, 104.-2 90.•8' 90.3 90.2

"... "M. - ;' • • '" " ',;"

"\0.'. "r-'

75.9 92.3 125.0 233.1 295.7 275,,5 264.5 241.2
,,63.-5 66.0 ·'77:6 122.5 180.5220.-1 244,.2' 297.7 313.0 331.6 343.2
119.5 15S.3 110.3 llLs 82.4 97.3 :83.0 79.8 70.3

. .'

,.

El Salvador.
Lxportaciones
mportaci.ó.n:es ..
R,,:lació:p de': intercambio

Londtiras

Iraportac:iones.
de intercambio

Guate¡nala
Exportaciones .
Imnortacinnes

de intercambio

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
al De bienes y servicios, excluyendo factores productivos.

Cent'roamerica'
,¡:;x:Jortaciones
IDiJórtaciones

eostk 1lica'
Exportaciones'
Imnortaciories
ReiaciSn de intercambio

co

Ficara&?a
E:zmortac.ion.es-,g Importaciones

de
g
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Cuadro R
. ! "_'.. . - '>'. " - " . .. " . _ " ,1 j f- .... '.•. -_. '.. .RELACION DEL AHORRO EXTERNO CON RESPECTO AL

INTERNOBRUT0. y A·LA Il\.lVERstON;!!/'.'·.

-, ; -¡ . ( . ."
:

'. {: \1 .-

1, ;

Centroamérica Costa Rica .. Nicaragua
.. j",:·: ' .. ,: _ :'J" "",;; .c.:' .. ., '".,.' - .... '. .',1,'-' " : •.

. ';'-.l ...:f>
1.0.

.....
'4.5 ! .

3.5
. :': i'_.

1·,5
.1'<:'j'.<¡( :',

,6 {.l: -.1 <: .

4.1 .
6.8:" j '".

8):'/4';;;
6.5 -'.";
.• 7

"

. 'o. -0.3
-0.3
3.6
5.1
5.5

8.9
10.7
1.5

19.9
19.9
16.9
15.6

13•6
8;6

,;·7.1"
.· .. :.,l·.'1
10.1
9.2

" 7;1
6.0

. ..

.•. "0.3
.
-(LB
'2.3
. 9.3

!hO:,.
1.9
¡ ;, " 1 •

!:-jY'

,. 3 •.2"',.'
, ,

.''''

-o.)
1.3
"4.3
2.7 , .

, r'.8"

5.'7 ""

6.4.'"', ',"

"
t,.l'

•
-0.,4,

".).:;.

··F2.2;,;
-0.7',' ,

., 3.1:', 3. f'
, ;,',j :-.:"

-:-0 •.4..
i ' ." ,)

7.8

7.8:))';
<4.3,,:
6.5

2.2
-"¡,"'

'. un.

". '8.5
',+>9'.'5:

12.8
.1 "

. '.,' .'. ;

1950
1955
1960
1965
1970
1973
1975
1978
1979
1980
1901
1982 ....
1983

Respecto a la inversión: ;
: )' '>j - ,i"': 14,. ,;

1950 -9.2 " . -7.2 ; '-50 3 •..Q..:;" .. -3.lf.. '12'.'7' . :'\ ' t;1955 7.1 16.6 -1.5
1960 23'•.::2.: 23:.a: ,'35.0, :26.7 '-5.4 " 26.5
1965 25.,6 44.'5 13-.5· ; 23.8 13.1 25.5
1970 21.5 37.9 -5.0 3.3 44. 7 29.8
1973 20.2 3L3 tB.fl ::'''''2.3 lB.e 39.1
1975 20.9 41.0 23.0 10.1 47.1 67.0
191iV" 3'0.0 36.0 .' ,t 36.7 "'''Zi9' 29.1 14.9
1979· ,U'..'5i '46.8 ''''',2.3 '13.3 30.6
1980 39. 1 If4. 5· .' ! . 0.2 . , 14.5 40.,3 124.5

;.l.'oj. o: f.,

1981 51.. 2 , ' 42.2 .. ·.75.4 43.1 41.9 93.1
1982 ,:,¡,',:;: I 51\5'" 1,'--. 42.7: ,

'77.9 32.3 40.2 110.9
1983 9 :,),'é60.7,. ,,';.::66.1" " 25 ..1 36.8 106.8: ,.,

Fuente {'" 'CEPAL /sobr.Etla 'base 'de clfl'asoftciales.
A prec,:I,os c.onstantes de.1970.; < '..'!

: .-

!fijas
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fijas de interés ligeramente superiores a las del mercado internacional,
que eranm.oderadas y estables (entre 4%, y;6%).

Cuando surgieron las instituciones financieras 'multilaterales y
tomaron forma las de financiamiento, empezó

, o!. '. " • ., , __ ,,'. ',' ._. .. . .

-la region a a en forma para complementar los
.esfuerzos internos-de·-desarrollo, ya-partir de 1960'
mente elfinatÍ¿himietlt:o
._. _. '." '. - _. - ., ' P' _•• '. -' .• , - "

les hasta llegar proporción importante del financie.'·
mi(;mtoexterno en 1970. Se calcula que roiéntras en 1950;8010 el 10%

¡

de la deuda externa total estába con estas fuéntes, esa
proporción se había elevado en 1960 al al 30% en 1970.
. -, '. ; : ': ,"

La inversioriextrsnjera 'directa, adicionalmente, contribuyó al
flujo de :folldos y fu¿feduciendo 8,4 relativa,
inclusoa:onel dinámico compor'tátniento que"experimentaradurante los
años sese:n,ta y la 'primera parte de la

,síntesis" ,el sector externo jugó un rol durante la
epoca .de'crecimiérit'o conestabi.lidad financ;era, tanto por las oportuni-

."! . . " ;. .

dades que ofreció al sector' export.ador a través de éste, al aparato
productivo-- corno por el ahorro externo que complementó los esfuerzos

principalmente mediante los flujos crecientes, ;', '. . -

generados por las fuentes ofi.ciales, multilaterales y hiláterales.

e)

El.s,-ector repres.etltó durante esta etapa un 'importante papel
de estímulo. La.función del Estado fue ampliándose gradualmente en la
medida' en que los gobiernos asumieron un papel activo comó agentes orien-

" . .
,tadorea y promotores del desarrollo, 10 cual se manifestoen varios
aspectos. En primer lugarise crearonnumeiosas instituc10nes públicas
que abarcaron- una gran gama de actividades. Al principio del período
fueron instituciones vinculadas con el aumento de servicios sociales,
principalmente de educación y salud; luego se organizaron empresas
mediante las cuales el sector público se hizo cargo de la prestación de
servicios estratégicos que con anterioridad estaban bajo la responsabilidad

Ide é'mpresas
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de empresas extranjeras, como la generación de energía eléctrica, las

telecoirittnitationes y el ha61.a' el final del lapso
,¡ , : . ; - .'

se crearon instituciones para la producción o la regula-
o', 11

ción de determinadas áreas económicas.

, , ,. .. lugar, aS\imió
mica que tuvo EjU y

)L' :._".} - ;" 1- - ".1 ,,' '. .' .'" ',". .-." ".-. ,.

la de ec:onómic&s leyes de
fomento de la inclustria--, 'Pllra.es.'1,:;i,mulé'!f. la inversión en áreas produc-

, "t:ivas, y Cier'tas" relaciones < dé la producción como lafijaci5n

,1*e •.
" Las; funciones del:Estado comd, promotor del ,desarrolló concreta-

en la en la'
.. \,ele la inft¿¡lestructura,'fí'tsica y sociaL

... < r9. anterio;' iilip1icó atp.pliación
(: .... ':. .j, ,. '" > .'. " 1, "

rae1 gas to'público tanto :en inversión ,'como' en cunS'umo. Ese ¡gasto se

': tasa de 1950:y 1960, ya
• '. -.',.' ;-. t, .• -,'- .

, :'una de 7.6%éntre 1960,y'1970, 10 óual supuso quemíentras'en,1950 sig-
nifico el 11% del producto int:,t;+nC), pruto, ,en 1960 dicho coeficiente se

". t .. .; _. ',; : .!•.., 1.:." , .,

,inerementq, /1 .13% y, ,.e!}. 1970,'a1' 14%', de',·los países acusaron la
; I \ • l. '.) . 'c. • .•- •

. característica, con diferencia de grádo, sobresaliendo Honduras y
• 1

,Costa Ricá,.que elevaron, del 8% al 1&% el coeficiente de entre
,", _,o

1, J¿950 y 1970. Guatemala mantuvo el que tenía y sólo Nicaragua redujo un

:'poco esa rel'ación desde ,:un nivel en 1950 (16%) a uno ;menor
.,:(14%) en 1970, (Véase;elcuadro 9.)

- (1 :

Por\jt:ro lado, como la carga de los
,.,

nos era reducida y tenía una estructura de baja elasticidad, no permitió'
. ':: " " " ,,' "

a los captar más recuJ;'-sos que 10$ derivados
del crecimiento económico de la región. De ahí durante todo ese

,"períod0?'lacarga'"u'ibutaria ..
' ..'" -";.. J. ,.: - .':'-.' -o' -.' . " . , ". ':

en el mismo nivel: uno de 108 mlÍs bajos de América Lati111,hPOr ej'.emplo,

desde 1955 hasta 1973 el coeficiente tributario se mantuvo alrededor del
10% aproximadamente.

¡Cuadro 9
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Cuadro 9,
'. r.

CENTROAUERI:CA: DE GASTOPU13LICO RESPECTO ,AL
PRODUCTO' Ül'rERNO' BRUTO al .... ' ,,'.

1 ",

.

Cos 'ta .' El skivÁdor"1 HO.tld:UrasCelltrq';'
a:llérica

_,,',i

: -, _ 1 • --'," " , .' ,.,""

total

," 't',
";',.;

.- .Ut ·r,_••"':

IHcaragua
i:

1950
1955
1960
1965 ..
1970
1973
1975
1978
1979
1980
1981
1982
1983

r'

,11 •.1
13.3

13.7
, :13.5
15.3
17.7
18.4'
1.9.,6

,,20:6
20.4
20.8

.:.'.l';-

,
14.1

17. L
17 .0
'16.0
19.7
21.2

7':

20.6
';I'Q'7 .

.' .
,

.12.S·-,!
13.5
11.)(
13.9:
13.5

18.3
19.2. ,
19:1
19.6 J,

'" 21.6
"
. 24.0 c,

10;.4 1;)
2.

:l1:ti

10.3',' ···."11.0·
, , ,9.8
.' .111.9.,','. . 11.5
,13.0:'
15.0' -,
14.0
,12.4

'9; 7
"11.7·'" '14.2 ""

·'.. Isa·,
. Jt3.2 .
. 14'.7'

74.1.
22.1
23.3
·22.5 _
lL6'

'j",

15.7
.16.2
15.2
13.6
13.7
14.5
,17 .2
20.5
24.2
'33.7

, 37.4
. 39.2
43.1

1950
1955
1960
1965' .
1970 '.'
1973
1975
1978
1979 .
198Ó '. •
1981
1962
1983

2.2
:3 •.5 .'
2.8

,
4.3

, 4.7 '
6.3
6.2

"1.0
'.; 7.5,
6.2" 5.S:

-;;.',,', . !!,.

, ,

1.3
4.5
.2.9 .
S'./I '
4•.,4
4.2
5.4'
7.5
8.9
9.1
7.0
5.2'
5.7

2.0., '....
'2.:0"> ...
2 •.9

..
2,.8
3.8
'6.2
7.1
6.5

:
6.0
5.7

.... '-; .-

1.1
.2.6
'2:3
6r6'
4.8 '-.'
ro.S
8.7 ..
;·'B.9. '
:8..0
7.3
7.4

1.4
" :,3.1
:.2.4
4.2
4.1
. 5.6
6.1
5.7
3.0
8.6
12.0
9.2
10.1

Fuente: CEPAL," sobre
!./ A Pli.ecios e,pns tane.es de 1970. '

., ;. ,',

/Por supuesto
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Por supuesto que en este aspecto también hubo diferencias importan-
tes, tanto en el nivel absoluto del indicador como en la tendencia entrer:', ' ' ," , ' '",,' ,

Costa Rica, Honduras Salva,clorha,n·mantenido las tasas tribu-
tarias más elevadas (sobre el promedio general), pero sólo en los dos
primeros se manifestó una 10 mismo que en
Nicaragué!'; Guatemala " mantuvo la, menor "tasa ,impositiva a .lo largo de
todo <'v.éaséél cuadto' 10.)' Lo 'S'eñaladó'seconsíCIerc:i uno de
10s elementos 'd'eterminantes del sector público y del gobierno

>. -

central, a pesar de cierta.s tributarias que se efectuaron
durante el período. Los gobiernos procuraron dotar al sistema impositivo
de cierto grado de equidad, nuevos tributos de ,carácter

(', , .
dírectoy progresivo el sobre la renta-- con
10 que se elevó la proporción de lo's impuestos directos con respecto a
la carga 'tj;'ibutaria total. Por ej eUJp10 en 19SO ei: 13% de los
ingresos tributarios 'provenía La :imposición 'directa, en 1970 se elevo,

• ,>, ,.; .;.... .... , . ; _, o" (.-'.-,•• ,-.:", _. ••

la proporcil5n al 22%; o1n e:nbargo, mayor parte del esfuerzo tributario sirvió
.' -. . - . • .••.. ...• , .';• . r' " ••••. " -'", • •

,menos 'para"elevar la carga que para 'c'Cmtrarrestar 'la baja aula recauda-
ción de gravámenes a ,la la mítad'de los
ingresos antes de 1960) a raíz de la nueva política arancelaria y los
incentivos fiscéües. Por cOl1sig\1íerit,e'f' ét.:¡a,s modificaciones y la;, implan-
tacÚ5n de otros impuestos fueron insuficientes p,ara dar al sistema

",¡ t l ' .. ..

sitivo 1? elasticidad necesaría para 'crecer a rítlnos
superiorés a los del PI13 y del gasto·público.. " ,

Entre otras se ha aducido con freetiéncia que 'ese hecho
estuvo fuertemente determinado por, los sacrificio,sfiscales que debieron
realizar 'los gobiernos 'para impulsilr.a1gunas activ:ídades productivas,
:sobre toqo para el sector manufacturero. Ya se ha;señalado,en efecto,
,que uno de los pílares de la po1ítÚa :de industtiá1ización son 108 estí-
mulos fiscales que van desde la de impuestos internos --impuesto
sobre la renta o permisividad para amortizar rápidamente el capita1-- hasta
los relacionados con la exoneración de impuestos a. -. . : ' -::"

la impol'tación de materias primas y de bienes de capital y 1,0s ,elevados
niveles de proteccionismo con efecto neto negativo sobre' el monto total

¡Cuadro 10
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RELACION DE DEFICtT FISCAL E INGRESOS TRIBUTARIOS A
. :',; :1 PRODUCTO' INTERNO BRUTO .: "'.'

. ,

. . ,
'," ":.: _"''',11 ; : -' ;;

. (Porcentajes)

',:' .', I "

;.:. ' ....

f í.

f :'

Cost,a.. .. El .·Hondu,ras Nicaragua

:- :.,

'. ' .....
" f ... ",'al"..

Déficit fiscal
_____ .... . ••. l.

. . ' .' -, .

1950
1955
1960
1965
1970
1973
1975
1978
1979
1980
1981
1982
1983

'\".:

0.5
O.S
0.9

"

2'.6
3.6 :
4.8

'" 4.9
.'

8.2
,8.;1
8.2

. -0.2
,...107
0.2

····4·.2
'. ...

8.0.
'. '9'.1 '.

.
2"

4.8"
", :'- J. ':" 1

'0.11,1 ,.
-0.4-,
-l.d!·
0.9

1.7.
l.0
5.5

·f:",'7 ..'4'"
8 •.1
9.6

0.8 .". 1.1
. 1.6 ..:,,", 9.4
1.4 2.5

::{".

1.8 ·4.2,
2.1 7.4

',2. 3 ',' " , " 2
.•7 .. :.',
5.7 ':. '10.2
8.4 l' ",',

6.. 0 (,', .'. f'· llH3
4.3 .' r 12.• 5

;: ; '.:. ;

l.0
0.2
1.5
2.0
7.2
11.7
: 7.5
, 8.l.

. 11.6
. 13.6
20.1

" ." ,... .Carga, tributaria:: ,;",

'.lQ.1,
1Ó.0
11.8
t 2l!,l',. "
lZ.3 '
12.7
12,,6
11.6
11.3,

'.

11. 8
12.9 .

, 16';'2: .

1950
1955
1960
1965
1970
1973
1975
1978
1979
1980
1981
1982
19.83

','1 ,"
.,,",9,.5. :.L-
9.3
9.4

Ig.• 0
11.3
11.'6 .
11 .. 0
11.3
10.9
,:,

1L4

.. , 0.3
.10.S.
, 10.9
. '9'.9
10.3

., .,": tU3
12.0
12;6
13.5 !

11.1 ,
-11.3
10.7

, Jo.'

.. ;,'

:.
8.
7.8
7.6
7.8

:;:':7.5
, 5,.
Ib.2 .
9.0,"
8.6
7.5
7.2
6ó3

6.0
7.3
10.• 1 .
9.7

'11.2
10.8
12.•1
13.9
1'3.1
14. o.
13.2
12.8
12.0

.
4.8
10.8
, 9.l.
10.2
9.4

,10.2
,10.6
10.2
10.2
18.2
18.5
19.7

; '23.0

.....}

Fuen;te CEPAL, sobre !éi hase 'de cifras':Óf:Ídsles.
al A precios cor:rientés. .. '
b/ Añg. de. superávit fiscal.

Ide los
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de los ingresos, puesto que se Eit1:stifuyela importación de bienes de con-

sumo (que altos) por la de· Ulaterias primas .•
EIl, todocas9, ellenw de; J,osing'iesos, comparado con

\, '..'» ¡. ..t' ',' ,1 ,,'-',...,.. ,,-.' ,.,

. e,l'dinamismo pÚb.l;co "tuvo ;,r generandQ un 'desequilibrio
'; • '. '. .1 'r _i ',.- '. • '; :' h ,.-.', -.' • " , '. .. .- •. '.

financiero interno. que, eJ.,períQdo de trata se mantuVO
• ' _. ,,l..,,. . ; . ¡ .' ..' •. '. .., ". .

en magnitudesaúp pol;' e). bajp nivel del que había partido.
Como puede observarse en el mismo 1O,ha6ta 1970 e;L4étieit

:, i - ._ -. • . :. : - , ¡ , - -: - __,' • i - -' - - - -' ,

fiscal como del producto, bruto había, te'ndido ,a creCer leve-
,. ... " ",.¡ ,¡ - -.

mente pero se había por del 1%, ,situación
que tOdo$ 1,Ri:1 eJ;lHonduras.yNicarag\]{t ya

. . ',', •.' • . :' '. ' .' ,,' ",' \ ' .' .. " .;.. ' '" . .- "

se l'egistraraen 1970 una tendencia elevilción de dicho coeficiente
. ... ...• .I'.. ',l. .- ',: . .' :". ,. ,': •.• ,

por encima del promedio del área.
Para cubrir hubo que recurrir a la contratación

de ,en la proporción que respondiera
··i ..!.. ·· "",;.' .'. '.'. .' ,,'.;;

directamente a lQs objetivos del gasto. Pe esa cuenta, durante ese
del únicamellte para

ejecuta'r lQ cual el finan<.:iamiento interno
1 ," . '. ; .- : '\ '-. ' ':,:1,,; .. ' -'

terlía generalmente el viabilizar. proyectos que por
: • . ". _ I .1 ; ;..' t • .', J..' .' '.•' .' .' " • ". , . :. '.' ".,

sus .dimensiones o Ao cuenta los organismos
. ,. .,!' :,... ." .1.' ", ;.' _' • .,', . . .j. .' 1 __ " • . .

multilaterales de financiamiento o s)Jf.lBb?-u a.;La aportación nacional
de grandes proyecto.sfinanc;tqflos..p,Or,esIl8 instituciones. vez 9 el

de' las fUentes o,fi,dales
. " . .' :; ,"',' ¡:. '," .- ..'.. . .' . :'-

de financiamiento como cOll1PJ,ementp de ;Las aportacionesi11'ternas, en con-
: i' ; " " "::' '. ':':' . '. .',"

en que $e refe;t;'íaa plazos y tasas: de in teres
congrue.ntes con el período 4e madurez que requedan aquellos proyectos

, ' ., • J,", •

de desarrollo.
'-.;;, ..-.

Hasta. 1970 la deuda públic:ae.x:teFna se cOI\cen,traba en'las :1,nstitu-
ciones internacionales . ,de la pr?porción .de .la que.
correspondía a fuentes privadas (con respecto a la total) era reducida
en la región, con algunas diferencias entre países,que se comentaran
mas adelante. En todo caso, el endeudamiento público externo creció
pausadamente en consonancia con otras variables relacionadas con las

Id) Evolución
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. d) . Evolución del. procesq. de, acumulación ,..

Ya se dijo'que'unbde'10s elemeritos que imprimieron dinamismo al
sistema> productivo centtoamerieano ptO'c'éso de' ah'órro y de inversión.

Durante' la etapa' decrebiíniéntO';ton" e&tabilid8'd- (1950-
1973) la inversi6n- bruta en
anual real superior al 7% ,lo :reflé]'a sb$'t:éb;ido'
para amp'1i'ar la fija
paso Em laliégíón 12%a1' '17% 'erltre"'1950'y tenderl.ciil similar
el la observadaen'todÓs lds paísesdi:!i'(Istmó; binto' inversi5n
privada cómo para' la priblíca, 'sai1io' éil
mantuvieron las propórciÓ'nes con':respect:ó'l1Í (Véanse 'de nuevo

" - .
los cuadros 5 y 9.) .
, '-En esta etapa?ei ahorro' :internó ateu'd:er, al

totaltnente y en forina rtlayori.taria, de
la inversicSnbrutaen 'Proporc:Loneéque p 'a:tinque
mente',' tod'avíaen 197Ó"'cubr'ían la 'inayói' (t9% I?ara
t.ódéÍ1:áregión). Sée'stima., el ahorroex'terno
representó' 'un itnpor'tlitite papel; pero
enlnayor medidapar'á' El SálvadórY Guatemala'y'eri' menoi para 'Costa, Rica
y RnodUras. ,,;

Por 1'0 'quer¿spécta a la prlvácia; 'este
caracteriiar por uni relacign estable entre de ahorro interno
y 'el 'uSo moderado de'
mente constituido poriiiversión extriUljeta directa crediticias
vinculadas con el intercambio. 'De meriot"lmportancía la contrata-
ción de deuda de mediano y largo plazo de los sistemas nacio-
nales porhabercond:,o.lado l.á.sáutoridades y cana-
lizadoestas' oper'acidnes a los bancoscenti'ales"

1Cuadro 11



---------_._,----_-.:...._,_._.---

------_................. .........-
1981

.,-.
2 '144.3 760.4-3 601,3 1 457.0

Porcenta·jes···· 100.0 -40.5 . '59;5

725.1 (036.8
"

1982 2 1 688.3 568.5
Porcéntajes 100.0 '38.1 61.9 100.0

b/ .'" 2 1 178.0 1,5H.O 627.2b/
Porcenta;!e-s- 100.0 43.2 5.6.8 100.0

352:4 408.
116.3 . 53.

319.5 249.
56.2 53.

244.2
38.9 61.'

.,..F.... ....·-.....:-..:..--------
-:aJ' ' "" ,'<'
tA,CHras ,esftmadas.- .
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Cuadro 11 (ponclus16n)

------------------------------ , a.__. _

El Sal vador
Tot;r---'ni:erno ..:"--.. "".,........-...,-----------_....... ..-
'100.2 ..Z 26S.D 1.394,;4 .' 829.4- 565.0 535.4,<, 214.1 321.3 510.9
100.0 66.2 100,0 59.5 40.5 100.0 60.0 100.0

'579.1 "359.0 94.0 265.0 1 405.0 123.6 249.3 3/:-0
100,0 26.2 73.8 100,0 , ,,62.6 '37.4- 100.0 ,3:3.2 ' 66.8 100.0

388.8 14-9.8 "239,0 970:f 775.2 195.8 340.6
100.0 38.5 61.5 100.0 79,9 20.1 100.0 ¡; - /¡J.5 52.5 100.0

...... ..- ....

..
"14.5 1)4.5

-179.4 520.0
"52.7 1,_ 7
"180.4
-53.0 153.0

-,,"

,

'/3:. Período'
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, Per;!O'do 46 erecimi6nto económico con
'f:lrt®ciéra -(1974-1978)

a) La dinámica global (prilÍle±-6s si'gn6B de'
"1. ',,"'-¡ " f' . \I}'•.' ,1 .'.' 1::' .

Entre 1974 y 1978 las ecolloiníascentro81,lleriCanas;:continua.ron"regis-
" ¡". ,., L " ',." ., '. . :. .¡ .: ..-.'; . • _.

tr<;ndo un repre¡;ellt6.
".. . .' ',' '1,' .-', .' JO ":'-' •

una leve desaceleración si se compara anu,alpel
. ¡. . - - 'r'-' '.',- - . -'" --- ..

período' 1960-1973 (5. 6%) • (Véase dé nuevo el cuad:r;:o .1.) r Pi.cha, ,evo1.u-; r' , , ,'. . ' ," .' ", l,-. .;" ' .' - ..., , '.' _ •. J - l'

ción fue irregular y se produjo dentr.9 de ,financiera
" -. -" o', ' ' . ,,' '. ,r:< .' •..:' ' _', 'o, 1..' ,

creciente. .
,'. ."" ,

Ello se debió al dehilitamiento de los factores de est,;fmu10, a la
", ;.-. ' «1 ' " ;' j.':;

persistencia e intensifi.<;:p\ción de
;.' ,"" . ,.,.: ': ': " • ."::. ' .._ l' ' ." .-'0'" •

se ;durante ell¿;lrgo pe,l;",íqdo, dEf; 1;>onal1zall;a la
catástrofes, :prp.vocarcm.,cu.ant:1psas pfár-

e0J110 y ,de, nUeVOS ,fenómenos
,:l_"): o: ; '; o ", ' o'

de origen externo 11 pri.ncipalmente y ,rec,es:ióp.cle .1a
.' . . ; _ ", :.' J: . " • - .- . . .

internacional.
, " d J . ¡:.::- f i U ; ,. () . ' ";.

Terminados de absorber los efectos del ,reacomodo ffionetariointerna-
'i08 tuvier.:on hacer frente en

'Új'73 'alo's del:, del
11
61 ' poi: en tR4Ji1

de' los causó

serie de' tant9 sop:re ia pagos como
.,' ;';'. '; . ,,' ... :j)" •• ':};,.' " " ",'

?'/Véal1se, Info.;.t'tl1€f los::...daños y repercusi;ones' del terremo,to,dé la
ciudad de Managua en la ecot,lomía nicaragUense (E/CN 11

, '13'de ene-ro de 1973; los daños y reperéus1ones-del
Huracán Fifí en la economía hondureña {E/CFiPAL/AC. j, octubre
de 197 ;-:--Dañosc¡.ausados" por e! de: Guatemala X sus ,re ercusio-
nes 'sobreel de'satrolloe'conómico' y soc1al del país (CEPAt MEX 76 Guat.1),

mientos políticos recientes (E!CEPALIG;10911Rev.l),d:iciembre de 19}9;
, de 'm'eteoro'fógiéos 'ocurridos en
. 1;98,2 \sop.r,e -lt'J", si;tuaciónéconómica delpaís'F(E!CEPAL/tvIEX!1982/C. 31) ,
24 de noviembre de 1982, y Repercusiones de los fenómenos met.eorológicos
de '.198:2soore eldesatrb11ó'et';ohómico"y-éiódal

5de :enero, de 1983. ' :'
§./ Véase, El im¡?acto deli'lcremento dal12rec,io de

las economías' "del Istmb' Ceritroamed:ciinc{ (CEPAL/HEX/I036/Rev.1), 23 de
enero'de 1981.

7/ Solamente Guatemala ha logrado en años recientes algunos resultados de
un largo y costoso período de exploración y la reducida producción

equivale al 15% del consump local.
sobre la
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·1

sobre.J.a economía interna, y principalmente sobre el nivel de precios. El incre-
. mento. del'prEleio 'délpetró1eo' "se :vio $ucedi-do por un de los
principales productos. de'e:Kportación, pero él dese·q'úiHbrio. externo secu-

,de las cinco ",
1974 'y 1976, los. ajustes que

'. .' . " .... .' ."¡.' .' •.• , .... , .•' . , . ' ..•
sehabíahéfeetuado nacioná1 se vieron neutralbados por la per-

, • . I

:l.nfÚic:l.otiJt:l.as 'de y la' ines-
tabi1:1:dad la'ecdriom!a,ittterriác!ol1aL

. ;.,. _ - _ -. _ "'1" ':'J., ,1 o:: . , .. ., ;-. '! " :.'. '.

deteriorbén 1arehici6n de precíosde intércambioy mantuvieron, con-
sécuenten\ente 'én :it:1ve1es"i.Üevt1doei,el saldó adverso de ·la corriente
de la balanza de pagos. (Veanse nuevamente los cuadros ,6 y 7.)

En" 'toda e'1' 'el! índice de:.16s",precios de
dió'drásflcamenté):de9.?,;'S·er.='1973 y a'8·i.4' Úi75 como:'
cori'secuertéfa'üe: del 'de

repunte 'd<Ú .med:f.o que habían
.' en· forma en

'y en . :'}'; '..

El segundo ajuste petrolero.. (finales de 1978) tuvo un efecto
• .. " ' : . _ . , r • ,..., ". 1 _'. . • ' .' ': ¡

.inCl:tisó 'uúlyO'r,sob't-e el func.iortamiento '':tnt.erno de la. economía
. y un ,E;lh

, ':. I __ . ;. - - _. '. _ ",-, ".

tos» supé'rforel incremento de precios; por ot ir.9" ,las· condiciones
: :. _. _ _ _ ., ;, _ _ . ._. '. :". :.' i ,\ '-, !' '. ' ''', _. : ¡ ;: _. ' '! -'" .' '(

generE),les a'e "internac;l<,m'alse mostraron mucho menos favorables
,_,_o: \.., '_"'." ',- : : .., ,t ., .: . '. ..

quedurantéel período final.mente,· se estima que los países
tttvieroU:1meho s 'a1'" . de
maniqbra:,én·,.lg::racionalizaci6n deLconsumo·l'de el;).ergétiéo
.,' _ .' .• r ':,,_ -', ,." 't'., :.'-.:",';, ''''.:,,', _ ,', ' •

los 'años ant;é,riores sehabían:.ido·;rei:lucierido gradualmente sus capaci-
;-';1: .. '¡.-: . -", . ," :. .. '-,,:';.:.'., - ;

daaes' propias. ,
,....' ," que factores

'. '--, : "',' "", '. ',) ;' . .... .,". ;.;: ..::' , .; . . , . '. .

. ,·dot!1ésticQS COmpensaran. el debilitami.ento ,de .losfacto'res
'pór'tin 'lad'¿" 'el

.,' _, •• - ,'- ',""'" .. ';." ,';;: ' .

;Esta;c}c('pár.€l:QQ'ntinuar
" .. - '",' ,', ,..._ •... , ..... .. ,-- , : , 't"-.· '." J,;..... ' . '. .

,transuihietidd'iíIlp1,Jlsos .. con algunas '
• "-.'-;.: __ •• ': " .. •. •.•. ,•.•.,¡',':" <h!':+; " "" < _, .. :.- ... ,.... .. .... ' ',',. , " _:"" . .' .'.

, excepciones' en los países que súfrieronlas catástrofes "
dónd,é... tuvi"e,ronun ·t:ratá',

i '"j

.'

!enúltima'
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en más de esfuerzos de réconstrucción, o de resfitución
de célpital,que! de,ampliac±ón' de la ¡capacidad 'product'iv'a.

Por otro lado, principió a debilitarse el proceso de acumúlación'
como :resultado de'una serie 'de 'factot'es ei:ftre 10$ que tres
siguie,ntes por su 'trascendencia." Antetod<j',' el :agotamúmtó"rehtti:vc) del
modelodesusti'tudión ,dei!mpo'r:tac!tones ;'-erf'sus pJ::imerasfáses, y'lea perse-
veranciade los' obstáculos:que"impedían :¿1vanzaren r¡:n"progránta 'de inte...
gración económica ,centroamericana, desahimaroh'prbbableinente ail Isector
empresariíal' que empezó a'¡tropezar Col!" difidultadespara
yectos ren'tables, en él área.: r SeLhabían,:ido debilitando gradualmente-''las
pot,enc;laldd'ades del' programa desuse!tuci6n dé: '1tnpo'rtacidnes' !almenos

, pa.r;a, los', bienes 'cuyo ,proceso yvoluinen' de prod-utc!ót'l ef'fCietl'te
pondí'an al 1 tamañareabdel mer,cado' ampli«idb y" a: lá' dlfuens1.ón'einpre'Sadal.
AclO,:anterior ,:debe'agregarse: el:hechó dé qué, 'a pe'sar de qu'e}seh'abfan
ido recuperando gradualmente los niveles de intercambio'regiona1' tras '
los acontecimientos>merlciona.dos: de,los"riomtlenzosde '168 años setenta, el
progx:amade'integración·;habítt·estado en el fondo, "'eh condi-
,Qiones anormaleslpor,'circunstancfasque se hábían, ido superpónieridocel'
se pt'esentatondurante los'úldmos L

·En,-.segundo 'lugar; ;,los áltos'costósde··producción del Séc'tar:agrb-
eJ<portadorderivad6Sdel'iriéremeñto de·tos'pi'eciosde'los 'irisumo's"impor-
"tados ;y'de las linrtt¡ao:l'ónespartFlla coldriacióo'tieproductds export'al>les'
en una <economía'i'nterrtad:onal a. frite'rnás'·
eJ<traeconómicos, tuvieron que afectar al en ot.Q$ tieflpQ8. dil1imieo;
sectór agroexportador / ",:" " ,f. ' .. ' ."

Además.,i'eSdsm,±'smos proba-
blemente las pe,rsp-ec td:vaáde!cla:;iri\vérsión en térmfno'sgeri'é'rales.
1975. se. ini:cióun ,proce'so ,d'e' cb'n'l/ülsiónsoéiopOlítféa' en toda
el áreacEmtroamericana ,.que;',fúe' gradualmert'te adcluiriendó tina' tensión'
cada -vez .mayo.!', hasta convertirse, eri::una.:guerta dviFen .N';icaragua que
desgasté su 'aparato [productivo, 'has't'a' 1979. POster:1.6rnierlte comen'zó

El Salv,ador a.'exper-imeritarel enfreritamtet'ltoEltttte gr'atúies grúpos 'Socia-

les que ha significadO 'también unresqUebrajkiiniento"parcial'de' SU' producción.

IEI resto
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" El resto de los del .área ha experimentado cierta turbulencia 80c10-
política o los ,efectos de los acontecimientos' de los países

. : -' .

".,':.J!:tl. "ipndode,el:lps ccmJlictos ._sin, duda subyacen, '¡entre" otras
acumu1ando" _..y evideil-

exis,tencia ,d'e 'un 'reduci'do ,grupo ,sóclal
pose.edor de proporQ!pnde ·l,a· r,iqueza f. '-""y' perceptor de la mayor
parte ,del frente.a, uns.':población

Ve:?: mayor. ,. Probablementeene11o\ 'se
,explicaci9P: parcJaldel del- modeló de' des'"

arrollq has.t'a ,la fecha eneJares.· .En'tódó e'aso,' estos'
fact/flres. ,tuvierOl;l', P:OP,f,ur-rzfj, quednfluir 'inicialment'e en la pérdida de
; d d,e;: la·,ec9n0Il,1Í'a•. y. m'ás temente p • 'énuna' virtua1'parálisie
del de f de cap!tal; éUflndo no; en:, ila-descapitalización'
de r: ' , ..... :J. "",',"';'"

.;Ltk abr:fró:\paso· a' una inesta...
bpicl,ac}" f :J,mrnciera J.ª¡ .. tQdavíar)se" logtáron" tasas "de crecimiento"
COIllO .' .• la inerc\Í.a' de F.:lños·:anterio.res t .' pero: con::una clara 'ten-
dencia al estancamiento. Esa Jpfil,s1.:l¡1..bil1Qad:·tuvó SU ,expresión ;enelagra-
vamiento,<iel. .:cQx,riente el,e y en

fisc9:1 *"en,¡un,tnt!r,emento·genera]¡;tz.adosinprecedentes·
de 10ss:J.stemas , una por

.de.,ta his,t,9r:J,ca y una,; .tenden,ci.a .haciac'ierta :>sobrevaluac,iól'1.. 'de
los 'r';';'; r':, .;.;".' , :;. " ',u

El incremento generalizado de los precios (véase el cuadro, 12)' '.."

in,tJodujo ,distor;sionel;l en ;J.QEJ. difeJl'entes'mercad'os y

cierto desorden, ,por, :lo tanto, .enel.:;funcibnamiento.' de las economías
centroamer;i,ca,nas. CUYa tradicipu hah!a'si(1o .estabilidad d'e
precipa.Pero. tr.a.sqep.dente...f.ue lel.efecto ,de 'este hecho' .sobre la
est:ructura.di;striputi,va,· ya. cle'PQt':sícQn· tendencias.: la concentra-
ción. :en,algunos países ....··principalmente·.enCosta Rica y.:

se .acordaron. incrementos, stlos salar.ios m!n;l.mos,'resultsron, ',' ". . " . ,'.' ....
serealiza!on Y$ól:o.se proporci(maron a una·'

parte de los asalariados. Durante el período que se comenta (19.74-1978)

/Cuadro 12
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Cuadro 12
":'.",

INCREHEl'1TO ANUAL DEL nmICE DE PRECIOS AL CONSmlIDOR "

(Porcentajes)

-----,-\-,----C-"· r,-JU-'a-t";""e-.m-a-l"-a-R-_o-n-iura;

1970

1.971
1972

1973
1974

1975, , '

1976,

1977

1978
1979

1980

1981

1982

1983

";'

4.6
301

,,'
, 15.2 "
30.1, '

L7.:3
305
402

:,'

9,.2

18'.1

37.'0
90.1
3'2.6

, , ¡

2.8
0.3
1. 7 ¡

6.5
1'6.8

19.2'
,7.0

13.3 't,'

.15.,9'

17.4 '

l/L's'
, , , ..

11. 7
"

13.2 '

2'4
-0.5'

',' q.5
14.l¡. ..

1G.()

13.1.
io ..} '->

·1'.2.'p.
7.9,
11.5 ,"

3.0
2.3
3.4

,;" 4,.7
1209

.5.0 :

12.1

9.4
,dI',

o o " .

·7.5
2.9 '

1'1.4 J'

4,.6
,48:.2

35.3
.

,',1'"

'24.8
. 30. :F/

,',:':t';,'",

CÉPAL.·sobre la base de cifras oficiales.
Indice de precios al consumidor de ingresos medios y bajos del área
metropolitana de San José.

bl Corresponde al área metropolitana de. San Salvador.
-el Ind:,tee de· precios a1; consumidor. el área metropolitana de Man'aug.a.
di Variación enero-octubre de. 1982 a de 1983.
el Variación dé 1982· 'tJ. ''i{i83. '

','

¡ ,":

Ise
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se produjo, por 10 tanto, un deterioro del poder de compra de los asala-
<Ju:e vino a agravar'las tensiones que habían empezado amanifes-

tarse, aparte de haberse debílitad.? promtttciadamente la demanda interna.
Sin embargo, como se apuntó, persis tieron los factores de

mien,to ,que en. est? ... que a refor-
zarse-'- por la durante·· el período
anterior y gracias al repunte de los precios de algunos productos de
exportación, part:l.cularmente en 197"7.

De especial.importancia resultó, para mantener la prolongaci6n de
la tendencia, el flujo creciente de capital externo. Durante este lapso

;

se percibieron los primeros cambios al papel que había tenido
para la: evolución económica del La partlcipacion del ahorro externo
en el ahorro tot·al' aumentó apreciableti.lénte (véase de nuevo el cuadro 11)

y las earacterísticas del endeudamiento principiaron a modificarse con un
incremento en la,importancfa de la deuda pública y de las fuen-
tes prIvadas dentrá del flújototal de los fondos externos. Ambos fenó-
menos .fueron más! pronunciados .para Costa Rica y menos para
Honduras y casi imperceptibles, para Guatemala y El Salvador. Como conse-
cuencia. empezó a registrarse· también' un deteri.oro en las condiciones
medias qe la deuda pública ,contratada.· (Véase más adelante la evolud.ón
del financiamiÉmto

v'.,

b) El sector 'externo

Una de las causasprincipale:si de'la' :l.lrestabilidad f:f.ngnciéra , ....-81
no la más • que la

fue 10 ocurrido en el sector externo. El primer ajuste del precio
del petróleo directamente. e :1.ndirectamente a través de las fuerzas infla-
cionarias que desató en la economía mundial, transmitió influencias des-
estabilizadoras a la estructura de precios internos y, en especial, a la
balanza de pagos. hecho que obligó indudablemente a 108 países de la
región a realizar importantes esfuerzos para ajustarse a la nueva situa-
ción. Lo lograron en pero desde ese momento adquirieron una nueva
dimensión las variables involucradas en el sector externo, E1déficit
pasó de unos 100 millones de dólares en 1972 a 283 en 1973. y se aproximó
a 900 en (Véase de nuevo el cuadro 6.)

/Durante
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,
Durante el trhmio 1975-J.977 el índice de precios de las ex]yorta-

• ¡.

ciones había en efecto. un sostenido Y. generali...,
J¡' • '

zado que produjo una mejora en la relación de términos de
,-, ,

pero a causa de ].a i.nestabili.dad de" precios de} J?eríodo anter;!.or.y por
avizorar'se' el de la e:¡'

. ,. - \ ::,' '.' '. . ¡ _ l·... ' . .t . ;
de las ventas evoJ,ucionó lentamente en promedio y en,todoG, los. países ,se

.. ! . '. ''- '-':-1 '. .'::',' ',,1 r: . . " .• ' , ' " "

registró por 10 menos un año de contracción. El saldo negativo, en la
. ,: _ .::'j ., " ; .,' : . ;¡ " .,','

cuenta corriente de la balanza de pagos se redujo desde el eleva40 monto
• : r, ; '!. l,: 1: ':,' . ': ,:;' ,; -, f:

al que había 11(:gado aunque su magnitud se ,de, to(;los modlj)s en
. . t . . '•. , . ,.- . •.' " ;'. "- }. : '. i . ; ,

niveles nunca antes alcanzados.
. .: .. ' ;'.)

La simetría entre las necesidades de financiam:f.ento
. :':.1 .;.' i f' '. ,.:

corno resultado de aquella brecha y la, 8+Gvada dispQuipilida4 de
." ' ... "¡-,.: . .::'; " ... .,' 1, '; , :-'

fondos que ofrecía la banca internacional .<;ap-:,
, ..... ; ',-. . ':. " ; ',' .. ,. .,:' '.. ",: ".' ".' .-.: ., i ,.: .'.,o' ,.. '.' . .,- .'

tación de los m{cedentes creciente., moYJl:i,za-·
.,. "; :' ;,[, : ',:', • ::; .:' ..' ,. '.¡; .. t' :'.'. ,: ':' r J :',', ;., .,' ::.. . ,'", ' .

ción de recursos hacia 'toda
t f : . .. . . . ., I

y hacia el mundo en desarrol1() en, <i
; .' . - , :.;' . ': ' ' '- ; ',>,:, . .,;',', .;: --; .. j- ':

Como se ,verá más estos recUrSOS permitieron el
¡" .' ' , ,. ,... .. ,.; , :. • , •

, ,

déficit del bal?-nce de pagos y --y ,en algunos
•. ". .' .'.: ,'.:' . '.1 [... l. 1 .. ' ," '.' ':'-.. ',' . , ... .'

la insuficiencia en se YE)fa ,el ahorrointe¡;rlO .para sostener ,elina",,:,
;- .' '",' '.. . . ; .",': .' ".....; :.' .. : .. , .! . . 1; . . .. ,

mismo de la inversión . ·····que,,dabEi ya muestras. de franca
-' ,.,., • .:; ., ' . .. ; . .j' ," : • '

y de ,J.a actividad productJva. Bero ello condu.jo a un deterioro del
;" l. •.•• :'. ." ) • <" :

carácter de la. deuda externa porque el Hnal1;c:i,am:lento ele la banca inter-
• 1

nacional se contrató a plaz.os cortos y a tasas de interés variab1.es en los,

momentos en que el costo capital era reducido hubo perio-
"'. . :, .. : ' .

dos en 108 que la tasa r.ea1 fue pero que poco tar.dó en e1e-
. .• I

varee drásticamente.

Durante los años setenta el ·sector público. qn general.

representando llUpapel activp para la,promoc1,ón del desarrollo. Se,veri--

f:1.có una notable'divers:f.ficacióninstítuc:Lonal 'al crearse nuevas ent'ida-

des de·fórnento y' de apo'yo para las 'actividades privada.s. 'De particular

significación al respecto fUE);el de bancos e institueiones

lfinancierds
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financieras de fomento y otros organismos o públicas que se
hicieron cargo directamente de la p.;eneracion de servicios en apoyo de

. , . '. .i.·.
los sectores productfvos.

Por inversión pública se había constitu:f.do en un
factor . tanto como de estínlUlo

el Údo de '1a"delAanda g16bal por la considerable ampÚación de la
:.... "'.)',, :", ' '. '.' ".:

infraestruet:ura pl:oductiva que fue pon:l.endo a dispos:l.ci6n de los agen···
',.', '.: "¡.,,.,"'" '. ,. ";.' ," . '.

tes privados. Mult:Lples óbras de infraestructura, algúne.s de gran dimen-
":., "\,':': .. : ;. '; '1.;:- ,';' , ,-' '1. :

sión. contihuaroh incorporando gradualmente recursos naturales. antes

htasa de ;
Al:Ln:lc.ig década. los mayoresesfuerzos concen-

trándose en torno a los sectores de
puentes, puerto;;; ,·aeropuertos. etc.), de y. en menor'
medida.' a la de de
serVft.:f.os :'sódaies

f.-:· ;"'" :c:.;. .' : ·0' :--. ,_" •. ;-.'"';'} : ; :. "

Cuando se fue naciendo evidente la alta dependencia energetica
de la región se'.'empezó a 'proyedtos a

utilizar sus y 60n lo cual el
sector enetgMÚco "J"set . los que r'ecursos

"\ .- :. e,' i ".' : '".: >'I.'t'-,. -;,. ':"'.. ."':1"'---,-' ......,. '.' '•. ¡·,C ',) " •
--internos' y ' 'por 'lo menos de fuentes multHaterales. El

::'" _ ,": .t,-,,-- I .. {:'';,'.;'I,'- ¡',.,:.' :,.."\. . i::. .': <._. _
hecho significó un 'importantéesfuerzo sobre todo porque quedó parcial-

mentedismfriu¡dala a de
con

en particuia'f<: u'n 'claro papel
; ., • .- . _ .. '" ;. :'.' .'. f . ";..... . , '. . ", . .

Con e}ccepC1.on. de Guatemalu p que. mantuvo el coeficiente
del gasto los niveles p el' de los pa:fses 10

de manera que mientras el promedioreg:tonal

había sido del 13• .'5% en ascendió en 1975 al 15.3% y el incremento

se registró básicamente en los gastos de funcionamiento puesto que el
coeficiente promedio de inversión sólo se elevó del 4.3% al 4.7% entre
esos dos años, (Véase de .nuevo el cuadro 'sr,) .

Aunque la c:arga ·teg1stró durárite este período en todos'"
los países un leve crecimi.ento en forma --al pasar del 10% 1 •

a más tleru% en la ev01uc'ión ele los' ingresos fiscales fue
má.s· lenta comparada con el 'dinamiSmo: del gas'to';publico, 'Como cOl1EiecueriCi'a p

el del se incrementó perceptiblemente y empezó a conver-
. . .

tirse en un factor de inestabilidad financiera interna. Mientras la

/proporción
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proporci9n; 4el défieit"delgobierno, central: .f-otl, producto se
mantenía en torno al 1% hasb:l 1970 en toJos los países _"bCOn. excepción

de Honduras donde ya pasaba del 2%--

signific8,tivamente superior !l1c;tuso donde el Estaqo se
..' .... ::' - :,;¡

había mantenido en la posición máq enm?J::eria. '. >" , ' '._: :.:" ., '.i .- _.' ¡.' ' . 1 _.: :: .. ' . " '- " l' • " - .•.'" .'; . "

público. Como caso muy especial, El Salvador SO$tuvo'. ,H " " , ;'_ ,. ;;.'.-, :,:- ti :', ",-,-> "'.;-, -,'

parti.culameJ;'lte bajo comparado con el delrestQ de la
',. -, , '.' i . . '-.' ; : '.. • . . , <. '; _.: -' .'." ..'. . -! - , "', '

de todas maneras SUPUSO un camhio drá8t:f.co con. respee.to a Japosición
- - • o', \.1 ,

. ,_,·1,', .', .

superayitaria 9uf.; en el
" '.

cuadro +0.)
A medida, que ,fue creciendo el desequiH,brio. Jif?9al ,el .final1cia-

i: . j " '::.; . ., -. ...

miento pasó a en una piez,a hacet:
viable compensador. del a caU$.8

.í' ", '.,' ..: l:' . ..",' :;:,'-,'" :. .. ,"

del impacto qlJe tiene normal111ente el desequilibrio fiscal
.;. ,o:, '. ;'; " r .'.r .- .'1 :.j", .. -", '\t._ .', ' • ".-

de la producción y de la demanda global y a.través ,de ellas. en las.
comQinar de "

: , .' • ,;." -',,__ ;" o" ..' :7' .,';. .. .. '.. ,':" ,: ; ,. -,: '.f'. " '''o ¡ • ¡ " .

y. de balanza de pagos mediante la
miento externo. Ahora bien, cqmo ,e8t;06 requeri.mientoscoincidieron. con

. - '"-': :.t;:; ,','. : ";'...'" ;, ' " L' Y;'. '."':" -. -' .-'; - - -'.' ." ,. ". \

la elevada disponip:tlidad de que ofrecía con y '13.
<,\-;->:: ";":' .:».:.,,": . "',., ",', , ," . J,._' :. ", _. '.

costos razonables la banca pd.vada tnternacional.los países se.. .... -

miento cada ve.z mayores de esa

tos de desarrollo ,que hubieran ,apoyado
r : • ;',1 .'

"j',':.. ;
decidieron a contratar más que

• ,: -'o' '..
volúrqenes de financia-
',' ,.,-.:.,," ":'.: j .

incluso paraj,nstrument.ar
• ,'.' :- "'-.," ," • ," • f f;' ..

los organ:l,;3mos

multilaterales de ,desarrollo.

. ';-

.-

/4. Período
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,4 con inestabilidad
. ,., .

, "

a) Caractedstioas ",generales(ide la crisis actual
• . '" iOI"'"' _. •

., :

Entrei978 y 1919 9 de un cam-
. "", ',·l:.:"': ....: .. -"c.i,< . _ I .-,;'.. "-.' . •. ; :,:!-, "'/

bio importanté de'comportamiento; A partir se dirigieron
, ,._ :i.. ",'.",' .....-.._'-,::." :", . ", f:_. ,", _, ',', :,!_'r

c1aramenteal 'estancamierito'y á una generalizada contracctondesde 1981
(véase de'ritievo"elcuadrd'1}9 h' la ';ez 'que se 10s

, • '.! '"', _':', ; - - "._. • ".'1 ". • • • ( •

brios financieros. "
, ;

Los ila se han 'la racha' con ,dls-
,', ,

tinta intensidad y profundidad en los diferentes países. El Salvador'
" : '" , ; _. ) '_. " : _ __ ",; { ':' : ", " . , • • : • , 1

comenz6 a registrar'un producto desde debido princi-
palmente 8,' por ;;1' r

que se'Bresent'abá' y ¿¡tie sub'tay6esos su profundidad
como por :sti se 'vio al

,.;: .". _: 1.' .• '';'::. ',' ;.. .:1'_; ',. _"', :.. '.,;: '\r ;

inicio del período y disponían de reservas
" " ',--r': .> , • '. , i .:. " , ·3 {:"p-; ':.;. i: ;:! _.' .> !.. ',' - '. ", .;

monetarias fntár.nacforiales. lógraronretardarlos efectos contraccionis-
tas; :dé'l\Trc'ettagtia: tras' de la

," ',' ': ... -.: ;-:0' ". :,_,; ,;.-' -¡;.' '; L.-. 1'" :",';''', ".\(" ,.," '! r'

vidád en ha estado influida por los esfuerzos de recu-
peraci6n y de

,e" 0'"., ,', :'" " '\ ,',', ",:, ",

ReconstrucCi6n' Nacional'.
': . : t.. ';; ", _ ' ':. , ' ;' _,-, ; "

Ert todo caso 9 los cinco países centroamericanos, en 'conjunto,
acusaron' que s¿- estan-'
camientb "ii'año y'han a 1:981 9 tin des='
censo sostenido y perceptible de sus actividades
dado lugar a una profunda crisis sin precedente desde la posguerra. La
magnitud de esta prolongada depresión se aprecia plenamente si se
sidera que el ingreso por habitante de 1983 apenas se acercó al de
1972 para Costa Rica 9 Hondllt'as y Cuatemala y al de principios de los
años sesenta para El Salvador y Nicaragua. Significa ello que,aproxi--
madamente 15 años de avance económico se han visto neutralizados en los
últimos cuatro años de crisis. La situación resulta más dramática si
se considera que una parte del aparato productivo ha quedado dañada por

/la descapitaHzación
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la descapitalización q'ue ha sufrido' por el y lo. ohsolescencia
de alguná"sactividades' .";:'

- ,Lo '8rtterlordebe atribuirse 'a' qUe lcJs.éactoresde expa'Ók1ón del

pasado:·'--seb't'or externo.' ¿Ü,nli.mtca i'bdusti'iéif y'creeitniento de la inver-

8ión-- en.tra:rbnsliui:iltárieamente e'n urtti':'tec'('isión'donde
recíprocaXnEmt:e afectados 'por urúi' se:tib' 'o'éelérliérit'o8 adversol.r 'entre . los'

que-sobresalen los 'desequilibrios" es trubturale's!¡ que ges-
tando. la agudización de los fenómenos; sus

siones sobre las economías-- y los efectos de la economía internacional

caracterizada por una al.:lbs,patses

unidél a tensiones. ::i.nt'lacionarfas",',-' ,:.'"

.X;,¡. qt,le desde la' primera:;mitad los años setenta

la industrj,ª"i .venía danl;1Q ,mt,lestraS ·Durante

los,últimos:cinc9. añ.:qs.(1.Q79-:1983) ese. sectox:·ac'us'ó. en tóda' la 'región 9

primero ;y.4espués·Uriá ;'óontracción

..:¡;:ada. (1981-1983) •..: '·.·,Tl.'es-',,:ff,lQt¡<;rres:pr:lnc:tpales podrían exnlicar'

la el ,demqnd.a interna'Y ag'1'a-'

vado por dif:i,cul .. ,ídé. ·que.gradual-
mente,han obstac1J1;i?,:adq.; .comerc:lo. el, ya .comentado ' ...

.proceso;- de:", :.Q¡e· ffmpo_:rt.aeion"es; .y loas .. '

enfrentadas pormuchaf!. empr.eaas.$,:e.antp financieras como

p'p.;t'p.).a iJnportación ágil de i.nst,lmos a.causa ;,ge.l:;\8 estrecheces de " ,. '..

liquidez internacional por la que atraviesan los países. , . :", '. }'"

otx"0 sldesequ:t1ibrio fís.cal

por la lenta respuesta de. los ingresos tributar:lo.s junto a los requeri-

mientoscrecientes del gasto el déficit se convirtió en una r ...

seria lim;t.tante dentro de la económica.

81 Por ejemplo, en Guatemala, el área bajo de algodón se ha
reducido a una tercera en El Salvador,p;ran cantidad de
empresas extranjeras inqus,triales s,e han trasladado a otros pa!ses;
en continúan semi.paralizadas buena pái-te de las 9

yen los países' con diferertte la roya ha
afectado a la pctivida<!:·cafetaleraporque no se.han'podido instru-
mentar programas efectivos de control.

/Los fenórn.enos
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Los fen6menos gravitanc!t:>
mente,ycon mayor sobre el. ritmo de,Ia actividad; ,prddllc"; ,

el de $obreel intercambio rl;:\giopal.
)'017 cpmo produc:to, de, la, ines,tabili'dad poJ:ftfca y.del >creciente
grado de, el1;Ere';1ta1l1iento, sectores ,de cons1,der,ac':i9nes
puramente . decapitaJes ,incidió, clarA-

-o:, .:_,:".' ," ,. .,1 •. . _.!. o.. ' .

mente en et de,bili,tamlen.t;:Q de l,a'o:alan?a de sus efectos
vin.cl,11ados con ylaproduyción.

En los últimos cinco años han' 'b"mado' forma' definiUvri 16S' 'efectos
, ,

depresivos y desestabillzadóresclerliTados del sector'externo. \'La'prolon-
gada reces:Lón ,los; países inclüstrial1zado§'há'aféctaCÍo
a 'de :Centroani'érica han visto vó1un1en
a 10 larg()del'último qui.nqueniocon 'repu:Ó.tes' tran;';
si. torios y aislados A su la o lai>efuaiúhicia

de niveles deprimidos 'de las eotiZabiones \fiternábionales,' tombifiádhscon'
el incremento:sisb3máti¿a unÚar:to"'de
conducido a un aeteriotddelarehlc'{6i;<de prec'ios' de Ú1ter6amb:iúsin preceúéntés '
por sumagnitud y p6r :el' c'arácttergeneraltzició dé1 féU'óÍüerio.
Tan elevada:fué lape'rd':úda que registr61a re'gionpor qUé'

• . '. • _ _ ,." ; ••. ' 1

una proporciónimpo'rtantedelendeúdamiel'ltoqUe'se,vlo obligada a' contratar c'on
. ;

fuentes privadas durantéeste:períódo. ' }
" Elestanc'<iní:fento 'tÍe ;ia.;;l'cti'V'idádeconóinica. y sucÓntrac=

, ' ,
ción., hau'determinádbundesceusb' dél volúnien de las írriportáciones,
1,nclusomayor las 'Ventiáé al a'los esfuer-

, ,
zas de ajuste' que han realizado los países;' '¿f pesar de' 'ello 't'hlrant;é
este lapso se ha incrementado significativamente el déficit en la cuenta
corriente de la del, de los
intereses de la deuda, 'exterml'Y del ,comportanlierito de losprecloEl " 'hai:ú:a
el puiitode un
en algunos 'coeficientes estructurales .. ' hci'.i§l.s

.. ' .' . .,". ' ..

I exportaciones,
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en relación al r,edujo 31% en 1977 al 27%
. i ' ' ... ; -j . ."': ..' ,

en continuó rlisminuyendo los úH:f.inos dos años, mientras TU'.
. l' ': . . <- , '. -, ,- ,',', . '. \ • , ': •

de las Ppt; ot:t'Q, ,
la relación entre el défic:tt pasó del 1977 al.

:- .. ., . ..J.' .' ,; '•• c." ' ...' _ - -; :•.t ¡ • .:" " _J '. ".,' , ',' ,

en 1981 3 para reducirse en :los dos años §:!.guj,entesy
.. -, ' . \ . . ,. ." - ., . , , ¡ '_ ; : . - :.¡. :':J , '. , :. _ _._'-:... . " " :. '.;,...' : . . , " .', - ,/- "

situarse, .. º%.,..Toc1()s.198 RaíBes qQs,erv:arort,el,mismo
'j,,-', r.'.-, ir '\..'- "J __1.: .... , _.' .... " ," .

portamiento. 1,0S. aUlJle1ltqs.del ,déf.;f.c:i,1;:de y. c,ie
":.::', .'.', __ .:::':.().- ' "J.:.i t- : .::. '-,,j ,;. - • _.

Costa Rica g en ese orden.
,:",: ... " ',' ::t :.: ",i. .:l':<i . 1. ,", ;',(} )

., Ese incremento de .la . ,agotó ),8.S ..ya réservas"
'!:'¡';-·',·'i'·'·,-.: "'.: - :"-.: 1, 'l' ','.' .--:--

en.elper:íodq
ciptado a eI;o,sioúarse-,- l' de suerte <tue.en 1980 .!.a:m<il,YQt'::í.q, ele. lQs., países" ...

....: ...{\ ,l, Ci.': ","" ,- ,·,.·l.·.. '>",-." ':,'.,: l .. ,.'" 'A' '.1'

registraron un saldiO negátiV'Q las .xesex;vas ).1;1,
,>.,"'" ;i!__ '; ',1" !-','. __: _.: "'., . -',1'.: ,-,.• -.... :,- ,.

sHuac:ión se pa,ra todos. Por •
',' (, ,-. ':').1 .. ;',": .; ·--'.. .. .--' ,;oL l.'. l.

fuen-'
tes privadas que final,memte se destinaron•.en ,su gr,an mayoría,p .. ae,u.bJ;ir.

¡,.,', .. " 'y",j;' ;- .. .. ·':'" -," ".,-, " ., ' .. :' .', ":

las obligaciones comer'cia1es deriv.adas de aquellQS déJic;it;. Se, ''''
;-., .. - ,-: ""'T ':.t ,- :,·-r;'·'J'.:;'t -\'- -,;,." '_.' ,t',:" ;'" , ",'

rioraro!\ aún :I:O:J;;' 10
, l' .'" " - , ' '. • " .,,- , ," •

al el,evflba ,"
, - ' .' ,'" .... ",' ".', -' -. """,' "

la
cionaJ de capitaléS'. ' 'o,,"

, C' ( '. " .- " " • '> " ,'; '¡' ;. ' -.', l,., ;:' '" , ',J :-' :' ¡"¡" ,.' :: i

Jado la;s .piíh1ico
sobre.;el q;rép.:l,to ... 1Ft eQ.I,1 excep... ,.. oc.. ' '),- '; ',' ,:, """ " "'"," ',. ' ,",' ,,",' ,',', ,', ',.' ""--,' - .,', ,"

ciones?
sos e;xternos "por

, ' , " ,', " ,.' .

ticos. Ello permitió .":,,-en QUa., p.r'imera produc""l
,', :,,' ¡, ""; ,'. ,- .. -

tivo de. los recursos fi.nancieros, neeesarfos v' reforzar simultáneamente la
, ':,' " ' .- ',' -. I '.' ',: • ;-':' ',;;, " , • " "',, • •

liqui<lez interna.cional 1 ,fl,le. v::l.(;l,l,>¡e m.ientras. qUE! .1a
rés en. el mercado ,d,e cap:1.ta1,es, resulta,ra <;:9,!l1.pa1,:j,p,le. cqn .las ta.sas. acti,..

. -. . ;",,', , , . , ' , ".1'.\ {' ' :. ''-' ' .,,-

vas internas. Si? embargo 9 a Il1edida. que, se f.ue elevapdo 1(1 t.asa de
,'- ' ... ',-

interés en el mercado internacional de capitales. a partir.<:ie 1981 •. es.ta·,
, " ' , ' ,", -', .' . ,,; " , ' ... ',' -. ';';' '" i' . : .'" -""" ,

fuente se agotó ,Y ba1}cos t,lacional7s a trppezar, con los pro;-

blemas resultantes del de sus.deu4as.externas.

/Hasta
• i.
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Hasta 1981 se\había mantenido entre las
crecient'es de ftnanciamtEmtci externo'deia
des de iá. baÍlca internad.ohal pára generar dichos fluj os peio 'en

\- • ","'.,< •. ,,' 'o', .¡ -: ',:-:: .'.;' ".
úitimobienio Por muchas
razones --entre las que sobresale "él aBota.miento"de

.: .:",,_. :.'. ....: " ,.( ',' ""-,':.'.: ': '. , ..
todo;'por los atrasos 'en'que principiaron a incurrir
,:.,l; :.-", r';, ,"j" :_',' " :.; ... '¡ ,-; J
pagos porirltereses yamortiiaéiones 9 por los

. - ::, -',-,' ',',,' .'" ... ,,"',
denes cambiarios, por la profunda contracción 'por Eil agrava":" . ,

"'-":'_" ",:', ,:_;:<,:, ¡: ':i r ,L";'/ ..'. ':',',", {J f "., •. :",_ : f...... , .. '::f":

miento de ótros·desequllibr:l.os financieros 'pór lá tensión
:,' --.' ,';., ,'" .....,'. " ",- ,"::' :.

sociopÓl.ftic'a 'qUe ·vivéH, tegÚjn-- 9: ···1a" . disminuye; , '
r ... .. ' ..•. ,' ,": _:' ! ',' :,:.. ·.7.1.', !" ,;. ',' ," ", '." .., :"'i.-)·'·

drasticamente el otOrgamiento de préstamos tan'to al sector' público como
; : .. __ ,. :,c >'''',:-',;,'<,' {",t:,,:.','; 1" ¡, ;.", __ ::'--:.',J"{

al privado 9 hecho'qli'e 'obligó a los·paIses de 1él 'réi:d,ón a contraer aún más
,,' ,,: : :," ;',.\\ r, '. ,j"" :.,,> ", '.";' :', ,\ - ,-,', .. ' ,',-':"

el r.itmo dé' sUáctividad'ecónómica para reducir las •
. ', ': ": (.:: ," 'iíl"'-','(: ''':-",,:.,' ':

" r.1.ientras'fue posible; los países se atuvierOn a, una política
1" ';-"1 ,',í:" ,'.. ", ..,':,.";,, ">',. r r'.';,':::' ",1:' .:"'.\:',\l ,<'f

las políticati"monetarias 'se gr.andes'. "
___ .. , __,:'- ," "','. ",:1, .. ;,,:<,j,' '<', ',' "

esfuerzos por mantener los tipos de éambio vigentes hacia muchos años; a
-f e',.-,.'!',), :,l.r ..... :,::.'.-; ::,;jt.'.,. '·",·'I ,!l :,. ! . ,;.\ ',.,

la 'VezquEi se sostenían. las tasas de interés en los niveles pretéritos
, , -

'/j,"," 1'" :',- ,.:-" ",' ;:: ,"', "-' , _ .- ., .•'.[ .',:}!:-
para que no gravitaran sobre 10$ costos de produccion interna o Se ,cayó,
as:!,' urta de los'signos que no
sólo contribuyó a mantener una elevada propensióna importar, sirio

',", .:'. :,':"" ",' "".',¡ , .', ,:,' . !' ':', '." .... .' j' . "_,",f'. .,\....

muIó las ya'mencionad'as fugas de capitales al exteribt'9 agudizal1i:lose
. , , , '. " :' .. '.' .' ., ,'..', ' ; ':. .: ," " .-; " :: ';,-, \ i., " ...,

de esa maneta la:"fálta de 1iquidé2: internac:{onal' de !asiéconomías'. Todos
los países 9' tipo' 'de' paridad

situación que'péfsfstá'ej{cepto'eh qUe en 1981 efectuó
drastfcas modiflcacione-s' 'cambiarias o' ¡, cuadro '13.)"

'. taatendencia' creciente de la' brecha éxtei'na prbdtÍ16 influencias
de inestabilirl'aCl financiera' ampiiks . cortsectiend,as'. 'uha ft.ie·la gene-
ralizaci5n" 'de desórdenes que :1-n'd.dieron en tbdo" el

económico internó esp'eciaimente en precios en ia sol{,encia ,
ciera de las empresas y ene! flujo 10s insumos imp,ortadoso
Por 'un ládo ioá' países tw:teron q(te y controles cam-
biarios para mejorar la de las esca-
sas divisas que tenían y evitar mayores fugas de capitales; por
por la falta de divisas 9 se establecieron prioridades para los
diferentes rubros de importación. Todo ello condujo a la formación de
mercados paralelos de divisas algunos casos temporalmente

¡Cuadro 13



- 45 -

ClJadro, ,13 l ,

, EVOLUctbNDEL TIPO DE CAtIDIO DE. .;. ,

"(Inclice'1910 :. ''100.0)
.....---.. .....-

. ,. ",

Costa Rica El Salvador Guatemala" Honduras Nicaragua' l-.-.-,...__.-

1970

J.971,

1972

1973,·

1974

100.0

(102.1 .

,,112,,6 ;'};:¡r,;:'

107

··98.3

100.0

,

1';1,;07 '
.,d,06.•..8 . ,:,.":,
(100 .. 0",

.;

:' ,lClhO .','

'108.7
;·,,102 •.0

95.2

\., {. .

.. 100.0

93.0 "
".o"

103.'6

'100..6
93.7

100.9'
84/1;:

'8L3

"(;',

1975
1976
1977

1978

1980

1981

1982
1983

95.'i ",,"

96:6 r

." > "0,","

9'7.8

.

183.5
: 187.7

. .155. O

,
T

1" ;"1
81.2.'
75.3

. "',"

7.0.0\
72.2
73.4

..72.8

.';-,
92.6
$i .7

';' th.6

':¿H.:4 .",
: ; , '.

7.8..1 , ,
• 1"

84.6

.9..5.. SI l

J',

,103. r

roo. 5
'.:ló:f:6
98.0

90.;5 .

95. O"

, SS.,},

'8'2.9

84.8

. .. , . .

82.7
'!;',,';;' ',"

'60.0
. '/ .

69.?,'

i7.:8
¡74.9;

..--.."._.'..' .' ' ..... :..: ,¡¡,.l.... . \,'; .... •• ',·r··,...."..· ... ,",:. . i

CErA1.. la base dé cifras ofiCia.les.
!!:} ,Estiroadosobr"e la 1.I1dice"ói-rpreéios' al niay'QreÚ de'los '

Estados de p.rec:j.o$.,alconsumidor interna de cadapaís' y los. tipbs ',' " ",. , '

, ::i

, l .• - '

Idonde los
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donde los tipos de cambio efectivos son muy superiores a los oficiales.
En todos los países ·:'-nuevamente con :la eX,eepción de una
proporción importante de las se realiza en esa
clase de mercados y significa una devaluación de hecho que ha incidido
en buena parte -sobre lQsprecios !nternos.

. '-,

e) internos de

A medida que se fue definlendo:la contracc:1ón de la actividad pro-
ductiva:,! generalizándose la influencia adversa del
ron fo:s:ma los factores internos de 'inestabilidad"que el efecto
de losotiginados extet'üamente.Como ya He comentó? las Hnanzas
públicé:ls ,se debilitaron más percep.tlblemente en el pasado. como
reflejo del menor nivel ,de. la actividad económica·? el increme¡;lto del índice
del costo de vida se' se ,pronunció y el
de lossa,larios variables monetarias asumieron magnitudes

.-.'
aumentó la de ,los tipos de ca.mbio 1

alcanzó proporciones sin precedent'e' la carga'del servic:i.o de la deuda-
externa y abundaron los casos de empresas y privadas con

.; -. '--
ficiencias de liquidez.

En los comienzos de la crisis el gasto público
había seguido impulsadop6r la período y
como .reflejo,.,de un·,esfuerzo deliberado de los gobiernos para contrarres'''!
tar los de

que determinóqüe sit relacióncori; un leve 'iricre-
l' • • ",:lO' ; .'

mento promedio para toda la reglón. Ese aumento se concentró funda·p

mentalmente en 18 inversión y el pago del servid_o de la deuda? mientras
el de funcionamiento evolucionaba de manera más pausada.

A partir de cuando se hizó evidente que la crisis habría de
prolongarse y el desequilibrio fiscal estaba ap,ravando la inestabilidad
financiera. los países iniciaron diversos programas de la mayo=
ría de ellos dentro del marco de acuerdos con el Fondo Monetario Interna-
cional (FJ:lI). que por 10 general postulan políticas austeras de gasto
públicQ •. Guatemala y Honduras redujeron, en efecto? el

/ coeficiente
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coeficiente de gasto público los intimas dos per9 en los casos de
El y creciendo1'" '. l'

una los gastos en
," i .;_ ¡O) '/ . \ _ r •• • '. ''- ;.. ".. : ;- "; ;-. ;_ •. ";'.

y seguridad y la atención del servicio de la deuda pública y,9 en el
i -' 1 . I ::'"." ..\ ':'; _.'. _. ') - . .', i . í.

caso de Nicara?,u8 s los Bastos asociados a la de los daños
,( \ 1, ' ••r; ._.'. 1:. r .... :: • l ¡-.- -, ,.; ,., ,": "'

por conflicto de 1979. Por ellos a nivel regional se mantuvo
. ... 1: '1 í -' .i· - ! ' ': ;- , • .'. .' -lt -' '- '.; ';.: • ..

la tendencia ascendente inie:tada'a partir de la segunda mitad de. lbs
¡ - - o'. ..1 < J. . • '.k.' .- -:... . : :" :. ".r f" ..:/:: •',:. J ',i l' ;. - I • I ;

años setentas,o,mientras redttjo en el
de la inversión pública. (Véase de nuevo el cuadro 9.)

{ : ',' ,", 1.',')'- 7 '.l.,,:H,I

Similares se produjeron en las finanzas de lOSe gobiernos
',:: , "'; -.,::;- ;i '_.' _'_;". . )", :: '. ,;i' ,

centrales. En tres países 9, El Salvador y HQl1duras-- los
1-;',' , ._,_ , ,{¡ ,"'-, ,--o ,-, " _••_ ! -.; t,

ingresos fiscales reveláron un franco derivado de la decli-
J." "'; .-c'- '7 ",< : ,';-,: "." .;-,"C -' .. ..-, -Y;,"':-'(, .::

nación de la actividad !>roductiva y de la 'contracción del sector externo;,
"'f" <.':: :' ;',';; ..,' \!'. r'·;:,'-' ,:.': ,".'

en Costa Rica y el particular dinamismo observado debe atri-, , ' '" ",:, "",1,',",," ,: " ,,', " ", ,,' ',' :, " i" "i,'

buirae a las reformas del sistema impositivo y a los efectos moneda
las' "cambiadas • "En def

(. ',':. .. '.' '." h .(. '. . ' .. - : j. .' •

la carga tributaria regional se logró mantener en torno al 11% durante
'l'""; . ·"".. t.-,;·,·· ..•. "·: ,-J..

los últimos cuatro años •
•"'-,1 ) -:f¡-""; "/ .... ,

La respuesta 'debilitamiento de los ingresos
:.'{.-: - .:'.:. '" ·i·- .- .

pues, ha sido ""-=con diferencias de grado entre la, contención
• " • "., • ¡.,' f':, >: ;..,.. :' - '." - ", -'. ,- .: .

del gastos principalmente en los renglones de los sociales y
": t .

de la inversión real;; sin embargo. cierta inelasticidad en los gastos
, .. .' . \' ( ,- ',f" ,": .: _:." ",. t ,: " " • . '> '::::.:: ;_ 1

corrientes. el incremento de los de la deuda y los efectos;. ,':: : - ; . \ -. ; - - .- ,

sobre los costos impidieron avances sip,nificativos
l' ,"; , .¡ o,, : ;

en la moderación del déf:i.cit fisca1 9 que ha creciendo
( • • ' , ¡"' , ,- . • J -: I ": •• 1

mente desde año en el que experimentó el incremento más pronunciado.
En efecto. mientras en 1979 el déficit fiscal el 5%
en 1980 se elevó al 7%& y durante el per.íodo se situó en el ,

',', ,-,

En todos los países se registró aquel i.ncremento sin precedentes en 1980

y, salvo en, Cpst;,a R:l..Ga y:más (1983)en Guatemala, en el
resto de las coeficiente del déf.icit eüre1ación 'con el
dueto continuó elevándose. (Véase de nuevo el cuadro 10.)

El desequilibrio fiscal se tradujo en presiones sobre las variables
;:, -

monetarias a través de una expansión sostenida y creciente del crédito

linterno
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interno ylo de una el crédito a 10$ sectores
Sin se trató de un recurso y los gobiernos se vieron

. . ;' , .' ';'. • . '. -,¡ . : , : • .'

en la necesidad de' recurrir al endeudamiento externo en
para cubrir: trechaU

i

sca1. As¿' e.1 emplo
de agasto total cerltral ascendió en

"'1..'-" .. , " . .,.- .• l"! "'!,f_ ,'-.'

forma persistente en todos países durante ios últimos cuatro aüós, 10
mismo que la y el fiscal. ;.' ",

, ' 'I! •__ .' ¡ " 1'.1:':' .' 1" .• , r,'" •

Lo.s problemas camb:larios"también se tradujeron en factores internos
j .". '-j'.: ... , . ,-:- • ; ;" ;

de inestabilidad. Los reducidos niveles de las reservas monetarias
. r . i I • '. ! f"· -, " .", • . .

internacionales impidieron atenderfluidamente las de divisas
del' (., ef
en primer lugar las' 'empresas empezaron"a enfrentar crecientes dificul-

• 1, • ;" • .' ; l,- .;., ;' '_"',' :-;" -"'''1, ... '

tades para el abastecimiento adecuado y oportuno de sus insumosimporta-
'. : ,', .;" 1 : ',. ,'f .-' ..'. - .,.. .. 3 ' ,_. '. ji'l , 1-' '. • •.

dos s1;1rp.:!ó y 'se fúe' incrementando uípresalQ compuesta por
.' " - • •• ',' ' •• , " :,- 1" ' • ' • '. ," f

demandas no satisfechas de divisas íiquidar pasivos externos del
privad.o y dio'

..' .-:: .. ':. . . _:. '" '.J' .', l'" '.; '. :. :. t,:; \ :' :'. :.. -:' :. .' .

lugar a cierta parálisis del flu10 de capital destinado al
de las con 'el

,-! . ¡... ;

fUeron surgiendo mercados'paralelas'de divisas' ....-donde se
.'. J. ,í -.J"". ,: ,:" o,. ';' ",' '"

realizó buena parte de las operaciones . que implicaron de
hecho una del controi'de las sobre el
mercado cambiario.

El resultante adquiri6 tales en Rica
que, de Banco necesidad de
adoptar medidas drasti.cas para el control de la política
cambiariá s 10 reouirió otras importantes modifi-
..... ':' .. L..,.. 9l- '. , . '.'

cacioues en la paridad monetaria.- Aunque con muchos menos efectos de
el los se

las circunstancias'aountadas Que 'han tendido a crear fuerzas inflacionarias. . .. " . .'
.•. "'¡:",

2/ Véase 9 N6tñs para el estudio econ6mfco' de' .América Latina." 19821)
CO$f;a.Rica. 9 29 abril de 1983. -

.t-

, ..
:.. ',

1--0 cierto
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--o cierto desorden en el sistema 'dep:recios internos-- ,y las JllíS1'1as
han influido en los signos monetarios en forma especulativa y qenerado
cierta d:l.storsión en actividad productiva,

de la inestabilidad' financiera ha sido
. ;, . i . _ ' _-

el rápido, sostenido e inusual ritmo de crecimiento del índice de
cíos durante el que se comenta

" . :' t • • • ,

bién niveles desconocidos en la Así, los precios auméntaron en
.,' _.. '__. .' ',' )', " -í . : <,-.' :'. " i' :. ,.... •

Costa Rica sosten:ldamente hasta 1932 9 cuando la tasa anual llego a 90%.
,", " • f

Con en l'a"misma forma sostenida se, los
de yen una. los de y Honduras. En
todos 10$ países, por 10 menos durante dos la tasa del

r, • f .. :-, : "

índice ha' sido de dos dí8itos y. en tres de e110s 9 el fenómeno se ha
repetido sin interrupción, (Véase rie nuevo el cuadro

.,

. . , - , :

"",,';:: '

1"

. i <

,/, ':

/5. Evolución
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5. del' financiamiento externo durante
. :-.. las años· 1970-1983 --
, ----,

. . .

En este período, evoluciono ,qinamicamente el finapeianient,o e,cterno a
Centroamerica, y caJ'..bios derivados de las
modificaciones qismas de,la economía,,'internacional y de las
onciones de política en .,.
particular, asumidas nor los de-la región. Esos cambios

" , "

su expresión fundamEmtal en el volumen de los, fondos movilizados. en las.
fuentes prineipales, ,de recursos y en condiciones medias, del tlU€Yo

,.,!. .- .\¡ <.:' --..';>", "

endeudamiento. Y, coincidieron --en forma muy con las
etar>as en que. para de este trabajo. se ha diyid:i.do la
evolución económica .de los J?aíses 18tl'lO.

".-.1'" .'

Así. hasta 1973, el externo renresento claramente el
papel de complemento de los esfuerzos nacionales de inversión y entre
1973 y 197[\ fuetransfonnándose en un elemento dinámico que pernitH5
atender los elevados desequilibrios generados 1)or el flujo del comercio
Y aumentó sensiblemente su participación en el ahorro total. En ese
neríodo coincidieron las crecientes necesidades de financiffiTIíento externo
de los países con una roran disponibilidad de fondos de la banca
internacional Y costos de capital reducidos? como se ha dicho
mente. Ello genero uno de los cambios mas espectaculares en esta
el incremento de la inlPortancia de las fuentes prívadas en lA constitu-
ción de la deuda pública externa.

A partir de 1973 se acentuó- la ten.a,enda del período anteríor.
El financiamiento externo lleGo él constituir una nroflorción mayoritaria
del proceSo de ahorro? Y el procedente de fuentes privadas asumió un
papel predominante en el fluj o total de fondos

Finalmente? en los últimos dos años? la situación se tornó asimé·..
trica. Por un lado se elevaron desde 1981 ranida Y sostenidAmente las
tasas de interes en el mercado internacion!11 clp- capitales. con 10 cual se
incremento considerablemente el costo de la deuda previamente contratada
y se; !'lE!Jdizo el,-gesequilibrio externo de las economías. Por otra parte •

.'.; ... .
las menores dislJonibiliclades de fondos de la banca internacional, unidas

/a los
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a los problemas de liquidez con que se tro'Oez::lron los países Dara poder

attender sus cOffiT;>romisoscrecientes 9 disminuyó: la dispo,sic,íón del sistema.

financiero interrtacionalpara seguir trasladando font1os alát-ea 9 al

menos hacia la de los países? y de esa manera se conforma el

círculo de asfixia financiera que afecta a centroamericanas
actualmente.

a) ?:i:,tuaciÓ!l del endeudamiento externo en 19'10

La deuda. externa de la región ascendí.ahasta 1970 a 1 3S0 millones
i , '-'-.,' . ,

de dólares 9 de los cuales el corresl1ondía a deuda cQntrata,cla o

roarantizada Dor el Estado. El 52% restante consistía ,en obligaciones del
.

sector privado. ": (Vease 'el 14.) ,;,

En en promedio para el 8.rea 9 la magDitud de los compro-

misos externos Ptldíaconl'iderarse ln.oder::lda ·tarito relativos

como absolutos. Por ejemplo. la deuda externa T.101: era de
tI"

88 dólares, que sip;nificaban anrpximadamente 'e1 25% (1el anual

del 'e;l

similar al de las exportaciones de bienes y servicios. ,(Vease el
cuadro 15.) .:'- .

A pesar de lo anterior, desde el de la década se compro-

di un paí.s tq.nto.,.l;)or 10 que se
refiere al valor totá1 como a la Cestructura del ende,1.1Clamiento externo.

A Costa ltica, Uicaracua y Guatemala 1970, ,los mayores

niveles absolutos ':<1e .. s en ése o!'(len. - Por otra parte, en
....

El Salvador y Guatemala la deuda vúb1ica superaba a la cuando

en Honduras y la participación de,at!1ba.s era,>equiva1ente y en

Costa Rica la constituía la proporción mayoritaria (69%).
La situél.ción cambiaba en 10 que respecta a la capacidad de par,os.

En Costa Rica y Nicaragua lasobÍigaclones'subtentlsaban all:'ededor del

50% al valor. anual de las exnortaciones 9 y tanto el coeficiente de

ende.udamiento a nroducto como la deuda por habitante eran los njas altos

del area. En un nivel intermedio. la deuda de Hounuras equivalía

oracticamente a las exportaciones y significaba el 251,:" del

ICuadro·l4



Cuadro 14

WiTROA:'ERICA: SALDO DE LA DEUDA TOTAL DESEf:BOlSADA SEGUN DEUOORES

. -_......

1910 1971·1972
---_._---_._---_.

1973' .. 1974 1975 1976
,-- -,

Mi llohes' dedólares. .
1977 1979 '1981 1982 198.¡r-

1 166 L"f638 [-..J

128 i

2050
1'735

315

3 385
33é5

13 356

1 345

4 202
3450
752

1 953
1 803
150

11 363
15'097
1 266"
3 497
2 860
637

'1 683
1 485

1.98

1 504
1439

65
1 877
'1 516

361

2 802
2 797

5

10152---:'8 298 I

·1 854
····3 360
3'413

947

·1 411
·1265

206

1 409
1 169
,. 240

1 708
288
4-20

2 204-
·2163

41

8:656

1'970:

3183_
Fi4ó
1 043_

1'176--:g-sr
.195

1'053
764
289 ;'

1" 510
1107·
403

1734
f"694"

40

6 874¡;-¡¡¡¡
2 230

2 233
1"4'6'3
770

939
,. 597

342

939
607
332

, ·1 280
. ;"864

!¡.16

1 483"-1 113
370

821

336

980
6%'

" 284

1 251-
. 971
280

590S
3716
2132
1 870
1 112
. 158

986
512
474

ill:.
2 798:
1 803,

:-\

1 499:
734·
765'
504 ;
'358'
146
670
381
289

826
458 '.
368 ,

1102 ..
867 .
235.:

3 8S8
2. 2Q1
1 68"7

1 225
." 535

690

514
355
159

588
3Q9
279

255'"
,210
_.
.'502· . 6l,O
264:::' 344-
"238 , 296

889 921
600 658
289 263

3 390
t""863
1527.
1:032,

502
.'323,.'
179'

3l¡.1
'252
89

365
201.
162 '
344
171 ','
173
674
461
213

.Lm
1 390

231
897
ID
594 "

.. 323
180-
143

255
. 13ft.'
12Z'·
;65 .
.334
131.

t'932
1 047-

885
109
'249.
460'

,179'
150
29...

138
f38'

316
167
149
2.19
1j"9
100

343
235
108

1 633
.' 866

767

617
20.7
l¡.10

1521
740
781
. 532
,161;
; 36S

143
143
20

296
'159:

"137

198
;102
96

..··352'
189
163

-.
183
90
93

314"
155
1"59

1
648

701
429
134
295

142
111
.25

281
152
129

Costa Rl ca·
Públi ca
Privada

Centroamérlca., .. --
Publl ca
Privada ..,

El Salvador
P'úblt ca
Privada

Guatemala
":::"':P':""--PuU lea'.
Privada

Honduras
'PúbHea'"
?rivada

iH caragua
Públlca -
Privada

/:'......

/ConHnúa
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Cuadro 14- (Conelus\ ón)

J."

- ...._.._--'._--. _.' ..-.-_----
1970 19.11 197Z'_, ,197.3 }974-:: :1.975 "19.'7.6 1977 .1-9-7B .. 1--979 ,1980 19m- 1982 H}33a/o°.' , "__ ----_.._--_._............-. ... ,.." -- --- ........--,--_.,.-,--, ....,.... ........ _... __""_._._.n,

Porcentaj es ' ..
···.1·

Cen.. 100.0 100.0 100..0 .. 100.0 100.0 100.0 tOO.U... 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 . 100.0 100.0> "'-0' .... 4-8.0 48.7 53.0 ' 5a ' ,.53..0 56.6, " 50.8" ,.' 63.9 . 67.,'6 78.D 81.7 88.]' UPubHca ,.,
52.0 51.3 45.8 .47.0 4-5..0 43;" : 39.2 36.1 3V¡. 22.0 18.3. 11.1 10.1

Casta Ri ca . 100.0 100.0 100.0 100.0 '. 100.0 ·,100.0 10Q.O 100.0 " 100.0 100.0 '. 100.0 100..0, '. ... ". . 31:4 33:5 35.1 33.8 40.8 W 49.0 59:5 65:5 6"7":'2 "'7'f:8 - -PubHca.: 81.8 82.1
Privada 68.8 68.6 66.5 64-.9 6fi.2 59.2 56..3 51 .0 '.' 4:0 .5 34.5 32.8 28.2 18.2 11.9.
El·Salvador 100.0 100.0 100.0 100.0 100.,0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1Q9..o2. 100.0
P6blf ca SU 86.0 100.0 ' 83;8 - '73.9 6!¡..3 - 71.0 - . 51.9 63;6 - 86.0 92;369.1 83.4 88.2
Privácla 17.6 14.0 ... 1ti. 2.2 26.1 - .35·.7 30.9 29.0 . 48.1 -36.-4 16.5 H.O 11.8 7.7

.... 100,0 100.0 100.0 100.0 1'00,,0 100.0 100.0 100.0, 100.0 100".0 100.él 100.0 100.0 100.0
7':. ... •. .

-54-.1. 5fJ 52.8 55J 55.6 54:8 ""5i:6 59.1 . 64- ..6 72.6 S3:O 95J 92:'6; PubHca -, - 56.9
Privada '45.9 ' 46.3 47.2 44.3 44.4 .. 45.2., .. 47.4 43.1 40.9 35.4- 27.4 17.0 4.3 7.2 I

V1
Honduras 100.0 100..0 100.0 100.0 100.0 100,,0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 w

ca 49.2 51.5 5ifJ 52:3 49.7 52.-6 53;S 55.4 - - - -71.0 67.5 73.3 75.4- 00.8 1

Privada 50.8 48..5 45.7 47.7 50.3 47·.4 45.2 44.5 ' "29.0 26.7 24.6 19.2 15.4

Nicaragua 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.D 100.0 100.0 100..0 100.n 100.0 100.0
PúbliCa '49"j; 53.7 '68:5 68.4 67.5 71.4 78J. 77.6 75..1 97J 9a.1· 99.8 -71 ..8 .100.0
ii'lvada 50.6 Jr6.3 31.5 28.2 31.6 32.5 2B.í3 21.3 ,22.4 :24.9 2.3 1.9 .0.2 ....

del Banco Hundial, del Banco de Pagos Internacionales y"del Fondo Nonetario !nte"nacional.
Estimaciones.. .',

......g
t:l-.
I"fo
.-
Vt
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CElrIT,oAl1ERlCA

cua.dro 1.5
RELACION DE LA DEUDA ·E..TIERNA rOTAL CON LA POBLA.CIO:¡::í, EL PRODUCTO Y LPt..s illa?ORTACIüNES

'.

197Q 1973 1975 1978 1919 1980 1981 1982 1983

Dóhl.1::es--
88 115 190 "307 342 417 470 523' 600

·Z48 379 ' 5.25 .,::\870 :' 1 009;: 1 397 1435 .1 453 < 1,101
"'.'. 40 4" . ' -r:n ':>:218 -;", . 20f 247 345 '" .. 39'S

'0, .-
..Jv.

52
" ,-,',' .. ' 74

, .'

55 124 134 144 J90 193 226
·,Y 69 . 87 < '1:'62 285 .; 359" 5ui
.:J53 .

2Qf{ ". .(.
409 447 l}7'5 ,.

...... 562 782 966·.. - 1·:136-
"". - , .. .1;

';t .... ., ' . lH.\,., ".r:. ,. .

'24.9 26.8;:;:" 33.. . .35. 1"';" 35. 3 55.1 63.8::'::
..............
71:4

.' 53.1 52.. 6 , '. '

43.5 53.! 55.3 71.0 128.3 . 144.1. ..
13.8 ·.···'·.13.5' " 27 '3'2.0 27.2' .' 32.9 -45.2 53.3' " 59 ••8
"14·8 12 •.6 .. ..1'3.• 5_... .' . 13.6- 13.4 17.9 .19.8': 22 ••?-
25.3 ; .. -, 28.5-··· 54.2 . ,'. 58.5-, 60.'7 67.8 72.7 7
,AO.4 .' 43.0:· 56.8 61-.. 4 71.5 101.9 '137.1 165."4-

. .... .. .... ,-,.' .... " .
'104.4 . '. 98.8.-': 122.,1' "12".0 ' ·"121.5 15'4.4 201.6 256.4 . 306.9
154.9 . 170.4 .. 173.1 • ' -?O3.5 265• 2Bú.O . 331.2., '. 408.'8
'f' . ", ' l;5. O'.',''55.5 84.6- lÓ6:.8 0.74.2 ,": 96 ..,8 154.4 193.0 212·.'1
gfi.4 60.7 . 59:'4 ' " ,:6100' . 69·S -s.
93.1 87.2 f'45.1· 142.6 152.7 160.3 193.3 24·4.7 263.2
147.3 lt:·7.2 lI· 157.9 176.6 344.7 404.4 624.1 760.7

, ... ' ....

:# '.

.'

...
;.'

"'-..

. .::r. :.

En'±-e1acion al produc i'i1:.!
:fd.ca

El ,Salvador
,Guatemala
"il<>nduras
Nicaragua ,.,
, . 1 ,.,' 'o/

as expottacl.ones--

pºt'..ni;1.pitánte·' .'
Centro?IUérica.

Rica
El, Salvador
Guatemala
Honduras
}1i ;cat:agua

En:telacion a- ".,
Costa Rica

Gúat-emal-a:
:'.:. 'c" >:. •Honduras

Nicaragua

Fuente: CEPAL, sobre lá'base:de-afras del Banco Iiffuldiiilfceflciales.
al Interno·bruto aprecios corrientes.
bJ De bienes y servicios.-"4
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y en sítuad<5n mas El [alvadór y Guaternl'lla.

(Véanse nuevamente los cuadros H y 15.)
. a 1a(' deuda nÚhlj.ca externa f;arantizada por el Estado

destaca en '1rimer lupar el alto ni"el alcanzado én' 1)70 nor y

(mas del 57% del totalcentr.oamericano seguidosl ; ," ... - , , .

por Costa.TIica, con Una participación del 21%, y muchO mas

modestas para Honduras y El Salvador., . .-'. '"

. los inicios de ·:1a las fuenté"s privadas 'de

financiamiento externo al sector público narticular.

operaciones era muy'¡. ¡

distinta a la de años n08teriores. En la mayoría de los casos se trataba

de colocaciones. de v[-llores públicos 'CÓnlds'cort.. de 108. pancos
centrales' en 'el a' ocho flD.OS) y

tasas de sir¡lílares':é'f las ,qtras '9peraciones de
. "J. " '>,' '0 •• o.:' ,:, "", ,":" j 10/los .bancos.exÚ'ánj eros' ero.: el l11oniento';' de :éfectuar 'liná

..• : j i: '. i
Para la resión en su conjunto, el 36% de la deuda externa,

'>_..: " _ _ "",;; l' " ,-', " _, .
correspondía .a fuentr?s 14 111t\y,qt::prorJor,ciou de las
(60%) correspondí.a a los organismos multilaterales

De los J:}<!tÍ,SéS EíP. ton.í"lUto s.,olh:e,€úüí.a.-, ,:; -' -'. ,',' :- . t '.; " .. "', ,? : , ', /rq ". .: ¡ :
de endeudamiento exterior con fuentes privadas que había cotltratádo

Guatemala (65% de comparac1a c;onlos demas, ,donde la ,partici-·

pación de estos recursos era principalmertte en Honduras,

donde el 96% de los fondos externos era oficial, especialmente de
, : ,_ ..' _ , '. ". _ _ i . "'. . ._: . .

el cllad,ró16.), ..
"¡f .

Por 10 que respecta al significado del servicio n.e la deuda pública

serviciosEsos

externa ...... 'f' é\mo'l'tizáci,ó;i de la. aüuaciori era:
'o'

satisfactoria para 1a'mayoríA. de' los países.

el de 1970 y. poco menos d;el 13%

del gasto'nGblico. Endíchas sobresalían n:rcaragu8" Cos'ta Rica
1 ••

y, en menor medida 1 Guatemala, a causa del elevado endeudamiento absoluto que

101 parlo deráas 1 tiue paú\ entoncis i, y. hasta 19r.2 s las
tasas estaban:::regl,lladas \Jniif;((s ---nrincipa1
proveedor y s.uji.;ltas a' determinados

/Cuadro" 16
\,;



Cuadro 16
,',

CENTROAHERICA: SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTEP;NA SEGUN FUENTE- .
',-

.,! i970 1971 '1972 1973;:' f'974 1975 : 1976'; 1"977: '1978· 1979 1980 1931 1982
., -. '- '"
" ,-

-; - :' " . -JfJ
,.-,",

"

.. 3

:'} ,/

" ,648 740 866 ,1 .:O4.¡': l' 390 '1 863 2 ·201, 2 79.-8 3 776 '64t, 6::972 8 29"8 10 097 12 OH
Fuentes oficiales .m "'- 480 455 =:630-';'.755 1 013 ., 1-265:·' F 66-:3 2 155 ::2694 4' 402 5 156 5 607
HuItilafer,ales 251 295 340;$79:;, 447' 59.1 ,727 .95:3 1 2;46 :.: 1 599 f'972 2' 381 2 656 2 866
Bilateréles .. -165 185 215 251.: ::. 308 :,. 422 538.. . no 9Q9 .:¡ 0'95 1 480 2 021 2 500 2 741

.. 3Í1:
.,' "r;'

Fuentes ,232, '.260 417 '? 635,. 850 r 621_1950 3'520 3 896 l:. 941 6 404
':'::::30:3 .': 421 "

':.. '.

Cos ta ,134 167 207 535: 1 ,:734 1 2140 2413 2 860 3 450
Fuentes oficiales " 96 . 112" 1)8

..;:....-..
- 2A1 ·306 "39:1 516:" 1 137"154 '615 784 940 1 102

HuItilaterares 57 69 -, J34 ' 95 140 184 ::'2t::2 " 312 361 434 L}86 521 553
BHaterales .

.-..... ,- 43 :54 ,. 59. ". 6'9 , 101 ).22, :'149 204 581 a254 350 454 534
Fuentes privadas 38 -, 55 69 : 95: .' 18.0 , ?29;. 343 596 8-48·· 1:356 1 478 1 Z-;;8 2 313..

El Sal
'-, ,', :.. ::, ';: .,:¡ .- ,

117: 12·3 138 150 -'252" 323 '355 358 512 597"· '981 1. 265 1 485 1 803
70 7,4 " 95,' l89" :240 "', 313 -"-' ·498

---
Fuentes ,c-,J04 ,. 145" 388:' 652 756 867
HuItilaferales 41 43 51 54 60 fa 95- ·12B·. 181 229'· 286 351 396 442
Bilaterales ' 29 31 37 ..,4L 4A .,. .67 .94;:' ·112 - 13'2 212 30'1 360 425

Fuentes privadas 47 49 50 f 55. ..;148 178 1.66t· ...• 19$- 209 . 613 7.29 936
bl '..... ., .',. . ,J

Guatemala:--· 152 159 167 ... 180.':. ':;203 ..: 255 '" 309"> 381. 485 6fJ7· '764> t 169 1 4:39 1 633
--s4 62 72 36·, ..105 129 153, '209,

' _-_o
422 , 534- :' 74? -1 009 1 053Fuentes oficjales 297

Hultilaterales 33 ,40 45 • 53 65 ,.' 75 ,92 .. "133 2ÓO 485 350 ": 43.5 524 571
Bilaterales :21, .. 27 "'33,- 4G.. .61- 76 97 137 :- 184 30} 485

Fuentes ' 98 97 95 ". 9(, :; 9ª 126 156' 172 188 res 230 e •. 427 430 585

•, li9,
... -,

Honduras ·90' :102 171 .:. 264 3,44:- 458. .696 864 1 107 1 2881 516 1 735
Fuentes oficiales -' 244-, 301 . 48'1'86 :100 115 129 '157 372 5}7 70S- ' 853 986 1 094

62 74 85':,' 110 16.3 Í91 1238 .. 312 374 476 : 558 :;, 644 725
Bilateral '24· 26 30 ',''33 47 81 tIO' J34 . 169 203 ,295 342 369

Fuentes privadas 2 4 5; 14 20 43' 86 , .215 287- 402 . 435 530 641
;....... '-

I (Continúa)



_____' .7__' ·__·__ '

Cuadro 16 (Continuación)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1931 1932

Nicaragua
Fuentes oficiales
Hultilaterales
Bilateral

Fuentes privadas

155
110
58
1:')
J,,-

45

1°0-o ..
131
69
63
57

235
142
75
67
93

334
166
el
85
168

461
211
103
loe
250

600
254
135
119

658
316
165
151
342

867
l}51
212
239
4·16

971
5l}8
241
307
4·23

1 113
692
350
342
l:-21

1 694 2
931 "1
426
505
763

163
215 1
551
66L.'
948 1

797
303
571
732
494

3 385
1 456
575
881

1 929

Porcentajes

100.0
64.2 64.9
38.7 39.9
2.5ó 25..n

- 1

100.,0 ,. 100,.0
35.5 39.0
21.• 1 25.2
13.2 13.8
6l}.5 61.0

100.0 100.0
5lL3 54.4,
32.2 31.7
22;1: ': "22r145."7 ....

100.0 100.0
57.5 59.L:,
33.0 %.1

;,,25.A
l}2.5 40.6 53.3 1,;,

...,.¡

100.0
3.3.0
1'6.1

67.0

100.0
48.1
24.5
23:6
51.9
100.0
64.3
34.9
29.4
35.7

100.0--¡;¡;:=¡
, 23.9
':.

100.0
70:1'
36. t.}
33.7
29.9

100.0
51.1
26.3

L.'S.9
100.0
38.5
18.2,
20.3
61.5

100.-0

26.7
24.2
1.'9.1

5L5,
27.7
23.;3
l:.8.5

28.•. 7
2,[:.• 3
47.0

100.0

37.2
26.3
36.5

100.,0
53.0

100.0-'-39.0
20.1
18.. 8'
61.0

39.3'..
22.6
16.7
60.7
100.0

45.8
24.1
30.,1

100.0 100.0
-'- -'-'-'

100.0
49.5
28.3
"21,.2
50.5

100.0
36.6

lG'•.
63'.45·8-.0;

100

47.0
22.6
30.5

100.0'
65W'
38:4'
26:.6-

100.0'
42.0
24.7'
17.3

100"0
l}6.4
2B.1
Üh3
53.6
loo.b
6Ll,

.25.8'
38.9 .
100.0
6L2
4L2
20.0
38.8

100.0 100.0
57.1 58.0
33.0 34.4

,.24.:1
42.9 4,2.0

loo.e)
53.3
33.'0'
20.• 3
46.7

35.D
31.2

100.0
9

3t,.9
20.0
45.1

100:'0
5"7:2.. ,
34;4
?,2.8
[t·2.8,

100.0

26.7'

46.8
lao.O 100.0
50.6 49.5
29.'-Í'
21.2 19.7
49.4 50.5

100..'0
57_.'3:
33.3
24.0.
42.7
100'.0
4.4-.9.',
24.1'
20.8
55.1

100.0
51.7
32.0
19.7

100.0--[¡J.3
23.8
17'.5
58.:7:

100.•0:
58.7.
36.0
22.• 7
'l}L3

100.0 100.0
64.1 60.2
39.3 36.2
ZA.a

""39.8

100.,0 100.0
6,(;.7

'6.- 38. 2
26.1 23.6
33.33tr.2

100.0: 100.0
63.,3

37;,0 36.,0
26,.8 27.3
,36'.2 ,36'. 7
100.0-·100.0,
43.1 47.8
26.9 29.4-
16.2 18.l:.
56.9 52.2

100.0
6'7.1:

25'.7"

100.0
60.2

25.2
39..8

100.0-
59.8
35.0
24.8

100.0
71.6
l}2.5
29.1
28.4

Centroamérica,
Fuentes,of iqiales
11ultila
Bilaterales·, .

Fuentes privadas
Costa Rica

Hultilaterales
Bilaterales'

pri'radas
El Salvador,. '" '
Fuentes oficiales
Hultilaterales. ' .
Bi:J,.ater¡ales .,: .

privadas
Guatemala
Fuentes oficiales
Nul..tilater.ales
Bilaterales

Fuentes privadas

I (Continúa)



16 (Conclusion)
.'...

-, 1970 1,971 1972 1973 1975 1976 1977 ,1978 1919 1920 1981 1932,- " .",- . , ".. ..
. 1/';· ... ·, ,"

Honduras 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1'00.0 100.0 100.0 lQO.O 100.0 lÓO.O--Fuentes;oJiciales 95.6 98.:0 96.6 96.3 91.8 92.4 87.5 '66.8 63.7 '66.2 63.1.--, " ,

68.9 12.5 -71.4 71.6 64.3 61 .. 7 55.5 52.0 '43.3 43.D 42.5 41.,8
,Bila,terales " 26.7 25.5 25.2 24.6 27.5 30.7 32.0 ,29,.!\? 2(,.3 23 .. 5 20.-7 22.9 ' 22.6 ',;21d

. 4-.4 ' ,3;4 3.7 ,--] .6 ,,12.5 18.8 :30.,9 ··3'3.2 '36.3 33.8 ' 35.0 36.9

, ',' -." 100.0 100.0 100.-Q 100.0 laO.O 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 10Q.0
Fuentes oficiales 71.0 69.8 60.,4 l:;9.,7 .. 8 42.3 4'8'.0 '52.0 56.4 '62.2 55.0 56.2 46.6 l}3.0

37:-4 ,36.5 31:..9 24.3 22 •.4 27.5 25.-1 .5 24 ..8 31.5 '25.2 25.5 '20..4 17.'0
: '.';: ", , 33.6 "'33.,3 28.5 ' ,25'.2 2,2..9 " ..2;7.6 -.3L6 30.7 29.8 ",30.7 '26.2 '26.0, ,

'Fuentes:.privadas " 50.3 "5.71':7 ' 43.6 37.8 ' l}3.C 53.4 57.0
,. '."-

Fuente: CEPAL,' sobre la base de ciirasdel :Ranco Hundial, del Banco Internacional, de Pagos y del
-'

, "
b/ :Incluyedeuda del Ba.nco Centrál.

Fondo r:Jbnetario Vl
C):l

.....
pocu-
o-...\cu::s . :.
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habian contraído, mientras la carga dé la deuda sí?,nificaba pronorciones

mucho menores para Ponduras y. ElSalvad(,'r" etl;ese orqen., '..... ' /.-,,' - } ';;.' ... .. r '. ,.__ .. ! ••:. . -, l . j .•

adelante el cuadro 21.)

Enstntes,is,. el saldo de"'ltl,-'deuckt externa derentroanéric3, en

térr11nqs era eii si relaciona. con
1 . • '. • , " ••

otras ,variables. macroeconómicas,· (producto y exportaciones) alcanzaba ya

cierta significación nara Costa En El Salvador y

Guatemal,a '--a de' 'los otros yaísesJ..;; deuda púb lfc'ri era ."

mayoritaria y e.;o.,:este último paí.s ffehabía cóht'ratado nrincipaltnénte -con'
fuentes:' \

. ;-, :11.

(.

1 '
.....,

"I') "

" ,

b ) Evolución del endeudamíev tO$ri:el ,petf1:odo 19 70··1973

n,urante );;'1', deuc1a total
creci9 ¡a una tas'a· media anual de 12 que representó una evoluCion'

con :de afíosádteríores ;.: :' en elultlmo de esos años, :fa. . -.t :, .
relaci.on de deuda 'a prodUcto' (26. Sint'.esultó :1i:geramente superiora la

de 1970, Y el monto dr", la rnisma'((;;t;Lgo menor.···que! la.s exportaciones de.. ,.: -: ... ..

bienes, y Costa. ,Rica el m,:\Yor incrementq'{lH.2%) {'_'
'. _r",' ::;'-:');(;i . p,..? ..' ,

y en el 9tro la deuda de Gtülte:mala eVl'lvc1.ono mas
. ( . .' . . , .' \. . . . '

8%) debido a un, importante de amortizacion, sobre tocloJ ,de, '
nres tamos (Véase el ,.

.• . ', r '.;(J'
(l. .':

En todos los 18 deuda pública se incremento mas

que la total (17%) --tendencia. que para t6d6
el período 10 cual que el Estado fue asumiendo

gradualmente una mayor proporcion de las nuevas obliGaciones externas,

puesto que mientras al inicio del período (1970) la deuda pública repre-

sentaba e148% de los compromisos totales, en 1973 ya significaba el 54%, y en

1983 había llegado casi al 90%.

Por otra parte, la deuda contratada con fuentes privadas se incre-

mento mas rapidamente que la total (22%), debido exclusiv8'!nente a los

casos de Nicarasua y Costa Páca? países que desde este nrimer período

manifestaron marcada inclinaci6n a estas operaciones. En

El Salvador y Honduras se durante este un más

¡Cuadro 17
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, Cuadro 17. :

CENTROAMERICA: .' TASAS MEDíAS 'DE 'Cl1ECIHIENTO DE; LA DEUDA ÉXT'ERNA
.1,: '1;

. • ¡' "

1970-
i9i3'

1973-
1978

1978-
'1'9'81'

-.: .

1981-
1983

1978-

"
25.4
28:6 "
27··620.0
28.4

. 20.3
': 19. 6
.:.. ,19.4'

16.1
'25.1: "

, .,.14,.7 ,H.},·" .'h .8 T7":6 '
':).5.2 ' '14'.6" "
12.,9·".," )6..6,
9.6" '. 15A
23.9 22.0

',' ,19.8
" 21.6

14.:3
19.7
20.3
20.8

púb.l.E'·'
.,29.• ¡2. ;
34.9
2'7\.8'
21.9,
39;0'
23.8 '

25.• 1.
21:11
AO.7
20.5
30.8
21.9

17.3
'22.9

5.8
'14.2
¡·29.2'

,L2 •.?
18.2 .

.",,8.0, '
4.8
11.8
14.0

., ' Deuda- .\.
. '.

Centroamerica
Costa R'iea
El S.alvadOt!:
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Centroamerica .
'Cos táRica - ;'
El Salvador,,:', ;
Guatemala
Honduras
Nicaragua "

.;'
Centroamérica
Costa liica-
El Salvador
Guatemala'
Honduras
Nicaragua

·21.6
., }5¡. 7,
1',' 5.4
., ' ....:1'.'4,·,

7.7
55.1

"''31.2
, 44:4
'o 2'9:3 ¡'. '."

:
H2.2

34.0' "
35.2 '

F r

31.lf "
'26.5
30.9

28'.2, (
.25...;t.,
23.6

21"4,, o,.

42.6 .

31.:6::
$":f
36.3
25.5
24:.4,
'35.'5' ;

;.: '. ¡ , '"

base, d'ef cüidro.

. ! .

• 1' •• ! ::, .

.'
"" : ••• -,0 _

: -1 ;.:. • I

¡rapido de
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contt'at,ación deprestavlos con fuentes oficia1f;}s y, final-

mente, .en Guatemala se percibió unacJ.ara tendencia a reducir el endeuda-

·con <\T:é,ase ,de nuevo el 'cuadro' 16.) ,
De todas maneras, los países (le la región continuaron hasta·1973 ;

utili:;::ando,en forma Pláyoritaria (más:del 60%)..e1 financiamiento óficial
1l1.ultílatera:Lobilatet"al, ,lo cuaLimplicó' un aumeritogradual;"aunque, '

de ,la:recepC,ion de fondos, con Oál'Bcted'sticasbestanté faV'ora'"
bIes en cuanto a plazo.-,per!odode, gracia, y costos, de financiamiento.'

En,genet':;il, dichos ,'pré.st'a.mos, estaban dest,irrados a. lal'fi'1pli?cií5rt

de la. infraestliuctt,(raeCOll0tuica básicRY de ,la.estatal 'nara :in;crementar l

los conteníanunperiodo',de.gracia:deentretres
y 10 añqs? ·adecnadol'}.:ara :empe:¡;a.I1 a recoger los.íresultados de la
aplicación de esos recursos. El "t'eríodo de amortización .oscilaba entre

10s·,10, Y"lqs 40 añ.os i lp<cual permitía 'distribuir'la :carga de-la deuda

--síguif:j:cad¡a. ,por e:j., pago de ,los.' intereSes; yila.'.:amortízacion"'-en un

perioA9 prolongado lbs resultados economicos

delos,prpye.cto9 ,faci'litaha.la:lDrogramad.ón
adecuada para el pa30 de la misma. Finalmente. la tasa·de interés .. .

un. f2.ont.eo,iQ.Q: de subs'idiopuesto qüe 'es:taba muy;por dehajo
de la tas:l;idel merca,do inte:rnaciQnal, de, capitales. Se' trataba' de. fons:los

para la- promoción del desarrollo .. '; .' ."
l"!o obstante 10 anterior, a causa del mayor incr.emento.. de·la deuda

públic,3. .-:,,-con respe.eto a la exter.na total-- 9 , el· servicio de la misma

creció rapidame)1te en: la mayod.a de l .10s países, de manera que tánto la

relacion de ella con las exporta.ci0l1eS;, como' con' el gasto público se

incrementaron perceptiblemente 9 y en el caso "articu1ar de<Nicarar-;ua
esos coeficientes mostraron· t,ttia situaciónpar:ticularm.ente difíci1 9 al-
haber absorbido los pagos al exterior por. este' concepto cási el 22% de

sus exportaciones en 1973, por concepto, de 'amortizaciones.

c) Gestación de los cambios én el financiamiento
. -

A pártir 'de 1974 se l?t'oduJeroti impbrtantes en el
mercado ihtetnacional de capitales. La dé e'ifcedentes

¡petroleros
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petroleros, a raíz del ajuste de los del .indujo a una .
agresiva compe.tencta de'los haucoEi 'pórla eolocacion de 'dichos fondos?' a
la vez que las tasas de il'iteres·.semant!énían aún pOto/debajO de la infla;'"
cian mundial. ": " f ' " 'i r'l

Por Su parte? los 'países en 'procéso de desarol1o? impOrtadores
netoade petróleo como los' centroamericanos; sufrían lbs' ¡eIectós
8.dversos de laecbnomía'interna'Cíi.onal, .en/una dimens'ion doble. Acus,a.ban'
plenamente el impacto del aba ae·los précios,ld€ loslfidrocárburos? por
un lado'? y tenían que soportar, ·pbr.otro?"f.!l"increIllentio ge'néralizádO de
precios de -laS otros: 'Productois importa'clos ·pt;loatl,teriótdebe agregarse
que aipoco despuesíd-e'l'ajuste¡ ie'cibieron' :ademas' unín:crer.i.ento de 'precios
por algunos destis productos' primari'os de inferiO'r
al de las importaciones. :";", "",;

"En 10sr'país'M centroamericanos se"

ante la disyunti\Tade :aj tis tar sus economías a laS' nuevas realida:l'Jes 'o
limitaciones que les' imnonía 'el' ambito irtternacibnal"'6 'el' "-. ." _.

ritMO de crecimiento: 'economico; histórico? recurri'endó' a una 'í!noviliZéici6n .
de recursos. extet'nosmay·o-res. " ."

',Los' efectos de:'est,s'última opcí'on: y 'lasdife'ren.cftts "en C(iM'to"á' las
vRl'ticularidadesi y el enfasis 'que, cada: tInO: o'e los' paíáés: atd:büyoa' las
alternativas se refleja en las diversas en que

,;,·.1

Desde que Se intensifico el" desequilibrio éxternO en 1971}$ los:
pa1se$ en diferente eradb; :ál financiamiento externo
para asegurar el nivel dé' liquidez internacional adecuado a los requeri-
mientos de Sus respectivos sistemas productivos o" 'Laimpósihilidad de'"
disponer de suficientes. fondos de fuentes multilaterales o bilaterales
oficiales les obligó a contratar montos elevados y crecientés' cortia "
banca privada' internacional.

Tres características basicas diferenciaban este tipo de financia-
miento del obtenido de fuentes oficiales: 1) los nO $e '

,que.de(3tinar Si fi,naflci,qr proyectos 1?roductivos o
j, ."! • ".. . '/ . "," . ...-.-;- 'o. ", -"".' '.).;" -. . .- -", : . ,;. .,1 - . • .' ..

de desarropo y. lo. ,se utiliz?ron pat:'a obligaqion,es , " .

/del oais
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deliJaís' ed moneda extranJera c1et'ivadas 'dél défid t:':¿ómeréial:; 2) los
plazos a los que" se convenían eran': reducidos? 'sobre" tddopara . \
econdmías' con una propensión a: deseq'uilibrios'seculares étÍ la ¿úenta
corriente' de 'la halanza de pagos ty ,3) la mayoría de dichos'
nrestamos' áé corifráfaion 'a tasas c1Eflas

'mefcado'fntetn'adona'1 9 dif:tctl
prever elaurri'Ehito imr5résionallte 'quehabríah nhE6 tiémpo;

Cuando sé ini'daron "las 1'fitrterai;i :dees'tbé:c'pres'tdmos'

--y hasta 1981-';;·'9 'el en
efecto 9 'flOr'!a' nankírtg' 'Act 'de '1'933; "úe íth'pedía "a: ló's M1ncos:' 'élpagd

. . "." - ."

dé""intereses'sobre clepoáitos",g'lE'vístá y' áttÜni¿iónes:'
especí.ficas:a la 'J:{eáerva Féderal 'ala 'tasa'
deültetés' de la mayÓtía y' pasív,'Siá'. .Tyli'rélnte' los
años setenta se le fueron haciendo modificaciones al siste6a
financiero estadounidense para liberalizarlo y estimular el ahorro.
En 19.8q / .. lá

..ent.re icosa&.. nrperl?síV'a de. .los topes
a la ,a lofarg.p, de, .años ••• de.acle

ener.o de, 1,.9Sr'. :' ,El camb:Lo' de·J,p ,.polít:ic<! lasaJ,telTa"
ciones .de, los ,:eluj()s firlancie·r:os,-:";'po-r la dis¡:l.ÍIl1Jción de los, excedentes
petrQ1.e;rOf'¡"y por de·.lademanda qefondos. ,p.orr,el aparato,

prodvctivo :y;el fisica!: ;de ,J.;oª Estados Uni.dos""'- "
dieron"l,ugar en po,co t;iel11po,a ,incrementos de. las tasas

,t;ll1; int.erraci9C\8fh Ql,.l8· af.eqtarpn. "
la del,$er:y;;i.c;i,o de la deuda P9r,conúepto c\e intev.eses' .
todos ,los y,;!?sp,ecialmente .enaque,flos se hab!an inclinado. ;
por ¡ ,una masiva d'i' :financiamieJ;lt() fuentes,externa.s, antes
de qU,e las; del c.am.biar:an. en .el principal moviliuldor,
de estos fondos.,

11/ Charles Collyns y Yusuke Horicud1i?- nSuoermerGados financieros
en los Estados Unidos\! 9 en Finairzas y Desarrollo 9 F6ndo }1onetario
Internacional y Vol. liJo.' 1,

'/l)"urante
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Durante ,las co,nc1iciones inter.1J.aciona1es tarabién a.f,ec-.

tar.on a los costospperativos.de los QrRani,:sHl9l3.JinqJ;lcier.os mu1ti1ate:-

rales.,': ):ox un lado,. los, .. años;, de, :Ledecada, la.s.disJ,)onib,i-
Edades de,fondos ordinarioshab:íancrecidomas ;los ,,; .. -,' '-,' '.' ..... ; ' ..- " " '. .,-,,' . -";'-',-.'

requerimilfn1,:OS$ los .,enf.tetl,t;aban·y, PQ]; S,e había.

los

distintos. pa.í,ses pt;estamistas Q,'Je.itl1plicaro"" un.,aosto supe,rio.r;al de

l
· ,! .• el' .121 p...... . 1 '. d' f " bi'

os, r.ecur:sos, pr, ;lnanos '-,.- . ,qr,p.tJ;Q,; ..... as roo..:L •• ;l.Cac..J..011i3s, :;trlas
entre los países·.donantes.--apartir qe la ;.f,1o.taciOn elel dolar-;-

! " • .' - _ "', . :; .. 'o' .: - " ...: '. ' _," ,',' ,¡ _'.... _. ,. . ¡.. .' ,1 _' _.. .' .'. .' .

Un, .aumeu,to:" costos de·.
108 países é\\, revaluflt", ;atmquelenta.:

y .eLI:'elem,eI\t;,0ide,.sqbs:i,.d,:i,.ol' ;de, . ).0s' emp,re¡3ti tps de .los: ,.

/ hubieráidq disminuyendo a 1,0 largo de losañ.os

setent;a. ;,

! .•.. r.,.

:. . ¡o:';) , ' '

i .. .

. i

d) La, ev.olt;1(::i,ó.n :del .endeudamiento .eKterno.<!prante, lO$.;a;ños .1973-1978
',-'-" -' ',',' '>-.',' I '--. .'

'A rrtedidá c[úese' fu'<f el desecfi.H.liú r'io , extern.o, ehtre
1973 y"197G, todós 'los países·'tE{gistraroh ún.anota:ble aCél,éiad.6rt'de. -'

sus adeudos externos): 'Pá:ra' el 'área en ¡'donjürito' lá' tasa M¿dia de creci:':
miento: füede p8t"ti¿til'ár'hitf'cleEl'Sa'ivad'ory ,
Eonduras que éxc'ed:te.ron <le:: la media regional 'yhasta i parl3.1ái ni;is'b'ajia-,

de ellas' ('la de 'Cuaterrtala)si'gi1ifice úna

radacon,la'd'el :períodoanterior 'queselb 'hiabíá sido'

se tradujoertf uÍidebilita6iento de loS'coe.r.icientes"re:lacionados con>la
capacidad 'de' pagos' de' li1'regiori': 'müiní:rasla por; habItarite eúi
en 1973 l15dólares, ert197á se había tHpli.cadd .

llegar a poco mas de 300 dolares) la relación de deuda a f,lrodüctb paso
de 27% a'35%entt'e' :ambos añ.os y'enel últfmo de ellos, el nivel absoluto

de la misma, supero en 25% a las exportaciones. (Véase de nue\to el
cuadro 15.)

.-. [,

iz/ "Aunque siempre se ,costo:1)o.r debajo de la tasa de interés
- del mercado ínterriac::ional.
13/ Significado por la diferencia entre la tasa de interes aplicada y la

del wercado entre otros factores.

ICon excepción
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Con excepción de El Salvador; para todos los países el alza mas

imrortante. se registro ,en la deuda pública que' g¡ohalmente creció 29%

en promedio --como una continuación de la tendencia que se había obser-

vado desde los inicios de la decada-- pero incluso na.ra país el

increMento de la misma (27.3%) s!snificouna notable aceleración

comparado con la tasa media del período anterior. (Véase de nuevo el

cuadro 17d

, .'

Así 1 el promedio anual de los mismos durante
','

y en forma generalizada;

Como "uede apreciarse en el cuadro el volumef'.de los. desem-

bolsos de prestamos del sector público se increT'lento sip;nificativamente• • ,0_.. .

este neríodo 11e3ó a 731) millones de dolares 1 tripliCal1(10se con respecto

al promedioda1 neríodo,anterior.

Por otra la mayoría de los oaíses
,

(Costa I'.ica:, El: Salvador;,

y especialmente se inclinó
fondos en opo';icÜiu a y Nícatacúa9 que reduje.rpn la·

elevada proporción que habían recibido esa fuente al inici() del

período. -, (Véase el cúadro 19.)

Combinado 10 anterior con una progrer>iva reduccion c1e la importancia

relativa de ¡as, amortJzaci,ones d§ü, 10s... servid9s •.
en' la particinadlón deuda

pública externa con fuentes privadas en tres de los Honduras

la pasó'de un saldo eri' 1973 --drvco millones ,de dólares?

que representaba el 4% del a mas de 200 millones en 1978 9 cuando

ya su particiP8,ciónera ,de131%. dire,cc;Lon tomo la política de

endeudamiento de Costa Rica y El Salvador 9 sobresaliendo el primero

rtue aumento la ponderación .de esta deuda del 38% en 1973 al 54% al fina-
lizar·este 'período.:

En otro sentido 9 Guatemala. y tendieron a reducir la

participación de sus con fuentes privadas aunC!ue con dife-

rencias de matiz. Por un lad0 9 Guatemala mantuvo la dirección'descen-

dente iniciada en el período anterior y pasó de ser el país mas endeudado

con el sec:tor privado e,ctert)o (65% en,1'970 y 52% en 1973) a la situación

inversaen/;1978, este tinó, de qblbaciones, le .significo el 39%.
,.
¡ •."

t ,,'.

/Cuadro 18



Cuadro 18

CE;lp:X [RICA: :'DESEr180LSiiS MmAlES pE LA DEUO:'\ PUBLICA LTERHA SEGUN FUEnES

de

"
,"_._ ....._-- - '-'. -----..

1971 1972 . 1973 1974: 1975 1976 1977 t978. 1979 1980 1981 1982
o'

Centroamérfca
PtibHca

.
186 238 322 ,496 531 494:: 841 1"234' . j 126 2 278 ' 1 967 '2 216 2 273

'-",
85 98 105 15+ 2fJ1 '289 '" 41¡.8 553 505Fuentes oficiales

"
1115 920 620

tllatera 58 " 61' 59 88 164- 164- , 250 .334 . 404- 439 ' 492 <l•• •••
Bllatera1es 27 37 46 66 ' 123 125 o' 188 219 202 405 " 623 ••• ....

Fuentes 101 140 217 '342 ' 344 ' 393 .681 . 520 1 . 852, .1 296 1 653

Costa Rica
PtibH ca 54 64 :1.2 " 87 oc. 159 154 250 .491 .' 455 755 413 605 684
Fuentes offcial:es 23 " 33. 23 : 3\',' 71 75 95 140 ' ;',118 '·92 ' 187 . 197 73

f1t11 16 19" 16 . 19· 36 ': 65 ' 60 'S7 ; 68. ••• • ••
S, la terales 7 H' 7 12 35 " 25· 3) 61 58 , 105 .. 119.. C'\.... ••• e.

FuenteS privadas 31i 31 49 '. '" 56 88 '79'. 155 351 337 563 226 408 611 1
,. 1 "1

El Salvadcr ..
Públ' ca 32

- 166, :-fg6 ,.24- 43 14-6 85:. 112 132 450 "327 309 39)
, 18

.,r' ,_o

Fuentes of":i aTes 8 15;· 46 48 51 80 83 118 17-0 116 126
Nul trlatera1es 5 11 7 10 " 2j ,,20 36 57 . 53 62 74 .... .-.
eH abra] es 3 7 5 5 ", 28· 21 ::23 30 ., 9q:' ... •••

Fuentes prlvad(is 16 14 31 151 . 100 37 55, 116 ' 49 S.32 '157 193 224-
"

Guatemala
34 54 36 ' 52 68 69 .. 86 00" 119 .. 142 176 439 324 :AA

Fuentes ofh:iales 11 14- 20 23 28 28 ' '.. 61 96 '. 135 1:25 . 300 95
MuHl1aterales 8 7 10 ·14 12 . '20, 45 74- 95 ,77 '101 109 72
BHaterales :3 7 10 . 9 16 ,- 8:. 16 22', 40: 48 ",121 191. 23'

Fuentes privadas 23 40 16 : 29 l¡:(} .41 25 ',23 7- 51 211 24 249..' .-

f(Continúa)



Cuadro 18 (Condust ón)

,., .. - --
1971 1972 1973 1971t 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982.

Honduras_ '.. '

16 21 21 43 ' - 93 Úlf :·'212 239 ' 294- 238 278 264
Fuentes of,ciales 16 18 19 33 91 "07 85 126 114 151 166 153 130

a1:eral es 14- 14 15 18 57 38 60 89 78 122 ,. 96 .... ...
BHaterales 2 4 4 15 34- 29 25 37 36 ; 29 70 ••• .".

Fuentes privadas - 3 2 10 8 26 J¡.9 146 125 143 72 125 134
Nicaragua
Pübl 'ca 58 67 150 148 159 93 259 156 158 603 550 700 631
Fuentes oficiales 27 ;15 31 52 51 71 150 111 .' 156 258 ,364- 154- 196

1ti1atera1es 15- 10 11 27 38 36 54- 35 : ,118 91 153 ••• ....
Bilateral es 12 5 '20 25 "1:f :.:: .' •.96" ..,76 38 167 ; ; 211 ... ...

Fuentes privadas 31 52' 119 96 108 '22 109 lr5 .'", 2 34-5 ·186 546 435
I

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco nundi al, del Banco iñ-ternaci onal de Pagos y del Fondo :;one1:a,.t o' tnternaci onal..
.
0'\

emes.' ," ' . '- ' - i

.....
C':lc::

I"'l
O
....
\O

'.: ...

'.'-

..":: .

.::
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Cuadro 19

.,..

CENTROAMERICA: PROMEDIO DE DESEMBOLSOS DE LA
DEUDA PUBLICA SEGUN FUENTES

1970- 1974- 1979-
1973 1978 1983- . .. -....... -,.
de d6lares

Total ,

Centroamerica 249: 739 a
Costa Ríca 63 228 582
El Salvador 33 141 313
Guatemala 41 78 .

"Honduras 19' 128' 263
Nicaragua ,. 92 163 528

Fuentes privgdas
Centroameríca '152 393 1 :151
Costa Rica 37 145 429
El Salvador 20 93 191
Guatemala ..' ·26 32 108
Honduras 2 120
Nicaragua 67 76 302

Porcentaies_ ...........

"
del total
Centroaniifr ica 61.0 53.2 58.4
Costa Rica 58.1 "; 63.6 " ·73'.7
El Salvador 60.6 66.0 61.0
Guatemala 63.4 41.0 37.9
Honduras 10.5 36.7 45.6
Nicaragua 72.8 '46.6 57.2

Fuente7 CEPAL;-;Obre la ba's-e del cuadro 18-:----
.-,.

._, "
;-, '.',

., ..

..
"..

1". • •

hi
¡-,:,
": ./Nicaragua
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Nicaraeua Dar Su parte elevo sistematicamente la ponneracion hasta 1975

para iniciar una contracción de la mismaen'el siguiente trienio •.

(Véase de nueVo el cuadro 16.)

En todo 'casó 1 si se tienen' presr-ntes lp's divergentes'

de cadª,. 1?fl1S, y el aumento generalizado.ce.la pública externa 1 la

participación del financiamiento de acreedores.privBoos en las Óbliga... ·
.......,. j--' i .

ciones externas del Esta,do"Jue mas homor-enea y tendió il.incre-

mentarse. " '.
)

Él resultado de lo anterior fUe las condiciones medias de la
'; ;.,'. '.' J!"

contratación de, créditos ex,ternos un g(¡merali-

zado deterioro.· En el cuadro 20 sé se'oa1a
il1creInentó en la mayoría:de los la tasa de inti;:)xé$cpt:ometlio;de

los préstamos nuevos. aunque todavía para entonces en una propor<:ion ..,

modesta, (aproximadamente '; en cambio se 7'é¿lujeron

tanto' et períodocle grad.a.como el .E1.azo tota.J,.lde amortiz<t(';iQtl;o 'Costa 'Rica

y Honduras fueron 'los paises que mas: deterioro 'experiinéntarO!l é'&.
'\ ' - .-sentido como conf;1ecuencía, c!e la estructura de sus '.lue'las contratac1:0nes •

..

En este período el de .la:s condiciones medias no

llego a traducirs'e toda'lta ·'en un incremento de·sproporciorladb 'dé 'los".'"
, .... ',' .. '

servicios 1 al haber servido de amort'igllador los plazos obtenidos

efecto 1 el coef.iciente de los servicios en rela.cion con lasex):'rortaciones

eú197D 1 (1e'll% r.>ará 'toda el ligeramente su-peripr ,al 'eje '197.3 .
y nor otra parte. al fin,alizar este perí.odo el sector público destinaba

¡

una proporción menor (16.7%) de sus gastos comparada con el

17 o9% que debió' asignar en 1973 a atender servicios dé su
'. '.'\

deuda externa, (Véase el cmu1;r'Q.. 21,.) , A pesar de ello

de los servicios a la exportación de Costa Rica se elevo

hasta llegar a absorber una proporción yn importante de sus

ventas externas (18.1%) y 1 aunque en menor tanbien en Honduras

se registro esa tendencia. Por su narte, Nicaragua logró reducir la

relación al 14.3% desde el nivel en 1973 (22%).
El servicio de la deuda también algunos cambíos en su

estructura. Por 10 pronto, en la mayoría de los naíses se incremento

/Cuadro 20
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.Cl,ladro 20

CENTROJU1ERICA: . CONDICIONES liEDtAS DE LA' DEunAPUBLICA ExTERNAal

1975 1978

7.9 8.6

4.2 5.5
13.1 ln.1,

6.3
17.4 23.6
5.7 6.5
27.2 29.5'

7.0 6.1

Y6.3
21.0

Costa Rica
Tasa de
Plazo,total
Período de gracia
Elemento de subsidio
El Salvador
Tasa de interés
Plali!:o total.;
Período degracla

Gua temála " . ., ,
Tasa de,interés
Plazo total
Período'de gracia ".
Elemento de subsidio.' .• ,- - . •

Honduras
Tasa d¿ iritet."es
P1azo-tata1
Período de gracia
Elemento de subsidio
Nicaragua'
Tas.a de interés'
Plazo .total
Período de

de subsidio

1970

5.6

6.0...
\ :.

2J.9
6.'0
•• o

5.2
'26.0
6;0·,

4.1
'30.0
7.0

7.1'
18.0
4.0

5.9

, 5 ,!?; .
25.8 .

7.3
17.8
1•• 7
20.2

.

7.7
'1'6 :0
.,5,,5,

6 ,

·17.3
6.1

'26.2

1980 1982

10.9 14.7
'1'2.6 6.S
4.6 2.. 0
0.7 • ••

3.4 ' . 8.7
27.3 13.0,
8. 3.0
50.1

.¡ •

7•• 9, 9.3
17 .8 13.0
.6 4.0

{13.• ,'i' .'..
.-,.-.;,
7.0 1Q.O

'23.8 19.0
.,Q •.5 4.4
25.8 ., ..
4'n· 9.0
25.7. 10,.0
6.6 6.0
41.5 •••

CEPAL, la pase de cifras del y, del Banco
Interamericano de Desárrollo.

al, Se refiere·a las condiciones medias 'de 'los préstamos nuevos'contra-
tados en los afiQs indicados.

. ."

: .:' , .

. . ICuadro 21



Cuadro 21

CENTROM1ERICA: CARGA DEL SERVICIO DE LA D1i:UDA PUBLICA EXTERNA

(Porcentajes)

1970- 1971 1972 1974 19:75 1976" f977 1978-,- 1.379 1981 1982 1983

I I
27.0 -...J

70.2 .-
34.1 I

28.4
19.3
8.6al

55.2
24.9
22.9
lq.2 I
20.#

..
16.7 16.3 o' 1516.3, ' 1:5.3 20.2 25.0-- ,,-,-

18.0' 20.4: 47.6 ·:51.1.14.7 '11.• 4 11.7. >21 •.:3
28.6 22.9 26.5 '17;'.:6- 16 ..5

.
18.1 2:3.9

. 4.9 6.0 :,,7.2 ¿LO, .9.0" 8.1 11.7
7 10 12.3 15.9 25-.1

,,'
19.0 ' 22.0

22.0 '24_2 22.9 27.2 : ' Q.1 . 18.1 2L}.2
..

1:7.9
1-5:.8. t5. o.
19'.3" 30.S:
13.0. 1'4.0
8.7: '6.4;
45'.5'''22.6:

Socrelas, ei:portaÜop.es de biénes y servid,os

12.8 . 16.0 17.0
16.8' 14.4
8.6 16.9 13:8
1.3.2 17.3 23¡¡
3.e 5.7 6.4
22.4 26.2 25.4

7.4 9.6 .lQ...Q ':.9,2 .- 9.6 7.9, -'Be -¡. ••' ).1).2 lz.Cj 16.9 2.(,0
10.1 10.3 9.9 10.3 '9.3 10.7 9.5 9.1 18.1 17.9 " 21.0 26'.5' 26,:03
4.7 9.3 ' 7.1 9.6 l6 .. 5 10.3 1;3.0 ' 9;.4 11.4·' "13.4 23.2
7.4 10.0 6.2 3;8 2..6 ' '2.7 3.9 4.4 :-5 oS .- 7.1 9.5
2.5' '3.2 4.1 ',,3.6 4:6 8.2 ;'7.2. 9.5 13,.5 '.' i-- 15.2 18.9
11.3 1-4.5 11.2 22.2 • Ü.t, 12.3', 14.2 3.6. lL9 31.4, 43.7

,gasto.púhlico"

CentroaY'lp.rica
Costa !?ica
El Salvc.':"or "
Gua_temal?
l=ouduras
l1icaragua

Fuente: CEP1\I.osobre la base deLcuadro 23.
Estas relaciones aparecen reducidasporquecel'servicio no incluye atrásos de ese año.

Gen
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
"tionduras
Nicaragua

-1-'l»

1::1a
"Oo
11o
jo".
0\
:::s
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la proporción de los pagos a acreedores nriv.ados oor ese concepto y,
además, los intereses se elevaron ranj.damente 'en este l)edodo. r.1ientras

la relacion entre los inte,res'e,spap,ado,s y els,a'ldo de la deuda fue del
5% para el área en 1973, Y propor'ciones muy simílares se observaron en

todos los países, en se al ren Guetemala y
, '

El Salvador sobrepasaron la 1'!ledia y entre. los del período se

registró una consistente tendencia al alza. Cabr1a finalmente,
que el aumento de esa se produjo tanto l,lara los' adeudos 'con

!
fuentes privadas como .con las oficiales, aunque con el:\tasúltimas en

,
menor medida. (Véase el cuadro 22.) Lo,anterióí( que se

'¡-.,

reduj era la nroporcÚ;n de los' servicioS destinadá al' .de la deuda. ':..

sensible y persistentemente que", .su11ladá a; la eleváción
'. -, " . • ; ',' l. ;.: ;. :" • ,

de los desembolsos, 'refótzó"la'tendend:a
. ,

externo. En el cuaqro 23 puede observarse que en el :28.1% 4e los
" '.1

pagos totales al se'd$sHno aliquielar linte,reses y que en 1978
.-. ,

la proporción fue de'14 7.9% a nivel'$lobal. . '" .'
En definitivas los páíses' E.d:petimentaron ·úna. ritmo

.', ,". I .' , :' i, !, ,;

de endeudamiento 'público durante"éLperíodo 1973-197B.' En' tres dé ellos
(Costa Rica, El y Honduras)< destaco la tend-enCiª a

,1." ' ' ; ' • ", ' '(" . . '.

fuentes privadas 'para fi,nan-ciar,"propbréicines 'eretiehtes :de ese 'endeuda-

miento; en otro \(Niharagua) se un leve del uso de
esos recursos y' en torr¡,o al

" • ",...' • • ;j_ o'. : , '

elevado nivel que alcanzó en 1973 1 y en el otro (Guitemala) se
manifestando una definida dÚ-ecc:Lon des'cendeni:e:de

;", ' .' ¡ "- - " ,'.' "

Todos los paises un deterioro' de las medias

de los prestamos contratados, en 10 que se refíere a un aumento generali""
4 •• ". • .. '

zado --aunque todavía moderado,,..'" 'de la tasa de interes'y a 'la reducción

de los plazos. Lo anterior se reflejó en cierto debilitamiento de algunos
, i - , ' . <.'':' :,

indicadores de la' capacidad, de pagos de la y a definir

las tendencias que se pr.esentaron en el período

e) Evolucion del'endeudamientoexterno durante el neríodo1978-l9B3
. • " "-'- ' . - - i

En la medida en que los factores de inestabilidad financiera se
"1 "..

fueron conjugando ,con el debilitam,iento de la ac;,tividad economica,
,

¡Cuadro 22



Cuadro 22
CINTROJ.l1ERICA: RELACION DE INTERESES A SALDO DE LA DEUDA PUBLICA SEGUE FUENTES

(Porcentajes)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1930 1981 1982 1983

Centroar.-!erica .u 4.5 5.J 5 o 5....2 6.2 M h.Q Q.& .U 2.8
Fuentes oficiales 3.6 4.0 4.0 3.8 4.0 3.8 1:,•• 4.3 4.9 5.1 4.8 4.2 4.1 3.8
l:ultilaterales 4.8 5.1 5.0 5.3 5.6 5.1 5.6 5.2 5.5 5.6 5.7 5.1
Bilaterales 1.8 2.2 1.6 1.6 1.9 2.8 3.1 l¡.•2 4.4 3.5 3.3 6:4 9:4Fuentes 5.6 5.4 .5 7. b,. 7.9 8.0 7.8 8.1 8.0 3.1 7.2 7.9

Cos ta B.icé. 5.2 8 .A.8 5.6 .id 5.0 4 e, 6.2 6,3 7.1 4.2 13.7
Fuentes oficiales 4.2 4.5 5.1 3.9 4.5 4.1 4.f 4.9 5.8 6.3 5.4 3.9 3.6 4.0
Hl,l1tilater:ales 5.3 508 7.1 5.3 6.4 5.7 6.5 6.6 7.1 7.5 6.0 5.6
Bilaterales 2.6 2.3 1.9 1.7 1.4 2.0 1.6 2.0 3.9 4.7 [" c.. 2.2•• v

Fuentes privadas 7.9 5.5 4.3 7.L;. 7.2 7.2 5.7 5.0 6.5 6.3 9.7 9.1 4.6 18.5

El Salvador 5.1 5.7 5.1 4.7 5.6 7.1 10.1 8.9 ,9.6 12.1 7.1 6.7 7.6 6.2 1

Fcentes oficiales 2.9 4.1 '3.4 3.2 3.8 3.4 4.8 4.6 4.8 4.6 l}.4 4.0 4.0 3.7
LIultilaterales 4.9 ¿}.7 3.9 3.7 5.0 5.1 5.3 4.7 3.9 4.4 3 <:; 3.7.u ... G •• !
:8il,¡;¡.terales' , - 3.2 ' 2,7 2.4 2.3 1.5 4.j 5 6.1 5.;0 5.2 4.3 8,1 8 11/

Fuentes priyad;;¡.s ,8.5- " 8-;2 '·S;.Q '7.3, -6.:8;' '01; 163 17.'8 17.:1 25.8- 10.4 9.6 11.4 8.4. __. .• " "_, ,..1, '..

Guatemala 3.9 4.4 4.2 5.6 6.4 5.5 3.2 5.8 7.2 7.7 10.1 6.1 b. ,-,. • u

Fuentes oficiales 5.6 6.5, 4:2. 4;.7 4'.8·, 7 S-.9 4.3 7. 6.4 -5.8 4 O 3.9 3.7..
11111tilaterales 6.1 n5' 4:4- 5.7 6'7 6.5 4.5 6:0 5.6 6.0 4.1...
Eilaterales 4.8 4.5 3.7 3.0 2;5 L9' 4.9 3.9 5.4 3.9

Fuentes priVaoas 3.1 3.1 4.Z' 6.h, 8.2' . 6.3,' 0.6 7.6 8.0' 20.0 9.G 7.0 11.3

Eonduras 2.2 2.9 3.4 ·...4.;>-3.5 3.8 .. 4.4 . 4.5 4'.9 5.3 6.3. /.1-.7
Fuentes oficiales 2.3 3.0 3.5 3.9 3.2 .'L3' 4.3 4.6 -4.8 5.4 4.4- 5.9 5.'0 5.1
flultilaterales 3.2, 4 •.1,_...3.5- 5.2 4.5··4.3 5.2 5;-1 6.1 5.3.. - -
:2ilaterales - - 3.3 - - 1.2 2.7 3.7 4 0 1 3.9 2.6 3.7

Fuentes privadas - - - 20.0 ¡O.O 4.7 5.8 3.7 3.8 7.0 7.8 8.7 3.9

¡(Continúa)



Cuadr9 22 (Conclusión)

19?O 1971 19-72 1973 1974 1975 1976 1977 1973 1979 1080 1981 1982

Nicarasua 4.2 4.7 5.7 6.5 6.0 6.2 6.0 5.3 3.8 t¿ id J.4
3'.6 3'.8 3:-5 3.5 ' --Fuentes· Q·ficiales 3.6 3.5 3.5 3.3 . '3.2 4.1 4.2 4.1 .3.0

Eultila:terales 5-.2 4.3 5.3 5.8 :4.4 408 4.7 4 0 6 3.7 6.8 5.6
; 1 f) 1.6 1';.5 L9 '2.5 2.:0 2.5 2.3 1.. 8 3.0...

;6-a ':}:O ·:ti' !8T8 ·j.8 8;8 8.7 4.8 - 4.1 5.1 0.2

Fuente: sobre la base de cifras del Banco Banco Internacíonal de Pagos y del Fondo IIonetario
;lnternacional. -, ,

;.,
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Cuadro 23

CENTROP,MERICA SERVICIOS DE LA DEUDA PUBLICA SEGTJN Cm1POI\TENTES

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 198#/

Millones de dólares
Centroame.rica 95 127 151 196 233 264 285 408 491 553 673 849 932 1 283
Amortizació;- 67 94 112 141 153 158 156 244 256 258 254 ill 405 467
):ntere$es ; 4a .33.. 39 55 SO 106 129 164 235 295 419 494 527 816.' .', .' . .. ..

Costa Rié<:r ·21L¡ "'29''-' ·34' -43 ',- 50 64 67 87 182 196 251 3Ub / 27#./ 567
TI 21 - -- 41 51 113 10L, 15824 30 33 40 78 140 94

Intereses 7 8 10 13 17 23 27 36 69 92 173 171 120 473

-gi'Salvadors:.1 25 '2'4'::'--' 38
- - - -89--

...... :
·-12, -. 78 9S' 141 91 119 138 128 202 230

Amortización 6" 18 17- .31 64 75 , ·53 109 ·42 47 66 43 89 '119
. ',,36

I

6 7 7 7 , 14 . 32 -A9 72 72 85 113 111'
--..J...... ,·.cl - ....... -, #,. ..- . ..'

'25 : 271 \.....Guat'ema1a- ..'26·, 34 ' 53 ·33, " ',42' 30 36 50 67 96 105· 123
Amortizacion .20 27 46 23 29 16 .15 14 TI . 20 19 34 ' ,54 l' t: I00

.6 ". "

:'13
..

.. :- 7 7 10 14 .,.la 22 35 ,·47 77 71 69 105
)"--".- ..

, 14SP'/ '126!VI!on4uras s, 7 8 12 ,-12 :. 16 . 28 . 42 - 65 . ,', 113 110 134
Amortización "3 4" 4" 6" "6 6" 34 7T 57 - -l.3 ·20 51 50 45
Intereses '2 3 4 6 6 10 ,'15 ,'22 31 42 59 77 '95 81

-" _....... 0".

Sr#/. "Nicaragua '24 32 32. ·.70 ' 51 .. 56 ; 7:6 ¡ '.' 102 103 58 60 171 196
Amortización IT 24 21 51 2f 20 50 -52 16 22 81 66 43J-'

'Intereses 7 8 '11 19 30 - 36 41 52 51 42 ·38 90 130 46
. .

" Porcentaj es' >
--

Centroamerica 100.0 100.0 IOO.O 100.0 100.0 100.0 JOO.O -100.0 100,0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Amortización ' 74,.0 ' 74.2 J¡,g 65.} .59.8 .. _52.,1_ . .46.7 37.7 . 4L8 ,.43.5 .. 36.3
Intereses 29.5 26.0 25.8 28.1 34.3 40.2 45.3 40.2 47.9 53.3 62.3 58.2 56.5 63.7

Costa Rica 100.0 100.0 100.0 100.0 ,.100.0 -100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Amortización 75.0 72.4 70.6 69.8 66.0 64.1 59.7 58.6 62.1 53.1 31.1 45.0 56.8 16.6
Intereses 25.0 21.6 29.4 30.2 34.0 35.9 40.3 41.4 37.9 46.9 68.9 55.0 43.2 83.4

I (Continúa)
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.'Cuadro .23' .(Con61usion}

19:10- 1913 19,14' 1975" 1:976 197'7' 191.8,' 1979
" . . ..' . . .' . . - 1980 1981, 198:2 19·5#f.

100.0 100.0" 100.0100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
() 1 82.t, 76.5;,59.6. 77.3.. 46.2 39.5, .8 33.6(} • 'O .

18.4'" 17.9:, 23.5. 40.4. 22. 'f," 53.8 . 60.5 52.i 6604.. "

100.0 100.0:' 100.6: 100.0 ·100.0' "100.:0 100.0' 100.0 100.'0
69.7 69.0 .' , _ 38.9 30.0" 29.9 19.8 32.4
30.3 '. 31.0 ; 46.7,., 40.0", , 61. 1-.. 7000 70.1 80.2 67.6

- . .-
100.0: . 100.0'100.0' 100.0' 100.0
50.0; , 50.0 37.5, 46.4·· 47.6- 52.3 46.4 42.5 '
50.0., 50.0 . 62.5.", 52.4·;, 47.7 37.2 53.6" 57.5 ..

. -.. :..:

.100.0:' 100.0' '-'100.0 "100.0:' 100.0 100.0 100.0 ,. 100.0 100.0
72.9 41.2 35.7 46.1·... 49.0 50.5· 27.6 3'6.7 47.4
27.1 .'. 58.8" 64.3:' 51.0" 49.5. ' 72.4· 63.3 . 52.6

100.0
70.8
29.2
100.0
86.8
13.2

100.0 100.0
50.0 72.0
50.0' 28.0

100.0: 100.0
76.9 79.4
23.1' 20.6

100.0 ':'100.0 100.0
60.0 ..... 57.1 50.0
40.0, 42.9 50.0

100.0 100.0, '100.0
70.8 75.0 65.6
29 ..2, 25.0. ," 34.4

El Salvador

Intéreses

Guaí:einala'
Amortización

,'.í ,':Xi'"
Honduras:'

Amortización
·riIiér'ésé's·'

". :.;,,"t . '.

100.0 100.0
44.1 51.7"
55.9 48.3,
100.0 100.0'" ,
43.9 61.3'
56. L" 38.7,'

100.0': 100.0
34.5 35.7.
65.5.. 64.3,'

'lOO.Ó:' 100.0
33.7 48.3 I

, 66.3' 51.
.,'

....': .... n-c-o-i:-lu... ....n-.a-c·-i,-"o-n...:.a-=l----,d-e-.:..P-a-go-s-y-d..,..e-l.,..--F-o-n-d"...o-y-1Io....n-e-t-a-r-=i-o-'-----....:-·!
. Internacional. .i

al Cifras estimadas.
bl-Eri"¿stos' aüoslas cifras influidas/por retrasos. "
el ",Incluye servicios de la deuda del Banco '-.. ..; ".' . .' . ' , :

:.:
-'.

."-' . -'.'-'- - ..,
. -. .

........

....a
ltl

o
'"

:..: ,. ."
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puedeCQnsiderarse',en cualquier caso que el misMo fue dinámico (2f'l%) y

se vio.impulsado.hacilt-abajo por' ciertas dificultades '!)ara obtener

capita1esfre.s,cos·con que se ;tropezó' durante él últimoáñ:o:•. Ademas;

en té-rminos, absol.utostuvo:unl"1· "altasignH'icaéión 'por el ,elevado nivel
al que habta llegado el pGblico externo en los años

anteriores'.
D,esde 19.79 desnués, 'de'la .seRunda' ah,a' .der precio de

198 la br,echa extérna había ido :consumiendo las reservas

monetariasin;ternacÍ'9nales i el déficit fiscal asumía magnitudes
nunca antes ,observapas i y toc1avías:i se

cOU1paran con Qtros ,indicadores:. Fue el lúomento en el que,se ttiviet"on'

que preci¡;;ar y definir· las 'decisionesert'cuanto a la opCión de ajustar
las economíasa"18ª, impoi.1í."alarecesion ,interriaCional ';
--'con todas ,las, consecuencias políticas: :y:,soc:iales que implicaban el .
deterioro. de:la13 condicitines ¡,de. de procurar' diferir y suavizar'
los efe,ctos' dala crisis récu:rriendo fJ':una f)olítica de' estímulo prod'úc-

tivo - ...10 cuq.¡';impHcaba una agr.esiva P01í:tica de endeudamiento-- o una
cOlnbinación,de.al,11bas actitudes.'" ¡ , ': ,

De y por las partieuTare:sC:irc'unstanc"ias derivadas de los

enfrent9\llientos, sociopolí.ticos ocurrid.os en alp;unos: países de ia rev,ión,'
ninguno renunció ,a 19,1 posibiflida.c1; de moderar,.los nocivos. efectos de la
crisis algul;i9s pusieron en ello mayor énfasis y,16 hicieroU',antes
que otro;;. Como el financiamiento publico externo se
transformo en el"elemento de casi todála política económica.'

appyobásico:para el proceso: de ahorro, financió pr.áctica-
ment;e el tota.;Lde' la invers:L(5npública. y pe'rmitió cubrir la brecha

;¡"

fiscal ¡!l la vez que,dotaba internacional alsector·externo.

Como el. proppsito de' ese endeud'amiento había sido cubrir las
brechas e2cterna e inten1.a --antes que fiuanciarproyectosdedesarrollo
de. largo, .la ma,yorparte4eln.uevoqtl,e secontIjájo tuvo que

de la banca' internacional, que ya operaba' con tasas· variables
de intereses y a plazos eortos 'como tradicionalmente \'10 había

o •• ; .,',

IDe esa
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,
y cori lacontracdón ot'oductiva, luego,,' se, agravo' lateridenc1a

que caracterizó al e}ttetÍúo en aútedo't, 'y

despuesse intensificarOh', ciertas;:contradi6é:iónes y' deseqüilihriosentre

las economías §i :SUS 'pagos'y los' 'aqlle debtán
ha,cer frente. ' ,

El saldo de la deuda e}tterna total una reduccióti eti'su

tasa de ereci:nliento, hedlb que se rei,it3tr(i en. todos losPI:ütsee ·érrforma
, "

consistente a lo'largo del él 'irtcrel:(Ientopromedio q'úe:para
el área había 'sido de 20% eh'tre 197'8 y 1981/ en lb'S'

,-. .

de 15% ;(:vease 'de: nuevo elcuadi'ó 'lnr' sin: embargó, "queresultaróri
altamente .dinarnic.as ct>mparadas 'con 'eldébil.:i:taMient'tj:';tl'e 'ot'rlisV'arütbles "

\ .' . I I

lU8.croeconomicas.: 'En, el período: 'de "l1uesé 't:rata.por 10 t<into;iíl-a
deterio'ro de que>·

-,

varios' países tuvieron querenegO'ciar, sus 'Tia' deuda
, . ,

de 1983p.ot' habitante, para 'el prl.'imediocentroatne"tic.ah0'.<fscetldio, 8':"

600 'dolares el dobie las'd€'.. '

Gasta Rica· y'de Nicaragtta 'en particular: ,(;tspeci'a'ltnE"hte elevadas' '(1 VOl y

1 136 dólares 9 res-pectiV81ltente) • Igualmente:) ,patí 10 que'tesj'iecta.:al
el 'coeficiente se 'durafttei 'r>eríodoal llegar' al 71%

par'a ·la rep;ion yrehasar en los países: k1rit:es'el montó'de Tas ,. ','

obligaciones externas: 'd' 34% Y el 65% del pro¡:Üi'ctÓ interno' dé 'f19B3.' ..

Asimismo 9,108' n8sivos externos equívalí'eron 'cle tres' V'ec.es" tas
ventas regionales extei'llas,y situacionse VÓlV1Ópbrticuliannenfé
difícil para Nicaragua y Costn (Vé'8se (le nuevóel e,

Aquella moderación en eil cre'citni'ertto de 18 'deuda 'exte'trla 'to'hil'es
enteramente .explicable por la éonttacci(in de"las oblip,a6ibnes del géctór
privado? que procuró liquidar. esos' la elevación de "los'

costos externos por sobre: las tasas de i'nteres dón\est1.ca.s-- o logro'

transformarlos,enpásivos del ·sector oficial.

En oposiciótl' álo anterior p'Úblicb externo 'experimentó
todavía; una aceleración ebtre 1978 y 19G1',. esnecialmente' por la "

influencia y NÍcaragúé. y aunque también en

este caSQse ref';istro una moderación en el incremento del últireo bienio.

¡puede
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De,esamanera, la p'<;lrticipación de las en el
saldo de la deuda pú1¡lica externa de la regiónp?sód.e143% elJ 197f.'( al
.53% en :j.9B3 y practica1l1el1te todos los países reRis.traron el mismo commpor...

" '," " " ,

tamiento,· de n\,1evo el ,cuadro 16.) Desde otro punto de vista.

en el cua.dro 13 puede observa.rae que los desembolsos "anuales de, prestamos

obtenic:los en las fuentes privadasa.ulJ1entaron quelós.
de. las fuentes oH,cia.les hasta el punto.de 197·r:¡ el 55%

de los totales habí.a .;e.stado constituido.' pOl;' préstamos
,ascendió a173% en y,en l?romedio,;los

.',,. " o', '.• '_'"

.anuales de fuente!'? ·privad,as a,scendierop, ifl ,1 151 millpnes
entre 1979 y los deloerío4o (Véase de nuevo

" .l - ,',_ .'

el cuadro l?) . _,

Las condiciones medias del nuevo endeudamiento·continuaron, dete-'
riorandose por consiguiente y de una IDatler8 mas .perceptible durante el

perí9do. ,1900-1982. de nt.Jevo el cuadro se agravo• ;... ,.' . . ,'.. ' > o', : " ,

del.os; se;rv-icios o,e la. ,de4da externa erkt:odos los paí.ses. En
promedi9 ,la región. tuvo quede.stinar, el 26% de. svsexport.aciones al·

" ••:. ..: " '.:_ 0'- '••'

pago p;or este .G.oncept<:> e\l.1933 en ve,z del, 11% de 1.973 9 ·Y aunque·la
. - ; ";' . ',-' ," " .

proporcióu: fue. mucho mas. pa,ra ,Costa para el
\ ' .. -,." • ',- - - ....." •.

res.tQ ..pe (vease' de
nuevo el; c':ladro 21),g sobre todo.si. sfF toma en cuentél; la persistente
situación. dapxiluida.. pOC,Q; estimulante-:-- de los precios de los,

- :,",',- .....

cleeX?Qrtación.
" P'?r otro lado·p . debe. tenerse presente, que, esos indicadores' "'-y .

tQdos la ,deuda. externa":"- encierran
sesgos. Pa,ra· lop últimos tre$ años,. <lel>idos q·los de la$.

incluso en los casos de Nicaragua9
Ric<;l y rlonduras?, paí.sesque ante la de liquidar

dichos compromisos? diferentes Para dos

de ellos <Honduras y Nicaragua) la situación es mas aguda si se consi-

deran las proporciones de para otro (Costa Rica) los

14/. A pisar.de que para Nicaragua en se incluyeron ya los
,de una parte de la renegociacion.

Iresultados
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resultados se vieron influidos fuerterryente por los retrasos en que había
'incurrido durante los tres años anteriores; patteéle los cuale's --los
rel?reserttados por interesas-.:.. liq'uld'ar totalmente en 19f\3.

El detérioro.de la estructutadela·deudaexferna se debio) por
'un. 1aoo, alvencimien.tO de 10s 'plazos negoc!iados en la 'c01itratacion
de los pre'S'tamos dé'fuentes"pdV'adás insuficientes para
el períÓdo que requería la y; por otro,
al ;es t r'epi toso incremento de las tasas de ,'en:' ..ü mercado interna-
ciodal 'á partir de 19.7B y mas pronunéiadat\.1epte de :'1930 t que
afecto, 'a uns proporC;:i.óh importante dé la' exterha. centroamericana
(nlrededor del '30%)'. 'Por ejemplo, el 2'9% de de 1adeuda
externa para toda la región lo integró el pago de intereses en 1910; en
1978 sti:orODriréión'ascendió'a1 Ml%'y e'n 19133 al decir, el 16% de

lasexportacibnesde"aquel
. El Salvador) por una pdlíti¿a

conset1/adorade endeUdamiento externo que llegar al 'final
de 'la decadapasada. con los" niveles más redttcídos de la deuda con
fuentes':privadas; y no fue sihó hasta ).980 que se' intensificoiet uso de
estosrecursos',espect:almenté en E1Salvatlor donde se eX:W?r1mettt:i; ulf.
sensiblé itlcrernentd' de bbligaciotles.,
1983;' e152% de1- total. Por Guatemah.:lop,r6 matl'tliú1.er la
proporción a que habia llegado en no obstánte, --lbS i.ndIciadores
generales sobre las características,'l1e la deuda cdrlt:rata.da en '1982'
ref"lejáb'an Un' deterioro compa,radaS'con las qu'ehabíanmanúmidÓ hasta
19'70. . Por un plazo promed'ió Ul contra'tada se
redujo significativáménte 10 mismo que':el promedio del beríodo de gracia
Y,j por otro, tasa de intéfes' se' dUp"1ico n:racticamente.
nueVo, el cuadro Salvador ,a.demas;,,'flujoá crecientes de ayuda
externa oficial contribuyeron a reducirlQs requerimientos:de
miento externo privado.'" ...,'

Honduras mantuvotambien:irlici.11i!tente una actitúd conservadora por
10 que respecta a la contratación de financiamiento externo con fuentes
nrivadas pero comenzó a;,recurrir a es,e. rapid,a1l1<:mte. sobre

/todo porque
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todo p.?rque la J)oH tieB, monetaria implico que los bancos privados domés-
ticos necesitaran para hacer frente a
la presión del' aparato De la propor-

ción de la Qon privadas finales de
. - ¡ f o',..· " i • ,'. • :. , . \ :

1983 a 37% y la estructura, de la e:Kterna t.otal·,se hab'Ía deteriorado
i '-., 'j" ""r-'," ," .;.

mas ostensiblemente con respecto a 1970. Hientras el plazo promedio,se
';"'1' í' ' .' ¡, ,.', .. r' ,',-,

redujo 11 'la tasa de interes .mas que se duplicó.
. ," .- , ';. ,ro .,., .,',; .. ,. _ ;:, '

En el,otro ex.tremq?Nicarae;t.1a y Costa. Rica optaron por una contra-
I . r ", -,! • ' - :. ,", ',,' -, ,f ' • .-,': - ,';; .

tación masiva de financianjiemt;o con fuentes aunque con
motivos distintos.' Je el

! . - ,'" '" . ¡ . .

de esa nat,uraleza era una disyuntiva asumida a
.. ;-, '\, .J. t·i.:" :¡' -. ; , ' .-:- 'JP; ,) ; . . '>'. _.: I ,o,.,..:. . ::

lqs efectqs. de la crisis 9. para la mayor parte de,l mismo
, l :.' ; ',;;'.," _.,., >e li;' ", ','" .. " .' _',' . ; . '. . '."

oblígacióT.).esexternas, deL sector privado debió reconocer
,- .,,:. ',! ,. _ • - , .. '...") ,- -. e ., .. r , ,:... - • " ,

y asumir el Estadocuanclo cambió la Gituacion pol!tica. Ello determino
? "l.) .. . . .. . . : r

que la nroporci,on.de ,la deuda conacreed0l:'espr-iv:ados ascendiera 57%
" '-'. ;'¡', ' ¡:-',"," '. /;,.,' . ,",·c' ..: ,:1,'

(el .30% de la deuda centroamericana con estas en '19t33 Y. que,
del..'; ". '.! ¡ •• ," ,;:-<'-; ':: ,",',_d_ i "f;-. '. -".,,',,, :'1-.-'.

externo resultaran ,particularmente adversas. ppr lpque desde 1980 tuvo
"_'! ' ;.¡!, {:.. __ .,'c:' 'l"{'." \ . ,;,_:.r, __ '} :<, _, ....,.. ", -" " 'f;' "

que emprender el país comp1ica.das Teniendo.presente
::'¡ ¡ <' ; -;.,' ..,':, I ,',;" s

esta,circunstancia9 el plazo
es de diez de p.raGia de cuatro ,años

. ¡ - , - - .-,-'.". " ..... - . ('¡, " -:: r 5.'.. , " ,- ;'- I ¡,' . , .' : -, r ' .; :

cercana al, 9%? mas que

promedios ele "

( . CO,s11aJ?J.ca, 'en f:in 9 <;>Pt9,por.
ec<>n?1l1ic;:o .JI; las' condiciones de bienestar alcan,zadas a.hase de una polí-

'(losibi-
'. h -, -.' -';. " .•

1idades in.ternacional dE.!
de financiamiento público' externo con fuentes,

,.' , . ' - . '- - - - .. - - -. - ¡ ¡, ,- (' - - - l' - ,- J'1

"Pl?iyaqa.s. L<;>,gró. sus objetiv9s en el corto pero a mediados de
".' .' .. '. .( ,, ... , . . '.

1981 se encontro en grave,situacion por, falta da liquidez internacional

e incluso llegó a incurrir.en incumniimientos de p.agq •. En 19Q3" los" .- .... r ;.. .., -", ('; .
pasivos externos, de origen-privado constituyeron el 67% de su

que representó el 36% de' la deuda de'

fDe ahí
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De ah! ,que el promedio del plazo y del período de gracia de la deuda
públicaextérna (6 y 2 respectivamente), así como la

tasa de interés, sean con los de nikis'adversos que el del pro-
"," i. ','

medio de la
, ' : ¡; ,": .. :--. " o).

El generalizado de fas condiciones de la deuda éxterna
ha'inÚuid'o pagos a que aetualmente

se enfrentan los centroamericÍ:.ltlOS s' se estima, 'sin que
•••• 1

el mayor problema para algunos de ellos es el volumen absoluto de la
., que ha l!ffiites que impone

. de la y capacidad de pagos. ." ,
'" et{ ei' ámbito de' crítica

, ."':. : .'-'.' " ": '; ., " :,' '-', . ¡ :",

sítuacion centroamericana. Aunque en terminos a.bsblutos II en 19133, la
deuda giob.Ü· dedentroamerida . poco del' 4'10 de

," .. " ,i JI" :·"'·'.i ". r :;'; :,''-' ,,': "'J. .,.,:.:.t .;,',,\
y la del país centroamericano mas endeudado --Costa Rica-- algo

.;.. i .. ' "/,t6';"'-, " ;. ,:' ",. <'J-. l. :,','} 1\ ';.'. • • -; ,

mas de esa proporC1on con. respecto a Nex:Lco', por_ ejemplo; en term1nos
de es de

. ", "''':: ,< ,,;'.;' ;:'" :,'. :'-'_;, p'" .:)' ,'" .---; \"':1 . ',,' __ ..

·las mas delicadas. La relncion media entre'la deuda externa y el
:, :,' , ' '. '.' ! '.'i'· : "." '. 1,. ;', \,';: " ,...- "; rr i', í,:

producto interno que para Amerfca 'Latina fue del 36% en' 19R3, para
.' ·t.o ',," ,i' .,.," ,., , .. ," ,':- ','f"
Centroamédca resulto del' doble' '('71%) 13'9 dé 'tres" ..

: ., • ,") -' .' - '.:')' , • '," ' 'r, , : ';. .- ''- ' " " , " " .- " ... " .'_ ¡:'" .

paises ·(Nicaraguá.\i Costa Rica y Hondtiras)'cón mucho' las mas elevadas
de regi5n II ty'fa soio,' sl.1perada por dos

. _ ':_ " ' f ''''):' :, ',:, ..'. ,': _;,." " '

países (Venezuéla y Chile).' '. De' 10 anterior se desnrencle que éentroamé-

ha adquirido U11f1 con r'especto a sti itapaddad ptoduc-

tiva en una proporcion mayor que el resto de Latina.
Desde 'el nUtl'tó 'de vista de" la capacidad .de pagos --rélá'cion entre

. .

'detida externa y la s'ú:uacíon .' :Jaría p'óco pero apunta
! " ,1,. F: ¡'). I • "; ".,,j# .... '" ,', "', '._ ;.. ' '. '. _' . .,.".

en la miSmA düeccion; a: causa del alto grado 'de apertura de'las
.;, ,;,; ,',' • 'rj \".,., r ",.. ':, i,.-, ,', ".' ,,,.:'"

econom:tas . céntroámeric:anas ,'la difereric1.a entre'esas proporciones 'es

menor 'áun'que' á dos países y Costa 'Ri.ca) 'les

co'rresponden las 'proporciones mas (Véase el cuadro 24.)

ha un .papel, importante
en el comportamiento de la inversion privada, aunque su participación

" ' .. -

¡Cuadro 24
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Cuadro 24

AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA TOTAL y: SU RELACION CON EL PRODUCTO BRUTO
Y CON LAS EXPORTACIONES 9 .

' ..

.:'¡ .. f.

Saldo de la PorcentaJés "
deuda total "Relaci6n al ,Relación a las

(miles.de millones:: " producto ""exportaciones
.de dólares)

. i .: .. - ;-',. \.

282.0
';' 30·7.0

409.0
212.0
'149. O
263.0
761.0

América Lad.na'

. Costa Ri..ea bl

Honduras b7
Nic.áraguá--1?.1

Países' 'e\tpot.t\adoies F '

" "" i

Bqlivia el
EC'tia.ddt'; '8,1 '

:bI",
dI

Venez'Uellt ,,'. T
Países
.4.e petróleo .
Argentina bl ; "
Brasil d/-
Colpmb:l:a; bl.;
Chile bl -
GuyaniCd!
Haití .d7
PanamCcl
Paraguay§} bl
República Dominicana-
Uruguay 'El

,.

, J... 311.6 ."
12,.0'
3.5
1.8
1.6
1.7
3:4

134.5.-......__ .

2.7
6':'2
85.·0
.10.6
30.0

,- 42.0
83.0
,10.3
17'.6
0'.8
3;1
1';'1'...,
2.0
4·2. (,

'35.7
1?/"{.
139.4

: '; 59.8
1,22.8 .
.. ' 77.7
,. 1'65.4

'38.'6
, 58.4
4:r;S
:n.o
. 40.8
, 61.8

33.7
41.4,
31.6 .
17.4
60.2...
40.9.
49.0
'26.1
24.4
29.5

...
! ':'

, r

>
277.0
:236.0
7,1:0.0

.. 238.0
134.0

'322'.0
-365.0
345.0
·230.0

... ....
280.0...
224.0
181.0
193.0

Fuehté: Pata Céntroam"é'riciá; CEPAl.,sobre"la hase ,de cifras óf1c:f.alesy·del
- Banco y el de' los. pa!seSt'.CEPAL 9 ,Politicae de aj uste y

de la deuda (E/CEPI4ISES. 20/e.• 17).
al Cifras prel1,minares •. ' '. .,,', '.' , '.
bl pública y,.privada.' " .'el Deuda públ.;J.ca. , " .,. " " ',' " '
dI Incluye públi¿a'y lapt1lhld,acon gÁrant;(a oficial9 la deuda no

garantizacll,l de largo y" corto plazo con inatitucioneEl finane:ieras que propor-
cionaron información ª-l de Pagos. Inte.rnacionales·.

¡relativa
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, haya sido enlqs como a
través del tiempo. J?4ranteel' p·timer quinquenio de, los años setenta
mantuvo el notable dinamismo que la había caracterizado y después se ha
debilitado hasta.desaparecer ·practicamente en' lo .queva·de la présente'
década. " .,;', ': ....

, • ' ..' , ' .". _,' •• .; l. 'i .,:.:j . <

.,' AUnque ''se ha· ·i'éconocidºlá;i:mportaneia que tiene la. inversión
",' ':. ' , .', re .
extranjera, sobre todo por 10 que refiere al desarrollo de actividades

••. • • ' • • o •. _ ,. - • ... ...... , , • • ••

I nrqductivas de ..avanzada y a la tecnológica qUt7 ... .
.,CQilÍ-P por su contt.;i.bución a la del sector .., "

': absoluta ha sido reduCida si se.. ' . . " " '.. ,. .. " .' .

la inversión priv.ádá total.
,." .1' .,"/

En orden de inrp'ortancia, Costa P...i.ca y Guatemala destacatoncomo
países extranjera directa

••.•" -.. J._, ', •• '-.".,',-.

mi'ent.ras en El y Honduras 10 contrario;
:st:t1\vo en :ia era tendió a disminuir
,'", . r "l ;.. . . . .. .

<1ei?&parecer en En todo caso.,'; inversión exttanjera directá '90:10
. a la reg:tcSil' p:oco mas del íO%'Cle la inversión total en los' añ,os .

su mayor importancia relativa, y ha tendido a ..
el últirtlo. t;".'

.. : .' Igualmente',"du'rante la priniera mitad de los años setenta, "ia ":':': ':".

de la inversion extranjera .directa fue de aleuna :,
con e'1:' i flujo neto externo, pero empezó a

,; importancia la sesunda mitad hasta reducirse al 5% .<,
mente, en 19[32, ·deb.ldo '8 la incidencia de la · ...;:..'1.· "

Guatemala. (Vease':el cuadro '.. .... ' .1'

En la de esta variable debe buscarsk .....:', ..

mas que pudo 91 ·1013 terminos.
, • '. ;. ) :.. " ': :'," ':" ; . , J.' ". ' _ .'. . _ ". 1..... ,.\.: .. -' ". .:' ...' • J.' .' :

a!ltés sobre todo\ por' 10 que se á

los difícil pt6¿es6" de la:sustdtticiori"de,. . .' .' .. ' . .

al impulso que debió transmitir al. secto):' empr,és;;¡,rial domestí-eo.· ",;

De similar import.ancla cuantit.atiya a la de la.
.... .. ,. fue e/ A..

que se i:nséiéion de' la

¡Cuadro 25
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Cuadro 25 ,,': .'

'CENTROMIERrCA: PARTICIPACION bE LA 'Dliüi:CTA"EN LA
INVERSION P1UVADA 'y' EtILOS FLUJ(.'lR FINANCIEROS"EXTERNOS NETOS,

'Centro- -'

Costa Rica
"..:'

El Salvador
"

'Honduras
"'," '. f,_l..

Nicaragua
¡l." -,

29.,2
24.7
1'72.1.
7.9
6.0
4.6

5..0
-14.3
....3,.5
0.3
0.2
0.2

loO

,.,. 13.1.
12.5
14.5
6'.6
3.8
l•• 8

7.3
3.0

, 4.9
-1.9
0;8

i:l J.

3.8
··'3.T
4.L
6.7

,. 1'.3
'. : ";'0.9"
: ,:",0.6"

o, i.7 '
¡ ,8.0
,3 •.0

;.," 1'. 5.5
-0.5
5.5

1

n,eto;
123.9 . ,.¡ l4.7
49.7 27.3·
32.4 11. 2
48.1 14'.13
51.8 -0:1
47.3 3.9
'4. 4' 3.3

,-4,.4.
36.37.2

.-154.2 2.3,
34.7 -1.6
20,8 -1.0

-87.0 "

:125.0
17.0
i3.3·
10.l¡
19.9 .
97.9,
6.6
6.7

:'"8.,2 .

0.3

financiet'o

, . .:; i:- - '-, , - :-', ".: #lit"' ",_ . '. - '.: .. "
, En' la inversion prl.vada ' '

3.7' 14.6
5.3, 12 •.7
6.3 8.5 ,

13;2
7.3 , 9.S'
5.1 17.1 :

'•• 2 , 1.8
; 4'.1 lL4
3 -
-1.1 12.4

0.5 ',' '140'9
7 IO.A

.. ,;

24.l•.
18,.7
12.0
9.7

. 6.4-
':,,':: 1 ,

12.8
0.3

16.4
, 11.5
15.3
15;9

.. '14¡J,
.24.0
17.'1

/l 12.7
',8 •.3
6.3
6.2

0.2
:, ",En el.. flujo
'42.-5

1
22¡9
29.2
. 19.6
33.9

'
10.5
, 9.7
,
7,,!!; ,
13.2
6.3
3.3
3.1 ..
8.0

7.7'
_,

404.1
28.6
30.8
22.0
15.4
19.7
"12.9
20.2
17.8'
29.7
13,.7
9.3
4.8

1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1931
1932

1981
1982

1970
1971
1972'
1973
1974
1975'
1976
1977
1978
1979
1980

sobre 'la base de cifras del Fondo Monetario Internacional y del
Hundíal.

/centroamericana
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centroamericana en el comercio se fue incrementando el flujo
financiero, de. importaci9n o de.. '.
ambas »que normalment'e' suelen ser de' corto "pla'zo sitÍ' embargo ,la recurren-
cia y la tendencia los volúmenes tuvieron efectos
similares a operaciones de-mediano plazo. Adieiot1éllmente, él, si$tema de

'f productoras

na,ciol1ales, o A falta de
0'- , •

información oficial sobre.'estos para los fitles de trabajo, Se"
realizó una estimación 'sobre la base del análisis de los componentes mas,.. ""

'detallados de,'la balanza de pagos para un perrodo años','(:i950-1982).
Durante el período, 1970-1982,'el aumento anual del endeudamiento

• 'j , .¡

externo del' sector fue errático --con sign() entre
1974 y 197i, y' una en el bienio=- d"e un nivel:"
moderado,lo, como P.rohorción de la inversi6n como del

de la'deuda total. en cadá"país la .
, presencia y. evolución de. 'esta ha oscilado;, !tentro de';un amplio
,', rhngo que señala el grado' de efectividad y de controt, o de 1l.peralidad de
la política monetariá ihternajEn la'col;\.t1;ihución' del finan-
ciamiento al' eh . fue

similar a c;le. la período
que se comentá. (Véase' cuadro ') ,

, . '.

Por elevados de la deuda externa al alza de la.
de interes-- y perspectivas de nuevos aumentos de dichos cos-
en moneda, nacional ,;".-'.pór ocasional¿s devaluaci()l1e$--, unidp todo ello
desaliento';'4e la privada 9' desde 1980 ei.,s:ector

etnp'ezó a inhibirse de la, nuevos y a "perder interés
étJ..mantenerlos flujos 4e\1os prestamQs revolvente$o, Como por .otra parte
",.: :' . .. . .. ',-.-,' .' .' ..

se fueron presentando y agudizando las estrecheces de' liquidez internacio-
rial' de la .regl.o'n y se reduj eron lo.s.... petroleros,' la banca
nacional actuó a su respecto conmíth'cautela en sus operaciones

Como consecuencia? los flujos de capital se interrumpieron o se
redujeron al mínimo' durante los años 1980-1982, contribuyendo a agravar
los desequilibrios financieros de la región. La falta de esos fondos

/Cuadro 26
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Cuadro 26

PARTICipACION DEi. FIl'TANCIAl'UEr:iTO EXTERNO AL SECTOR
PRIVAnO EN LA INVERSION;PRIVADAYEN EL FLUJO FUiJÜ\lCtERO '

, EX¡ERNO NETO"
. (Porcentajes)'..

"CostaRicaEl Salvador' Guatemala Nicaraguaamen.ca

) ,En

-282.6 175.2. 31.1 9.7
'¡

'.'7.6-61.0 7 lL7
357.1 24.3 14.9 -948.3
82.4 :-8.2 ,46.6 14.0..'.,
40.0 20.9
72.1 .28.4 36,.4 31.9
-30.6 23.1 38.0 ...[.3.9
-67.0 ll.6 35.) -13.9
'94{3 13.4 ·... ...140.8,
-88.6 2.2 58,,'] .-81.2:.'
;"201.4 ":'59.7 -5.1 -8.6

S.l '-13.4 6.8 0.2
-2.[. .' "'/1'4.4 ...28.9' -8.6

- ': - . -. - -.

1970 t , 10.9 IS.1:
1971 10.8 36.5
1972 26.5'
1973 11.6 '
197(\ 20.9, 41. 7,
1975 21.6 "5'.9
1976 . , 9.4 2L4
1977 4.,9 :' t

1978 8.1 -1.2
1979 -3.7 .1.;8 ,"
1980 1 •.6 " 35.1"

1981 -S.2 ,-17.:4
1982 4.3 :'70.9

.En el
--;'"T"'l

1970 39.8 39.2
1971 29.3 5lf .5
1972 -7.0 39.6
1973 26.2 38.k
1974 42.lf l'
1.975 32.lf 8.l:.

·'.1

1976 19.3 30.6
1977 11.8 22.3
1978 17.6
1979 -13.9 2.8
1980 2.9 36.4
1981 -6.5 -26.8
1982 -:-33-.8 -79.9.

1
:3.8 '
'::17.9
15.7,
22.0

, ,",' 35.6 '.

-'6.5

. 55.6i,
,

6.0'
'

20.6
3.5
"6:4
"'2.3
3.8
10.2
9.5 .
t.2'
/+.5

: -. ,... r:',-,:l, • .)

-57 .'
, -22.}

',:16.3·
3.4
4.0

., 17'.1
26 p4
50.8'
i;l}' .6
29,,8,'
-26.6
31.8

,-2,,8.

3' o.0
--:-16.3

; : '4.5
, 3.8

.... 79.7

22.2
33.0

" o,>:)
, -14.5
. ' .....8.4
-48.3
':'51.1
.-28.3

0.6
-36 •.4

CEPAL y sobre la base de cifras der-FOndo Monetario del
Banco :Múndial.' ,

r

-

Iaumentó
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aumentó. las nresiones sobre recursos internos cada vez mas
es2asos P9I' los del sector público y las políticas de

estabilizacion adoptadas en casi todos los' países por una parte. y por

otra. la. reducción de esa corriente.afecto'- ademas negativamente al

balance de pagos X a l,a. ?ituación de, de los. países •.

Tal Ycaz std() imPClrtlmtes .'!-os que ha
. .'. - -.; - - , - . - ',- . - '" ' 1 ,

tenido el sobre 1.ª.. Jl1ve:rs.i9.p.privá.da. En
t-'rímer lugar. porque una párt;emu.y}xnpórt.ánte. y creciente de los prestamos
públicos se destinó directamente a f1riánciar actividades privadas produc-
tivas través de los bancos y de otros organisl!loS de fomentó del

.., , " ... '. . : .,

\q$sarrollo--Q :.consistió en prestamos externos otórgados directamente a

émpresas con el aval del Estado (véase el cuadro 27); ',en
segundo. la ejecución de obras de infraestructura peMitió y

j ,¡ •

. estimuló el surgimiento .'de grandes y .vigorosas empresas vinculadas con

. el diseño, ta construcciori, la la distribución y. la comer-
.' • , J \

ci<'!1izacion 'dé insumos. 'maquinaria y,equipo, etc.:i y finalmen:te, porque
la> inversión pública en 'terminos globales? tuvo que
inducir al erisahchamientó de la privada. '"tá\ito por el efecto de la amplia-
ción de la como poi el. estímulo trasmitido del

lado de la demanda interna. ."'.-.-

g) Los de renegoCiasió,n de' -la deuda externa

En la 'medida en que se fue acentUando el deseq\1Ílibrio é2tterno de
los países --como consecuencia principal del deterioro

de y del aumento del serv.icio de la ,deuda
.extern,;¡ pOl" 'con'cepto de'pago de intereses-- y fuero?: asumienclo.,magnitudes '
de de fup,as' d'e capital )::5/ las reserva,s, monetarias fueron

'y al fin se agotaron. Ante la ,iJ;lposibilidad de atender

15/ no existe información oficial sobre cada uno de los países,
el monto aproxiflado de la fuga de capitales de Centroamerica en
últimos cinco años habría pasado de 2 500 nú110nes de dólares.
estimación se deriva de la comparación entre los resultados del
ana1isis del balance de pagos y los montos totales de la deuda
externa según registro de los controles cambiaríos.

/Cuadro 27
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Esta



- 89 -

Cuadro 27

CENTROAl\1ERICA: ESTRUCTURA))E LA DEUDÁ EXTERNA PUBL1CACONTP.ATAbA
SEGUN DEunORES

-.<, ,e)

1970_.... ':J", ... 1975 1978.- 1981

Gobiernq central

Sector privado
Costa Rica . !

Gobierno 'central
Empresas públicas
Sector privado
El Salvador,

Empresa's' 'P'ttblÚas'" i

Se'ctOt" '
Guatemala
Gobierno central
Empresaspúbiica's
Sector'privado
Hondura.s .
Gobierno central
Empresa;á' p'Úbfica:§
Sector privado:
Nicar{:1gua'
Gobierno central
Empresas públitas'
Sector privado;.

100.0 O ; 100.0
. ,53.6, 46.7 52.8 56.2., '.-- 25'.7

( o,:

27.1 32.1 22.3
19.3 21.2 "21.5 1210'S

lOChO 100.0 10(hO
51.2 3l}.6 '.1.3 5
33.2 40/3 29:9' 34.7
15.6 25.1 28.8 32.'8

, 100.0 100.0 100.0
49.9 48.1 53.t.. 64.e
ii}.l 26.7 21.3' 16.3

" '26.0 25.2 25.3 18.• 9

100.0 ,100 •.0 100.0 100.0
.4.6.7, 56. Q, 53.6

19.8 38.0 30.7
17.0 15.3 8 15-;,7

100.0 100.0 100;,.0 ;,- , 100.0
82.2 64.9. 63,.1 66.0

20.6 17
5.5 14.5 .- 20.9 .16.1

; 100.0 100.0 <100. O
47.0 74.2

38.0 31:7 2[•• 8 10.1
30.0 ' ·.21;.·3' -7 "15.7

100.0
53.6
19.7
26.7
100.0
27.8
29.C
42.4
100.0
69.0
14.7
16.3
10C.0
61.0
25.7
13.3

,100.0
6301
17.5
19.4
100.0
69.3
8.3
22.4

. sobre la base' de cifras del Banco Mundia1.:y del. Banco lnterna-
de Pagos.

, . : .'

, ('

/los compromisos
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los compromisos externos derivados de la deuda? tuvieron que producirse

·el --e incluso de los.,
intereses-- hasta que los víeroh'en la oblip,acion d.e enprender

nuevas negociaciones para reproe;rar.1.ar de la deuda eJcterna
con la banca internacional y con las'fuentes oficiales bilaterales.

,Dichos' procesos :'se lleva.n acabo normalmente entre las autoridades

..'? nombrados por. los bancos acree-
. dores"eh el caso de lEls fuentes privads.8? o con el Club de ....

,los prestamistas 9
'.' - ...', . . ' - . .

deuda"de fu'entes bilaterales {' ) Aunque las negociaciones se realizan

: ei]. fu!l.cion y condiciones ecoIlomicas
de cada particplar ?', muchas instancias son mas o l'1eJ10S eoÍP.unes a

todas 'ellas."

'Ese prdceso pqí; 10 General? previo cumplimiento .l:ie. 'l';'- .-:--. " ,' .. - ....

" la firma. de un acuerdo
contingenté con el Fondo I,fánetario Internacional (n1I) y la actllálizélciou'

de todos lds 'ihterese's" en rri9J:',a.
" ., 'Se a' un acuerdo entre.,

cinco .aspecto's basicos: a)' el" monto global a programar t querégUlar'"
i mente. solose"'acept:a cilándo. c'o'd:esponde a dos años o menos de, amortiza:-', .

. í,' ti) e1 plazo?, que los bancos procuran s'J,s' "
propias ob.tlgaciones 9,' que son de período corto 9 por 10 que las: 'I.'lÍiévas

·C ¡ a un plazo de entre
,afias; . c\el ,g;racia? relacionado con el

d) la tasa que :se' establece en función de la tasá básica"',;':"

y 2.5% p()relnlayor. ""
. , ',. ... ,..-" .. .

riesgo que supuestamente representa el hecho mismo de la reprogramac10n,
y e) otros recargos por concepto de gastos de negociación y comisiones

--que se cobran por una sola vez en el momento de finlar el nuevo
acuerdo-- que oscilan entre el 1% y el 2Z del monto total de que .se trata.

i) Los acuerdos con el FrIT. Los convenios de contingencia con
el rEI implican la firma de llna carta de intenciones en la que el país

se COmpromete a adoptar una polf::ica de ajuste que incluye metas

/específicas
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a, cump1ir.para complementar los
que se pactan. .:Y;sa condidonp.lidad es e(ectiva. .tanto p()r

10.q\.lese refiere al s.oporte financiero cielFondqcomo a. la ütilizacion
d l · "h'd . .. d 1 . . .. 16/.e. 0$ t;e.cursos,?ten1 . a.t raves . e . are,neGQcl,acl,on.-

Por 10 general? la política de ajuste incluye una sPoríe <le medidas

rept;im.ír. lad,emanda agregada.,.-med:Lantemec·anisTnos fisca.les? mone·u

,.tat:'Íos, yde la·situación 10s·ele1'1.entos
'basicosqelmercado intemo-!l!(9,ferta,y,,<lemanda.,) y o,tro.s p'araestimular

las exportadones ·--utilizé!nd.oinstr,u!;i'.en.tos .cambiar:io$§"aranceblt'Íos? .

etc.-- que tienden a restablecer el externo modificando los
. ,-" " '}! . ' ..'. '. '. . :_._ ',-;

precios relativos en favor de los pródúCtosde'exportaéi(;!l frente a los
de consumo interno. En la realidad? se trata de medidas que eóh'"
frec1..le-pc:i,a l}AP ;.resultado,d:ioficiles de conq:;i.liar 'con):as,prioriclades

nadona,lJ3?·,. , '
·.En "el caso partiq.l1arde Centro!lméri.ca 9 ,tres ,países han concertado

un acuerdo de los .ú;I.tirnos dos años., HonJ1uras 'Ioforma-
lizó. ,e,n ,.noviemhredE} 1982; Costa P,ícaunmes , ".,

8:,finale$de .<,tgo$tod.e1933}8( c'omGn para to:dos 9 '

los,. ,p,cuerdo,sincluyeronlJ¡:nites máximossobxl3 el de :,los

activos monetarios internos 9 del credito del sector

,púbM·co Y'Jle los. gastos corrientt,cs del ,gohiernpcentr:al;, ,..
l:arone;I. aUmento de los i;ng;resos del: gobiet.no central 9 de las
tasas de interes. el nivel. et,lqll€ fueran pO!;l!Í.t,ívas,en terminos. '.

reales.,..".. yde1as.tariffls .de empresas públicas'? y.deterninadosniveles
l.,

. " .:

16/

!2./

18/

Aunque no existen prescripcipnes formales al respecto9 de. hechp
:.,.'.•- '.' .,.'., .... .- '-,"-:"C . _ ," '-,- "._" '- ',' -.,.' .;, • '-: ..•. ,",p !,.,:;'

ha'vel1l.do confl.rmandó prop;resiv'amente que para 'los pal.ses 9 mas que
la aYI;tdafinanciera del, \·...%\1:e repreqent.a una: proporción reducida
de las necesidades-- 9 la firma del referido acuerdoopera casi como
UlireqUisito' sit;'e. qua' fl(Jn, dei posierl.Órapoyo del' de la'comu-
nidad fínancieraintern"aciona,l. ,
Se parte de la hipótesis de que el exceso de las sl)bre
las>E:htportaciories'y el incremento de ititernos se originan
.en ttU desequilibrio entrE¡!. el poder de compra Yla actividad produc-
tiva interna. .
Nicaragua no aceptó la presencia del FHlen S 11s' acuerdos y aunque
sigue cumpliendo con los compromisos ya asumidos con ésa institución?
ha 10r.;rado 9 como caso muy particular, nelSociar al margen de la misma.

¡para los
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para' los activosext:émo§ netos. Para ¡ Costa 11ica y'GtúiteT:1ala

pagó de ladeudil. y de los intereses en mora 2 Y para elptünero
'de los países se especificaron ¡ilódificaciones cambiarias 2 reclucd..bnes de
,los Eralarios en' té'r1iirtos"reales :de endelldamient'o ,?úbli68 'externo
det'etÍninados .. ...' ; ..

liquidarla. a, partir,de 1985, Adicional..;
• • :. ,J 'o,"': .

a saldar' los'iÍltereses vertCido?'(90mi110nes

Con10puedeobsetvarse'9'lascondiciones qtieín'lponé elFH! pára
otorgarvrestathos cou'sus recu.rsos'y 'abrir IaS'posib'il:tda'des i)de cualquier

\ ,-' ..

renego'ciaCión'de \1na' to'dos losé.spec'tos de
la 'poléÍtli'ca' efconomÍca ',' ,

'LiS' !-os de
"

"Los 'trascéhderttale's que sucedieron
en Nicaragua a I'.1ediad08 de 1979 su crisis financiera. 'Como

,', ya se,:apunt6 9 el \ltievdgobierrlo', séhizó' de;tb'da la deuda externa

.. :y'piivada--: que sé hAbía contratado' previamente. Sin efuba: 2

ante el,,(grado' en héibía";quedado la 'actIvidAd economic'a
, i

nacional, las autoridadeEl; m'ah'ifest a ron s Ü"inpoÉi\t1iiiidad'dehacer: '1: rente
a los' coníp];(t)ffiisos<que de 'ello 'se derivaban, ih'clüyendo algunos retrasos
que ya: 'se habían producido.

Por consi.stíiente;, 'lueco'de qdeen el; primer' año se logró un apoyo
'fin'artciero y;"ecónoml2o' áfinalésde 19P./J se 1legó'a 'un
primerarreg:lo' célh; l:a; banca 'internaciona! étue: a'ce-rto 2 si!rt 'el
previo:del:':acuerdo'con el;FNI,rénegoCÍat 390 'dólares --que
corrés]Jondían a principal vencido o par.;adero entre 1979 Y 1982-.... con ,U!!
'p:ertodo! a;ilort:i.zaci5n de siete (en
pagos semestrales)cy unatélSa de interes variable, con Ul'l recargo

s<:>l;rre', ei;'libor de :9,·75% ,y, :r un, limite
maximo de 7%. La diferenCia entre la tasaa'cordada y 1.1 pagada se
. .' ,'-, .':.' ':. '.' '- '. '. r-.. ; I -,'!

'cf.ipit.ilizaría para comenzar a
, .' '. f' . . -, t.· - -, '.' . • " -' . • , ' . '. : ; !. :,' "_ '" .' - ' .: '

'mente, se.cmuprometioel"país
r' '

de d'91ares!,..en cuota$ seNestrales 2 durante"c-inco años y ,a de
junio de, 1981.

:

'
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. Paralelamente 9 .in tento. Ni,caragua. reinegociaCÍ;on global de 18;, .-: .) :".';"

, deucla .con el,. Club de l?arís. Corno no la
'. .' ' - .

con la de
" - '.' -,". :.. . ',' ". ,", -,' ", ; -,. " ' . -.'. . - "', " .

los. ., .., , '.

,A ,en 14n8 segtlnpB; logr/>,;r,enegociar
monto de las ob1ieaciQnes del sistema;b,an,carip,:"-pa:¡:;a, YtJ.. nacfo-

recJeIl.; a, poco mas

de. de J;as 1,a
cion an.teriot.¡ - ',. .. !.""

Fili'a.ftrtente?, :Las otr{3,s privadas "reconpci.c1a/:3
--aproximadatl1ente 100 millones de dó1ares-.- han sido objeto de neGocia-.,;.) 1) : ' - " "-._ 'l.' ] '-,:, '. '.

casop!?r.cqso ..

dÓlares ... - a ,qn:plazo cle, dnco arqs Y",?. uva interés

.anual deJ 7%.,.
. ,.' ",1 - _. -. t

A Cq}Wa de las ;?-dyersas por lascwe el país

haV()4ido: ,<2o.n,¡;¡,lr;p.l,1Qp de,los compr,?p'j."?o.:¡; progra.-
madp;s.para,J9p,3 F deJJl;ane.ra. .loas ef.!'cuentran, gestionando
una nueva ronda. de

, ';,

'Costa Ric:¿;{',

.E1 'e'levado nívelde los comprdmd:sos ide; la deuda e:iebarna yla

crítica situación 'ih'ternade1' p-a.fs enys'ept:i:embre

. de;i19B1/que ¡¡el Gohiernode la República y :el Banco Centra1>s8,'vieran

, en la situación de notificar a sus acreedOres tanto como banca-

rios J que Costa Rica no podr1a servicio
de la o 19/ A partir y·hnsta'·m.ediados de 1902, se

én mora 'tanto'lasattottizaciones-como 'el pago'de'

J.ntereses de parte del galdo de hr deUda ínclílyendo' la privada

constituida 'por o1:iX:i.gaciones 'ya vencidas y cuyos deüdbt'es lfabÍansolici-

tado las correspondientes divisas.' Durante 1981 se dejaron. <1.g pagar

121 de Ley· de 'Itatificacion del Acuerdo de, héfinanciación
de la Deuda Pública Externa y EJ, Convenio de CréditpRevolutivo
. suscrito"erttre,el .Banco,Centra.Lde. C<.)sta P.J.ca-:-la República dé"""'"

Ylos._ban,cos de;noxiembre de
1983 (mimeo) o :

/compromisos
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",' - ( . :

chmJiromisos' de deuda 'publica por 61 de dólares en 'anortizaciones
y' '121 millones en intereses. Parajunib 'total de los

mo'ra: llegaba a 240 millones y i"ascuotas de atrasado
ascendían a 520 'millones; en el segundo de eSe allo véncerían
otros' 300 milídóes y :en 1983 habría quepaear unos
6dO de " " " 'l ,,':',

Esa' evide'nt¡;, la:'hecési<lad:'de
l';" ":: ..;".'"¡.' ,',' ,'.'. ,'¡-'.,' " ,;',:,::,1,#:': . :'" .

parte de las ob1:J.f?,'ac10nes vencidas? é incluso las que debetl.an pagarse
en 1982 y 1ge3, con los acreedores por 10 que a'p'atti,r del

senestre de1982'se coh ese prop6sito •
. 'hiBa'!'? 'al ese

con'elm'l1 que un por 'álgb nienosde "
, 100 cit>lares? y '-Se' 'acordó líI1'ek' de creditO 'por
20 millones de dolares para 'compensar fluctuaciones 'de lail,'\reritas€bd:ernas.

con fa 'mayoría dé acreedores
" uniiater'ales' (chib de pOfbl'1enOS de:l);O millones
'dé' taptfal'a un 'pl'éltiodé 'cincoafios/cón dncode gracia yo
pagos selilestrales a partir de septieFlbre'de i9Lf7.

Por 10 que se refiere a la deuda con la banca internacional? desde
1981 se i cons,t:ituyo, uri comite,aoordinadox formado, por 12 de 10s170 bancos

d 20/ L' 'i' , ]'" h '1'acree, ores ..-" ' as gest ones avanzaron' .entamente ,asta que en 'e, !

segundo semestre de :1982 se' comenzaron a. obtener resultados' s ignifieflt ivos ?
,una vez 'establecidos los, primerostérrrlinos de referencia? y mas ' aún cuando

: ,

" EstF primera, etapa f\le por(1ue Costa Rica fue ¡luno de
los primerospaíse,s ,latinoamericanos en caer en mora de sus obliga:ciones n
'e indudable:mente '¡fue difícil para los hancos acreedores comprender, el
grado ,de.postracion financiera a laouehabía llegado el Pa1s¡¡ .21/

20/
I r l

El :fue encabezado por el J:',3nk of hllerica e integrado por
Ja:nk of liontreal? llanker,s Trust Company? Citibank?, N.A. 9 ,Deutsch-

In.diistrial' nánk o'f 'Japau 9 'LloydsBank , "
Bank, N.A." Royal Bailk oi 'Canadá,.,

Secudty Pacific )1anlc;y N.,A.
elProyed;o de Ley 'de,Ratificaciotidel AcuerdO. de Refinancia-

míento de-la Deuda op,; ,cit.

/Finalmente,
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en,·. diciembre de 1983, se concluyo un primer acuerdo de

reprogramacion no; solo de las amoftizaciones';vencídas. (19G1 y 19ü2), sino,- .. ". . . ",' ,;".' . . ,- - - . . .•

de 10;5; pag9s ,90rrespond.ientes a 19G,3'Y ,1984" 10 cüal implico:, como, caso

excep,ciona)., c;una d:elos comp.romiso$ dé cuatro' años.

El monto de dolares·:> de los, cuales

',el In" equiyaleq.te"é;l 475millpnes, se';t'eestrttcturoen:un 95% a un

pJ,azQ de ocho y medio ,años a"parti1;'·de ene.roc1e 1903 9 incluyendo.cuatro. ,. '. "-.- -' .

ªñPI3c1e gracia durantenlos cuales 'sólo 'se. pagaran ,los tnte. ...

,el 5% paga'da enero de :1984;" JEl:,MTramó TI'!

,,(¡(¡-? millon,ésde,dol.qres) quedo pactado á'un'plazo'd,e'sietéáJ"\.oS y medio

a ..Jjlar:tir, de eneJ;o ele ,incluyendotam.bien ,'cuatró 'afios de 'grada., •

En cuant;p:a,losc;.ostos de la o;>eraciori, ácordádos con

los bancos para la porción reestructurada fueron del 2.25% sobre libar

o del 2.125% sobre la tasa pref.erencial de los Estados lffiidos. Adicional-
mente los carr;os por a¡:>ar;os diferidos!; y Dar 'irefinancianiento¡' se

establecieron en 0.25% y

Por últimn 9 vara actualizar el pa80 de los intereses vencidos 9

Costa Rica 10(;ró un crédito comercial revolvente para itr<portaciones por

el 50% de la suma de interés corriente mas los vencidos --lo que en la

practica representó un G0%de 108 intereses vencidos-- a un plazo de

tres años y a la tasa de 1. sobre libar o de . 1.625% sobre la tasa

preferencial de los Lstados Unidos.

Honduras

Tambien en Ilonduras el peso del servicio de la deuda externa sobre

la escasa liquidez internacional empezó a convertirse en un problema desde

19ü2 9 aunque de dimensiones menos drámaticas que en los casos anteriores.

En conSecuencia 9 desde ese afio se iniciaron conversaciones con los bancos

privados para reestructurar el pa00 de Darte de las amortizaciones vencidas.

Las neeociacíones prosigui.eron en 19G3, cuando también se incluyeron

los vencimientos de 1984, con lo cual el nanto involucrado asciende a poco

menos de 125 millones de dólares. A l1ediados de ese aro se en

1,)rincipio a un acuerdo mediante el cual Honuur.as obtiene unA reestructura-

ción de los adeudos por un monto de 123 millones a un plazo de siete apos9

¡incluyendo



96 -

tre's de con una tasa variable' 'eqtíivalertte a1'2. 375%

o al 2, .25%' sobre 'ia tasa preferencial de lOs Estados ' Unidos
mas: comisipn'es, del 0.3'75% por diferi!'l:Lento de'pago 'y '1% por refinancia-
miento n El aauérdo ha quedado pendiente de sin émbl'Írgo p

debido? por un lado:, a, sobte él' monto" de crédIto adidonal
que ,del pa<luete 'y; !por' otro',pornue el'hismo estarrá
condicionado a un acuerdo cle::contirteéi}cia de pa:rte':¿iel Fondo 'Honetari6
Intetnaciona1? que 'no ,se ha podido "concluír. De todas'rttanérlis? Eon(1ur'ás

actuqdo ;C01110'-8i 'la"renegociación ya ée hübierafórt1álizado con la:
y porlotáritú 9há dej aclo de ctJbÍ'ir

a las . fuentes priv'adas parté;de'las am.ot'tizaciones aUnque hasta finales

19.1'13 'habí.a todos los intereses de Sti' deuda
:,.,' r'

.",

1'.>, ,,"_{

',-."'"

.. ('

,."
.....

/6. Perspectivas
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a) La ca)2acidad de pagos de la región

Unó'de'losprincipales objetIvos de este trabajo ha: sido establecer
algún orden.·' de magnitud .sobre la capacidad de: pagos' que la región
durante el resto de la

p'or sl,lpuesto que dicha capacidad estaradeterminada en parte '_por
las que a: 11,1 la la, ' ", ,

.' " \. -, . . .

economía tambien por el interno que realice
. . . ,.- '. ,- '\ . '.'- -

para lograr,'una posición superavitaria sostenida y signifícátiva en 'la'
cuenta coriiente:'de la pagós,Y por,i ta respuesta'c'r'e:la comuni-

: , ; ( . ". r;
dad internacional a Enel ",
presente capítulo'.se formulan algunas ;apreeiaciones que pueden servir de
referenciapara lacuantif,iaciórt.-de aquel esfuerzo "ide esa ',;'

; • ,'. :. "_', '< ".. .. \ r--' . , '- : '.

Esas ;apreci,a¿iones se han basado, ,ante todo, en las proyecciones
" " . . \ . , "

de la carga de la deuda ,actualme1;l.te contratada ... la
amortizaci:5n y los 'inter'éses-- eh las, condiciones me,d,ias en 1982

(véase el¿uadro i 28) 9 Y en el posible comportamiento de las':
. " sobte' la b,ase de 'dos hipótesis punto de '

; , . -" - ,. -.-.

vista optitnista...... que el volumen y lósprecios de las exportaciones
•.... - .

centroamericanas habrán de gradvalwentedurante.el resto de la
mas altos durante los

setenta; la que la recuperación de la economía internacional
solo permitira mantener la relación de precios de intercambio de 1982 9

pero el volumen de las ventas eentroamericanas al resto del mundo alean-
zara, tambien, el mejor nivel de los años setenta. (Vease el cuadro 29.)

Con base en aquellas proyecciones del servicio de la deuda y en la
confrontación con dichas hipótesis 9 resulta que cada uno de los países de
la región tendrá que atravesar, por 10 menos, por tres años críticos en
lo que resta de la década 9 y que si no se toman en consideración los
compromisos ya asumidos para esos años y se realizan nuevas contratacio-
nesde finaneiamiento externo, cuyo programa de amortización los incluya 9

podrían presentarse problemas mas graves todavía.

/Cuadro 28
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Cuadro 28

CENTROAl,mRICA: PROYECCIONES DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA

(Hillones.de dplares.)
-; .

" 'Total';' ' ":r·
19,8/f:-. 1983,ó
1990

15)84 . 1985·'" 1986 ·1987 .,' 1988· 1989 ., "1'990' 1991

Centroamedcq :12.,,330 1.',428 :1 :702"'2 003;·\·1-949. 1 940 ',,1')581 "··1 260 1 069 826
Amortización 8 007 850 "1 1Bl. 1 178 1 233 l 166. 934 : 821 641, '. : 415 '326'Interés " '4 323" 782 8.52 '819 771 707 248 185

';4' 315 ' 567 577 702 602 648
:
61'7' :530Costa Ricá'" 393 246,

AmortizaGión ';3;04.5'. ,,9<1 .267, :437, "¡',378', 463 " 485 "",'440 347 220
Interes 1 2'70 473 2,6..5 n4 185 l32, • ,',' 90 .46 18

i) J ,;,' , ; •.. l . ' ,: ,-f, :,", .

El Salvador ]. 821 230 280 2G4 291 " 244 165 147 144
'1 39'1 :

119
.. ,--'

"'210" 212 127l·d 197 218 204 110 109
Interes, ,;,424 1;11 ····:·,;,·(;:1-.3 ,·7.4 : ,,69.· ·48 ;40 ·38 "37 35

Guatemala ;"',':1. 796 Z7¡, "241 ,35:;l: 34,0 .. ,;293.,:,.248 " " .'ff'·113 104.-. ,
Amortización 1 206 166 99 23l. 242 214 loa ,81 , 76 72
Interés ". :. e l

'. ·"·.0.',· 590' '1'2'2 119 ':qfJ' :;r ,
"6'0 43 32-( 79 37

'216 210
" ;">":16'1 '.

Honduras ·;1' 362 ,/ 126' 185 139' 126 121
Amortización ,·.·.,.805 117 "H2 ... , .", H7 '1'13' ',·:100; 8.5 :.:. 76' 75

..... , ',. o" la "'.".', 5.57Interés 81 99 92 83 72 .H .61 5.0 46- :,1 .".:' f" .",.;;1>",;' , .:,- /: ,;ti . , ;·',f':" :
',,"

Nicaragua 3 036. 89 408 l}60 506 :" 311 304. 211
Amor ti áációri' / ;1' 554- 43 . '170 " 19í"" 209' 225 Ü39 201 212 157
Interés ,'.. l· A(? ,238 269· 297 ,..:- '323 122 101 16 54

,1 ,

Fuente: sobre base de del Banco Mundial.
• . •.• ' __ : . ':., ." 'o',

: :'¡ . " . , .'

,', ',,:,: !. ,:

j' , .

" ' .

'c.t .

¡Cuadro 29
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Cuadro 29: .',. " :

PROYECCIONES jm"Lll,s EXPORTACrÓNES DE
BIENES' Y SERVICIOS '

01illone,s de dóláres)
-' .'

. l.:.J· . ,

'1 '

Tasa
media 1983

¡ ,,: l:lrt-ual, . ' ,
1984-1991:; ,.

1984
, j,-," :

; .' I

1990
,,'
..¡

1991

,11A;?', e,

Centroamérica
Costa Rica,'
El Salvado't
Guatemala ,,> 1,

Honduras .
',"

5.8,,4.'318
5.0 1078
, 5.0 921
5.6;,' L .179
3.7 779

''i2.'4'\ 'lit t

A ,560 ,4 819
1 079 1 132
'967 ':1 015

L 245 1315
808 830,. 4'6(' 'Sf9

.5 ,096 5 392 5 7086046 "6'408
1 189 1,449 1 ,L ,')77 1, 445
1 066 '1 Ü9 1'1'7.5 1 234 1 296
1'389 1,468 ti 550'; 1 "ó38' r 730

869 "901,,. ,935 9691. 006
583; 655 '¡'73'7 8'28' 931

6 794
1 518
1 360
1 827
1
1 046

'! -. , ..,
Hipótesis ¡¡EH ,\,
Centroamérica
Costa Rica"'"
El
Guatemala
Honduras "¡

Nicaragua¡

""';', ('

,4. 4 328
'1.2' T'Fo28
',4 •.2 ',: 921 "
4.7 1 179

',!. ' 8 '; 779
".' ll. 7· '411

'. -; ':

4 493" 681. ,l. .5091 .5 317 ' 5 556 5,814
f04'O ; (052' 1 065 1 hn' {Ó9b 1 rh31 117
,960. V (lOÓ 1 042 1· 087· 1 1:33," 11 Un 1 231
1]34 ,1,293 1 J54 1 ,1'4t,tS L. 1629
"·800 82'3 846· fl7Q ·894 919 ,945
.459,'> 513' , 572 639'i715 ,798

;,

1. "

I

{Partiendo

6 086
1 130
1 283
1 706
971
996
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Partiendo de 10 mas inmediato,·cua.lquiera que se la hipotesis t las
proyecciones, que y Gosta .Rica deberán hacer frente a
los problemas más agudos en un plazo más cotto y durante un período más·
largo. Para Honduras y El Salvador las dificultades tal vez sean de. - ". -. ._;

menor dimensión t pero habrán 'de presentarse también rápidamente aunque
por un.. período mas corto ; GucÚemala tendrá que enfrentar menos años de
tensión y de menor intensidad-.

Hasta la>"f.:echa nei (existerl parametros que hayan permitido establecer t
l013.1ími.tes deen,deu4am;i,enio, 10 cual

en la práctica depende de y características ecdnómícas'
propias ·de cada 'país. eh ·el pasado se
forma qu'é se :mantenía cuando la

" ". -. .: ,,". i ,',.' . . . .

relación del servicio de la deuda a: las exportaciones' no pasaba del 15%';'
.•. catIsa de actual de endeudamiento generaliZado t podría
adoptarse, sin, embargo, un límite de 20%.

En términos absolutos t la región deberá pagar poco menos de
12 0'00 de'; e'ntre' 1984 y, 1991 por de amortiza....
cian" y' de: de la: deuda ,publica: e.x:terha ya contr'atada, siempre'
qüe se de en pagos anuales que
oscilan' entre 1 000 Y 2' 000 .....(Véase- de) nuevo el
cuadro·2B.) El hecho implica que, .enelcaso de "que las' véntasextetnas
observen un comportamiento dinamico(hipotesis "AII),-el coeficiente de
los servicios de deuda a exportaciones permanecerá sobre el 36% en el
período 1984-1987 y por arriba del 20% en el bienio siguiente. En el
caso de que no se lograsen recuperar los precios a los mejores niveles
de los años setenta (hipótesis "D") ese coeficiente ascendería a casi 40%
o mas en el primer período t al 30% en 1988 y al 20% aproximadamente en
1989-1991. (Vease el cuadro 30.)

El país mas endeudado de la región y uno de los que presentan las
condiciones de pago mas adversas (Costa Rica) deberá liquidar algo mas
de 4 000 millones de dólares (el 35% de los pagos externos de toda la
región), en montos anuales que significarían mas del 50% de las ventas
al exterior hasta 1987, para reducir esa proporción al 27% a finales de
la década.

/Cuadro 30
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CU¡3.dro30.. f'"

CENTROM·1EIÜeÁ: REI,ACrONDE SERVICIÓS DE DEUDAPUnl,J:CA
A EXPOR'l'AC,IONES , -',

,l •.,
¡" .:

r:

-------·-··-"'-··'·'-i9-8-3--1.... 9a6-·""':""-1"""9-8'77'7"--" "--';"19-9-0--19-9-1
._:_"__:_";,,,;,,;,.,__ '. -..;.'.;.;.'........---.; ...;,..;.;.H..... __';,...>\,...;.•__-'-- -"-'__••..;...'_':.__o

12.2
16.2
10.6
"5.7
11.6
20.1

16:.7
,2;1-.2
11.3
" :6'.'5
12.5
31.1

'j"':' ..

"2.o:á
.38.5"::
13.4
:7.5
14.3 '
36.5

36.0:'27.7"
53 •.5. ,{¡?Q 50.6. 51.9;, 47·,,1

28.0 27.3 23.8" 20.7
17. 8,26;;8' '20'';0'
26.• 7 2th3 24.2;. ,:.29.517..2.
88.588.6 86.8 83 7'42.2

S r.-,: '1
., ..J',_ .

24.9
.22.9
16.2
"li;ó

Hipótesis ,!jAIi

Centroamér.:1ica\· . /'28.4 '''3];.3·; ,41.6
Costa Rica
El SalvS:d.ot
Gua·teraalai '¡ "

Honduras
NicaragUa

13.6
21.8
'11.2
6.1
12.5
21.2

22.l 18'.4
48.1 35.2
14.0 11.9

.. n8 ;: . 6. 9
'\

;37. a. .42. .1.,39. 9. L",,:Zg-•.L '
55; 5 '56.5 60.2 56.6
29,.,2 27.9
U 2:7.-3

24.8 24.8 21.3 18.0
88.9' ,. "'8'9.7 . "89.,7': ··:'$.5is';:' 43/5

28.4
:i: 55.:t.
"24'.9
.22.9r: .' \ -" .:' ' ; .. "16. 2
21.}·

te!l.:!:!L...
Centroamérica

El! Salvador":
Guatemala
lIonduras
Nicaragua:! '} .. :-

lO
.... '-'t '. :'- _; •') ..

.',
l' l.:' ,

.' '. i: '- . ..;..

:.'.'

';',
'; _ I

;', .; '¡

',', " ',' ',' 'í';

'-..\
Li!l

. '-.' ," .
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Por su parte, Nicaragua pagar 3 000 millones de dólares (el
25% del tO,ta¡ de la región)',: monte::> abso1uf:oque si,endo menor al de

. ., ....

Costa Rica, supone un rnayorgradóde' dificultad por cuanto los compromi-
sos anuales equivaldrían a 85% d,€! sus exportaciones durante el
período 1984-1987.

Semejantes Ersfuerzos Y adeniastáh prolongados ya en cuenta
j'. '. ."'" .:,' .i <: ._:", . ." ',-:. ¡

las renégo'c:í.aG;i.Qnes que ambo.s países rea1izaronrecientemente-- resultan
desproporcionados para las respectivas capacidades de respuesta de los .
países señalados d.e .que, aun contando con ;un significativo: acceso
a nu'evhs flUjt>s de: :qtji en el corto pla,z:o tehgah
que 'en de negoci?-c'iones:: les permita

en un, mucho el bbJ.:igaciohes actuales y, "
"'; ,,." e,' " 1

sobre todo, " que el nuevo financiamiento que movilicen no incluya· la pre-
sente decada en su programa de amoritizaciones •

.;:.' tós otros una
• ';-, " l.') ;:. ",. : i ;' '.' . ,. 1. .. .-, '", ;o <'. ' , " t- ,

'crítica; mas (le1 25% de susexpqrtaciones:al servi';"
J. -. .• -,. • 'o. ..

, .-. .,. .. • • \ ' >

-" "'cio de':la deuda pública durante prq:idtnos cti4tro años
. ert el bienio siguiente,;

; ."" , ... -,.

aunque ·para Guatemala· se ·estima que, el período difícil empezará .tJtl añ()
más 'tarde (1985),'; se

rapidamente.
Por supuesto que todos los coeficientes mencionados resultan más

elevados en el caso de las proyecciones bajo la segunda hipótesis, y la
situación podría volverse mas seria todavía si la recuperación económica
internacional se retrasa; si los efectos de la misma sobre la economía
regional se difieren o se debilitan, y si se mantiene la tendencia al
alza de las tasas de interés en los mercados internacionales de capita-
les. Tampoco debe perderse de vista la incidencia que ha tenido el
elevado gasto público realizado por concepto de seguridad y defensa, que

ha erosiQnado ··-directa o la capacidad financiera de
algunos gobiernos centrales y, consecuentemente, ha exigido mayores con-
trataciones de prestamos externos. Si esta situación per.siste en el
futuro, las perspectivas se agravaran mas todavía.

/Aparte
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;:.. r ¡a cappddaddepag(),:decada país ,constituida por la '
qe ,liquidez internacionfll hacia 'el interior de

·,parece examinarla.o.apacidad financiera ";':'eri ',mónéda
nacional--, de ,las disti,ntas:institueiones queutílizanf'ondo$ eXitérnos,'

l..-as ,<;>bligacionesde.rivadas de
ext,ern9,4an lug41,r,también estrangula'm.iento.sy .desequílibridSfinancie;... . '

..de 'di:fícilmanejó'" :
:En. pr;imer, taca,l1,'los, ,elevadosnlivele's i a1:canzádo'spox'el'.. ",: ",' .'. . .. ,- ,,- . -' .' ",. - "

servicio de, en todos ..lo$ ,países como ptl}porc15n: de :'los
ingres()s tributarios. '. Ep. efecto, tnienttas,en.1970 'el servicio de esa :1
deuda: representaba el ,18% de.. los ingrtls.!,>s:·tr.,1:bu,tarios· para toda: la "

c ;, • - .'.] '.,' - •• -"'" ' -." - - - :. • - -.

región p . en h,abíaeley<}do,a,l 2.0%; y:re.¡:f1<983: al ,47%. 'Vuelven 'a
tq CP!il ta Rica Yi.Nicaragua con. los cO'ef iciehtes'

en, lo.s> últimos años ',se hayan incre-
t;lmbíé1¡l.p,;lt'<l'lelresto· de' 1.os países .. f'

; "> ••,." •.•.••, .. '.- .•. -...•• - •...•••

;, Si q.. lp .flllJ:,el;'io;¡;,, Se' agl:egaq1.1e. laS'jesttucturas tributarias;,eIl>gene-'
ra1." ,s,e nocse,revitalicela capad.dad

p¡::opia golli§fuq$Centrales,.' tendría,que'tacionalizarse
y ,C1pn c;Lerta
reservandolas para proyectos de alta prioridad ..,;·,," .

Las públicas y j en grado, ,los ;entes iaütónomos pare-
ce:r.ían encol;ltrarse 6-p.,me)or posición "pa,'ra ;liquidar ló.seomp.reulis·os'hélsta
.ahot',a. adq,u,.iridos", "buena par,te 'd,e ,esasémpresa,s y ¡entes' " o.peré
en p.recaria.Es;el.cáso,:porejemplo, de iaS'
em,pres.as y.. organ,ismos ,estatales ,de enet'g:ia,quepodrían auméntar ¡sU .

de, pagos ,sus operaciones 'o revisar., las
polí,t.ícas de:, En tpdocasQ'j> es muy posible que c:onrevisiones'
graduales un aumento delRefi':ciencia'conque'operart ,'las
empresas públ aSlll.llir. éstas:'!luevas,obligacion'es'•. ·· ...

.AL r.:,esp.ec .el, ·pasado sesgQsiy dis tor6 fones qué
in.cubando ser.íos desequilibrios. A1gunasempresas.

. -:: . - !.

púb.licasdeservicio.sbasicos (energía" agua,;., teléfono etc.) :ampl"iat'on
signific.ativamente operaciones sobre la base .de

\ ...-

/importante
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,de :,préstamos; incluso con ruentes privadas' (princi-
I

sus:
:en decsns,nuevos c6stos operátiv:Os, incluidóS'ló's;"

; , .

como no ;10 hicieron$':sus estados firian-
cieros "8x-roJ deficitar'fos'que s e cubrieron... . .) .

con ,sups;íd;i.os:clel 'Cuando la'sitlüición: se torne; crí-
tica, la la :rédtlc'ción de esos'suos'í:dfos,

desp'ropOrcionados y en'i:.ugunos casos
ni, siquiera-, fueron suficientes 'para'sanear las finanzas 'délás empresas'

agravéVen el caso de Costa Rica:, Y'Imede'
sucede,r, en, otros países veé'inos,'por¡el reaJuSte camhia:i:'io:' que iiitilti,;. ,
plic,ó ,eJ,' esfuerzo que nec'esítan realizar,1as'; empresas "'-én
mO:Jileda para hacer fr'ente' aJlos compromisos'

-', ,\ lo anterior 8 puede', eoneltdr aunque' las: 'emprésa's' públicas
. {r.. l.

tengan cierta para: ahsorber:; externo y
se rija'''por sector

tarifas'y precios'd'ebéráti'estrlictúrarsé en
inclqyendo losqtte'se,deriv'én de lbs' 'p'restamos

externO$;.aunque,se tenganipresentM por' supuesto, losefé¿tbil distti-
butivos de dichos
", ,Se estima, finalmente, qué él sector privado 'tieiíe'inay6'resposi-

bilid!ades :de:hacerfrente en el 'futuro a Iris co'ilipromisos 'ádqtiiridos' en
la aetualidady quepodría:iasumirnuevas r'e's¡'jónsabilidades "Sin' embargo,
tambien'en este \C.aso se plantearon problemas euiel pa'Setdo que es'tan
repercutiendo en la ',situación actual. Una cOIlsiderablecantidad ''d'e lo's
recursos, canalizados a',traves del sistema financiero hacia' empresas
productiva,sse, realizó por medio de' irtstitUciones pública's de fODnmto
(priJ:?cipalw,entepara la industri'a). y una proporci6n importluite de los
mismos se adjudicO: a proyectos que finalmente han resultádo de dudosa
viabilidad-".ypor. e1Iose vieron a vecesrechazaclos con
por eJo propio sistema financiero privado...'"
rf:\quería-;un superior al plazo"cle los prestamos 'exterrioscon 10's
que estuvíero.n, relacionados.' Abundan, por consiguiente, los ejetnplos de

¡carteras
;"'-.:\ .
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carterlls 'irrecuperables o de proyectos que en la. practica requieren

mucho más financiamiento o mas plazo para operar y liqui.dar los pasivos.

Se estima quetalJlhien en esta área se precisará imponer una eficiencia

congruente con los compromisos que s·e· adquieran.
De 10' anterior se dcsprende<p.le tambien las 'consideltaciones de

orden inte.rno depen tenerse presentes t:uando se pretenda conce¡·tar una

nueva es trategia que se re:fie:re al uso d.e .,fondos externos ,para evitar

que las cargas de la deuda causen tambien tensiones financieras intel-nas

de difícil manejo.

En síntesis 9 parece evident.e que· durante el resto de los afios

ochenta todos lús, de ·180 región mantendrán t.m, elevado

del servicio de Úl.';dEthda con, J:e.specto· a. las expo'rtaciones y que

Costa .los venci\uiento$ originalmente pactados resultar'fin
prácticamente :reB:tp, d.e la anter.ior

implica que para p;:¡.í.ses9 ni la <le la hipotii?sis mas
. !.

optimis tfl el· corí\pot'.tamien.to de. l.a,s y sG>bre el flujo

de fondos netos a la región sería suficlente para resolver el
brío fínand.ero por el que actualmente atraviesan y que solamente podda

r.eso1verse en el corto plazo con basé en una ayuda consider.able de la

comunidad internacional y la a.ceptaoion de plazos mucho más largos de
los que actualmente se estan.,manejando en las renegociaciones 9 todo 1.0

cual ;distribuir entre un número mayor de añ.osel .
esfuerzo exigido por una deuda externa de esas proporciones.

El.estado de Honduras y El Salvador, en una,situacion in1;.étmedia,
y de Gue.temala9 en el otro sería m(ls desahogada deverificarse

la hípotesis opt:Í:mista porque los periodos de intenso s'erían mas

cortos (dos o tres peroen·la hipótesis menos favorable el peso.

de la carga sería mayor. y 'el período mas prolOngado por. lo que. se podr1an

tener que intensificar 8\16 renegociaciones con fuentes privadas.
J.o anterior implicaría además tUl esfuerzo para excluir

de los pr.ogramas de amortizaci6n de una futura delida externa, los años
críticos debido a los ya adquit:idos> De no tomarse en cuenta

lesas limitaciones
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esas limitaciones y de aceptarse financiamiento externddé fuentes
das a a los que correspondieran esos atios críti.cos, la situac'ión

-
sed.a en extremo díLf.cil, inc;tuso para los países que enfrentan en la'
actualidad menos presiones (9uatemala'y El Salvador).

En,los pr6ximos siete por lo tantos la capacidad de pagos de
la se eEltima que sqrareducida frente a loscompt"omisos que tiene

.. " . .,. .". .

contraídos,\ aun tomando en cuenta la posibilidad de uná prolongétda y

nificativa recüperación de la economía interilad.onal y sus beneficos
efectos sobre las economías del area.

Esalimitacionse debe, én terminas gér:,e,rales, a la imposibilidad
en que se encuentran los países de generar e.:Kcedentes en la ,:
corriente de la balanza de pagos. el caso de los que. poseen
las mejores condid.ones y, con una deu.da todavía manej ablé referid;! a otras·
variables se estaplahteandoun problema de
chez financiera que requerirá encontrar soluciones transitorias en la
contratación de nuevo endeúdamiento que habrá de, en' el mediano

a deteriorar las condiciones medias de la deuda y a revertir el
problema financiero,

..
".8. 10 anteri.or. debe agregarse qUé los países actualmente con mayores

dificultades tendrán que recurrir a 'costosos :r largos'.prócesos de renego""
ciatdOf.l solo para aliviar transitoriamente las tensiones del
pero quehabra de significar para ellos U11 nuevo deterioro de la situa-
ción de la deuda.

No ha podido conseguirse hasta la fecha que las reprogramaciones
de la deuda respondan a las capacidades reales de los países. Siempre
han implicado un consi.derable aumento de costos pl)r renegocia-
ción", i1comisiones bancarias ll y ¡¡recargos por riesgos" sobre la tasa del
mercado inter.nacional de capitales, y por lo que respecta al se
ha convenido por regla geúeral un período insuficiente para la
cían de la capacidad dé pagos del país solicitante, ,que luego ha exj:gido
una nueva reprogramación de la deuda con mayores costos tod¿:¡vía.
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1>.)' ..
. D'.' el'" ,..22/ .- 1 l' ' . d Jestu .lOS e ll1l:0nnes---" senaJ,an que _8.S perspectJ.vas e .a

economL;l centroamericana .'Jon en extremo sombrías? por considerarse difícil

que en el res to de la decada recuperen el dinamismo perd'idosus

les faeto'res expansiono todo 8il8. espera4a recuperación de las
desar':r:ol1adas llegare 'a l:>asarse' tr;lcnológic.as llueves

quep6drían signÚ,icar i-tna¡ menor 'demallda de bienes primarios p'di: uriidad
de eh sÚCedEn:' que epocas

del auge'del centro'sohre la. periferia ruerá menor.
InCluso han surgido dúdas én:; alguno's círculos 'la viáhilidad

de qüe se reactiven '1.as ecc;momías i 'Hcoin(Xlos"Ú1POTtáil=
tes eIl el estilo' de desarr6110 por ello habr1a que
lograr esa reac:tiva'ci6n.sobre babes .1.'11'

. Sea 10 qüe fuere, .cuaJ.qu.'ier estiateg:i.á de los países
afuttiío habt& de reqúed.r en lá practica un largo

período dé gestacion. El primer efecto que puede esperai'se'¡ ,lét la previsi-

ble escasez de divisas ser}l la rédueci6tl d:i:astica 'de las 1.mportad.oúes

comprimiendo el consumo suntuario? con respecto a 10 cabe' se'5.aia:r.:
que si au,n existe u-h. márgen 4e ma.niobra en: 'este sentido, m¡ls reducido

de 10 que podría tanto por los avanées en cuanto' ala
sust1ttici¡)n de impottaci01{es como por 'el hecho de que ya' en los' tiÚímos
U'es años se ha reprimido en cierta medida la ililpórtad.on áe búmes no

esenciales., '

También r'esulta difícil, por otra resultados signiR
'

ficativos en él corto plazo de' una de de
!lótradicioltales? pues to que el he'cho ímp1:i.Caríá,

la vocación. agrícola de 'la regioll qUe se en

de producci6n yde tetiencia de la 'tierra? y iuí.Í.que durante los ultimas
ocho añúb cada uno' de los países del área' se hayan' :redohlado" ios

If"'!' ... --:; • • -,:G • J.,., .
Vean8e 9 CEPAL i> .. ...__

0l:. c:i. t .)Xab:i,er tiaga'?
.. 'Inst:i tuto de Investigacione.s Económicas y

Sod,.;l,les?Hanagua 9 febrero de 1983 9 y Carlos Mal1udCasti110 9 La. crisis
centroamericana e11 los años 1980 (Fragmentos del estudio: La iñdustria::'
.1 . Cons e
cieros y Econmnicos, S.A.) San Jose, 1982 (mimeo)1 entre otros.

]}j .lb:!:ª-.
lesfuerzos
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esfuerzos' para'colocar prbCluétos industriales en el : los efectos
netos son 'debido al alto ·conteilido t·ccnológ:i.co y de insumos impor-
tados que contienen los mismos.

Resulta ,crucial en. el papel que debera desempeñar· ine-
vitablemente el financiamiento, exter.no. en la evolución economica ,futura.

de laregion. Po.r un sólo de una la.

dad inter.nacional y. de' la revitalizacipn .del flujo'de capitales podrá

esperarSe el cumplimiento. de los externos que actualm.ente
. ; . ..

tienen contraídos los países en el mediano plazo; por

la crisis económica por ha "sigt,lificado para ellos
una conj.:rac,ciÓn, productiva de tqJ magnitud' que' la mayoría de los indica';".
dOiCE;S señalan UQ. retroceso en sus condiciones medias de vida de aproxima,,:,'

damente 12 años. El esfuerzo de r,ecuperacion que· indudable-

mente ,'re9uiere recursos muy s1.tperiore$ a las disponibilidades actuales

del y la cr.isis 7 unida a' la soc,io:p()lítica
estan cau$awJ.o daños al,apEú::·afo productivo -,,,,6 ü1clu:¡¡o provocélndo

la varios séctore,s' de imj;íCJrtanc:i.a.";.,,que
sera necesario reparar.·'

La resolución de, los tres problemas anteriores y la puesta en fun-
cionam,iento de la economía region.al en el precario equilibrio en q'l!e se
encontraba en los años setenta exigirá un enorme, esfuerzo íntern¡;> y

rc':!cursosfinanciet'osque 10 hagan. viable.
Para: visualizar el posible comportamiento del flujo de capital

externo se han realizado dos La congruente con la
supuesta:recuperacioll. de la economí.a internacio-nal9 implicáría u-n a.umento

, .. -, ".. ¡ , •

promedio anual"de los flujos netos de fuentes privadas 'sim.i1ar ,

rrido durante los primeros Cl,latro añal? de ladecada· pasada 1. antes de que

se presentaran signos de cambio en el mercado internacional de

La segunda se at.iene a los 6rdenes. de magnitud que manejan aC,tualmente
los bancos del sistema finan.ciero de los Esta.dos Unidos y a,lgltnOS centros

de y repr,esentaría un aumento promedio del 7% en el flujo

neto de privadas a lo sumo. A ello s<;! agregan posibles aporta-
ciones de fUfmt.es oficiales partie.ndo de una apreciación muy preliminar

/y global
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y g109a1 sobre la disponibilidad de fondos de los organismos financieros

internacionales y unaact:í.tud de apoyo mermrado de la comunidad econoI'1ica

intern'cc:i.onal •
. . " ,Las proyecciones anteriores se agregaron a los, desembolsos futuros

de los prestamos contrat::1.dos hasta finales de 1982 y se contrastaron con

los compromisos que deberá liquidar la región. (Véase el cuadro 31.)

De la comparación de las mágnitudes señi.Üadas resulta una diferen=

cia tan enorme que se llega a la conyicción de que probablemente aún no ,
se han expresado en toda su magnitud ,los ésfue}::zos que, tendrá que
zar la región tan solo para recuperar los ni.veles de bienest:.ü 'en que se
encontraba antes de la crisis.

Globa1ments9 Centroamerica podría recibir 10 000 o 12 000 millones
de- dólares en el período de 1984-·1990 la hipótesis que se

y tendría que pagar por el cOtlceptlJ del servicio de la deuda
algo más de 11 500 millones dedólares 9 lo cual significa qU89 en el mejor
de.10s casos? recibiría poco más de 400 rnil.lones dólares como finanoe

neto de apoyo en siete años? cantidad 25 veces inferior a:la
recibida en el período 1970--1982. La situac.ión resulta aún
si se admite la segunda hi.pótesis - ...apoyo financiero moderado de la banca

'privada internacional-=? caso en el que la regi.ón tendría que t'taüsferiral
exterior un neto de 1 lO/) millones de dólares 9 todo ello. por supuesto 9s:í.n

incluir las de reconstruír parcialmente algunas economías

(especialmente la d.e El Salvador)? la de un acle.cuado nivel de reservas'

para la operación fluida de todas ellas? y el finand.am:i.ento
ble para reactivar el mercado común centroamericano.

De hecho? bajo la hipotesis mas favorable r.eferente al financiam:i;ento,

externo y al comportamiento de las exportaciones 9 y considerando que las

fut'Uras renegocíaciones no empeorarían la situación actual de la deuda
externa9 los requerimientos brutos de la región sumarian dos veces las
cantidades mas elevadas que resultarían de los cálculos.

Las consid.eraciones anteriores son ap1:i.cábles en genera.l? a los
cinco países de la región aunque tam.bién a su respecto existieran

íCuadro 31
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Cuadro 31

CENTRQN1ERICAg, COHPARACION EPTRE LQS COHPROHISOS DEI.AREGI0N y LOS
POSIBLES FLUJOS FINANCIEROS EXTERNOS

, I

.., -
._---'"...........

Total
del

, período
198/+ 1985 :'1936 1937 1980 1989

Bipó,tesís llA'"
Centroamericd
Servicios'"(le -la deUda '
Ingresos de prestar;¡o$
externos

Costa Rica
Servicios-de la deuda
Ingresos de "
externos

El Salvador
de ü(deuda

Ingresos de
externos

Guatemala '}' : ','
Servicios ,de la deJ,J,da".,

de pre$tamqs,
meternos '. ' .

Honduras
Servicios de la deuda

prestamos
externos

Nicaragua
Servicios de'la deuda
Ingresos de préstamos
externos

Hipó.tesis ¡¡nI:

Centroamerica .
Servicios de la deuda
Ineresos'de
externos, .

Costa Rica
la deuda

Ingresos de préstamos

l}12 -569 -710 -43l, 298 853 1 301
11 504 Yoi 2'003' "949 581 260 ---1 1 1 1 -1

11 91.6 1 133 i'293" 1 465 1 663 1 879 2 113 '2 370
-1 097 -322 -lfOl -251 -2% 238
l-f' 069 577. 70i 607' 648 .617 530 393

2 972 255· 391 351 410- 475 549 631
470 -93 ":".21 -35 )1 99 230 303

1'677 280 284 291 266 2'4'4 T65 147
'.

2 l/}} 107 219 ..256 297 )l.f3 3°C; .,450"'-34:t -11 -119 :"79-' ;"'7 67 222 268
1 692' 221 353 31+0 . 2"48 T2l} 'lB'

"

! ..
';':M+6 3812 033 210 ' , 234 261 286 '; 315: .'

294· -61 -31 ·;..16. 33 ni 125
ID 216' -. f35 161 -139'1 20¿:. 210 126,"

1. 535 155 173 19 l 1- 218 ·239 '264' 292
40/+ ··32 -·9lf -J..21, -96 196 257 326

2 8is 4ClO , l;60 5'06 56.,8 3"iT "302" '290

3 229 326 366 403 t.'52 507 5,59 616

--1.101 ' ··706 -868 -667 . -l,B6 SR 579 989
11 50'4" 1 702 2 07)"3 1 9[19 1 946 1 53f 1 260 1 069

10 4,03 996 1 135 1 282 1 l,5.!} 1 639 1 839 2 058
-1 ,492 '-·354 -297 "':'293 ··206 ··55
'4069 577 702 . 602 ;'643 ':"""""'"'1'-

617 530 393

2 577 223 262 305
., 355 ·Hl l,75 546

".

/(Continua)
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. Total
del

período
1985 1986 .1987 1988 1980 1990

--_...,-...;...-...--_...."'-...........-..._-_._--------_.-

130 !t.'5 163 183
:'9'" ":108 ';'119 -'114....

.·460 506' 548"l.O8

31[; 352 387 434

-164 ..156 -lIt.
1 f>77 2aO' .Z[)l:. I:qi
1 '513 124 llf9 177
. ,241

" -16 -90
1 692 2"21 35'3 %0..

El Salvador ,
Servicios <le la deuda
Ingresos de préstamos
externos

Guatemala
Servicio; de la deuda

de prestamos
externos

Honduras
ServI"cids de la deuda
Ingresos
eJcternos

Servicios de la deuda
IUf,resos de préstamos
externos

1·933
43

1 24'1

1 28L,
271'

2 1325
3"096

205 .227 25,0
-86 -59 _Lf7
216' 204 216

·:"'57
266,

209
",20
293

273
=·2
1ü5

119 179
T65 ;'Tí.}7

2M: 2St} 326
51"\ 201 2L}2

2"48 m 113

298 325 355
39 31 117
16f 139 126

200 220 2l}3
175 233 '2'SS
''311' 302 290

lr8r:. 535 588

-----------_..

¡diferencias
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diferencias sustanciales en que se encuentran sus pers-
pectivas y los desafíos que se les plantearían.

El caso tal vez mas drm::.áticoes· el de Costa Rica, que se encuentra

en las condiciones Ulenos favorables, de endeudamiento y con el volumen de
obligaciones externas mas elevado. Este país tendría que realizar una

transferencia neta financiera" al durante c.así todo el resto de
< .,

la década ..hasta 1989-=, yen todo el per.íodo considerado 0984·-1990),·
los servicios de su deuda repasar.ían sus posibles ingresos en un rango

de entre 1 000 Y 1 500 millones dependiendo de la hipótesis
que se adoptara. (Véase de ·nuevo ·e1 cuadro 31.) Lo anterior significa

que el país tendría- que situarse en una posición superavitariél. cercartá
a los 2000 millones de dólares en el int;ercambio de mercancías durante·
los próximos siete tan solo para cubrir sus compromisos externos 9

círcunstllnciailim difícil di? alcanzar, todo si se tiene
presente que durante la década pasAda Costa Ri¿:a·se mantuvo en unasis-
tematica posición en la cuenta. del ba,laúce de
pagos •. Tendrían que operarse cambios estructurijiles verdaderamente dra=
-maticos para lograr ese . J • '.

En segundo lugar, Be encuentra Nicaragua. En este caso, los
cias de la deuda rebasan el posible ingreso de capitales hasta 19B7.
Durante todo el período sólo recibiría un ingreso neto de 4·00 millones de

inferior al promedio anual del déficit en cuenta corriente de .

los úl timos tres ao.os. Aunque el desequilibrio financiero de Nicaragua
es distinto al de Costa sus características son mas dramáticas
porque la crisis -·"aparte de otros obstacu.los extraeconómicos·--
pio el importante esfuerzo de reconstrucción que estaba efectuando. De

manera que sus posibilidades de sitl,mrse en una posición superavitaria
en el balance de pagos resultan más difíciles tanto por el nivel absoluto

del déficit como por el nivel realmente deprimido de las variables

ponentes de su sector externo.
. ...,. dI· r. • "" b"1 . 24/Las conseCUel.1ClaS economJ.cas e. a rec¡ente conxrontaC:LOl1 e_

obligó a una drastica racionalización ele las importaciones por lo que



difícilmente 'podría situarse en esa posición superavitaria a base de

reduci,r; cO!'1pras de que, a pesar de·los esfuerzos
nos hechos para generar excedentes exportabJ.es 9 1a8 dHicültades con

que se ·ha:u'()pezado para 'la colocación de los mismos debilitan las
hUid'acles'del.: .paísde lograr algún, saldo positivo por esa vía.

En:üna tercera ,posic'io11 9'menosextl.'éma 9 seencuontr.a.n Guatemala V

Honduras que ,de todas maneras tendrían:,quelllllnt'éner una posición
vi:taria ·en la balanza' de pagos- magnitud,,;";' por lo menos

hasta 19879 par'a' todo el, período un reducido flujo de

capital externo -·-alrededor de t.OO miHones en ·siete ·añ.os..·.... comparad.o con

el recibi.do la década pasada.,'"
'POl,último 9 El Salvadc)}: se encon.traría. en una situación aparente-

mente sirrd.1cu· puesto" que fas' 'cTes.equilibrios'; que le resultarían de la con!""

frontac;:L5n de 'sus 'obligaciones éxt'érnas con el posible ,flujo de capüales 9

se·rían sin embargo 9 si se tatuan: en: cuenta los daños
dos por su economía como consecuencia del conflicto sociopolítico que

vive el país en la aetua1.id$:d, 'r.ésulta 'que !.hay'o:!';' ;;lPOYO

requedría;,por 1l.eGe,sidad de repararlos. E'Xl senti,do, ta.lvez
" .. ..;.'", .

El Salvador sea. el pa.ís que mas afron.te en los
.," 1

próximos años •.
" ,". \

Adicionalmente9 al financia.m.ieIlto de fuentes oficiales y
. "'.

privadas habría que ,agr:egar un posible flujo ;!,!xtet'l1,opor de

inversi.6n externa,dirBcta. Sin como ya se c?mentó? la importan=
cia cuantitativa en terminos absolutos de variable? relacionada con

el financiamiento externo total 9 ha sido históricilluente reducida puesto. " ' . . .-', . "

que en Los mejores momentos del auge de la posg1.lerr$, de la economía

internacional y del de integrac,ión económica llegó a. signi-

un apenas de los flujo.s externos totales.. De esa cuenta y

asumiendo una hipótesis optimista sobre fa 're'cuperacion economica

la inversion extranjera. directa s,olo podría. aportar l.ma propot'·=

cíon SÍimilar del faltante financiero a que debeTa:p.acer la regio,tl.

lEn def:;i.nítiva
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secol;lsidera que p-or 10 menos durante' 10 que res'ta.." ...' .r·
de financiamiento externo tendra que representar un papel

deGisivo tan, .solo p:.lraque no sip.;and.ct.erínri.l:lldose el bi.enestar del

centroamericano promedio y las relaciones financieras de la región.

Lo t·ropieza. Gon: una realidad internacional

en extl'emo no 8010 porque·se hayan. terminado do asimilar los
.', . .

efectos del exoedentlepetrolero masivo no pueda esperarse en el

futuro ·una alta disponibilidad de capital en los
. .... ..\.

sino porque en las cirGunst'l,"-I,ucias. actuales' de iliQ\lidez financiera e ,. .: . . . ""'....

inestahilidadsociopol1tica,de la r'eg:i.ón:parecedifí.ci+. del sis-

tema financiero privado una. contribución elevada.

Por consiguienté 9 el papel importante que se es'tima deberá jugar el

financiamiento externo eh, el futuro económico de la región tendrá que'
corresponder a las f'üep.t;es multilaterales cuya..
motivación económic.;a. 8(51.0 es una. de las que determinan sUs- operaciones",

e)

A medida que la . crítica situacion sociopol:ttíc.a' y económica de'

Centroameríca ha tra.scendidoal exteridr 9 han surgido algunas iníciativas

de la comunidad internacional pata determinar las formas y los mecan.is=

mos que pbdrí.an contribüir de alguna manera a la solución de 'la misma.

Por supuesto que los resultados de esas iniciativas mejorar:fan ostensi'"

bleri1ente la's perspectiva.s'de id región· ya que? si bien los recursos que
necesita para resolver sus problemas - ..··financieros y ecbnoraicos en

.. exceden de la capacidad del en realidads¿ tratar:la de un

monto manejable ttlnivel de los países potencialmente donantes? los

niamos multilaterales y la babea Í11ternaciqnaL

ir La in:f.d.ativa de la cuenca del Caribe. 'La pri.mera iniciativa....._..........._... ......--._-....._=-..--.-_......... .... ..._-...-- .......--_---...
se presento El mediado-s de 1981· cuando ·los ministros 'de Relaciones Exte:do·..
re.s del Canadá 1 10s Estádos r-Ie)dco y se retinierbrien

la ciudad de el 11 de julio. Se expresó en esa ocasion
la ¡¡preocupación comunn que tenían los participantes sobre ¡VIos problemas

{económicos
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eC'Ol.tómic.os y socialés11 a que se enfrel1tabar1 108 países del Caribe y de

Céntroamericao Los ministros estuviéroride 'acuerdo en que deberían

movilizarse'recursüB fínanci8ros'a la región para contribuir a mEijorar
'la situación yen. que ¡¡sus es:Euetzos'·'deherían basa:tse en uuproceso

consultivo por el que losdonadores poteücialcs y los recipientes llegaran

a una compr.ens:toll realista de los problemas yaspíráciones de los países

de la cuéncábasadáeti. los . planes 'y laspr{orida(fes esos
pa!ses yen'lcisniédios dispon:i.bles para '

Sobre la baSé de un' acuérdo de p:drid..pios én el séntidodeque 1;3;

ayuda debería ,U'tilízarse es.encialmente para la proniÓcióil\le1 desarrd1J:o
económico y social, y de que!ilos países aOl}.a.nfés li habríáú de quedar en

libertad ¡¡para escoger los países con los cuale.s coó;pétarí.8,n·y las formas

en quetúejorpuedan ayudar li ; los'rilinistros resolvie:t'O\1 Y¡inidiarde inme-"

díato' consultas "con los gobiernos deCentroamerica y'delCár.i:be9 asícómo
con otros '¡:mÍ.seéy con lá:sÍ11.s títucionesfi.nand.eras intet'tiac.ionale.s Y¡.

El"proposíto de esas consultas serí.adetermillar el mejor p-r\')cedimiento

pata acordar un plan>de accion'tendiente'a fac:i.litat·:1:as ¡'medidaseomei...
ciales 9 de inversión o de cooperación que e.stinrularári ei.(lá' regiÓtl un
. . 11 . , "." , " '1 'd . "1" d' ¡¡ 25/(1e8ar1'O ,o' ecotlom:l.co y SOC:La sostenJ. o y eCfltJ. l.or'a o .".-•.

En febrero de 1982 se antinciarón en la'Ü'rganizacil1r1'delos Estados
Americanos (OEA) 9 tres esfefás de las 'que
ponían. p8,t'tic:i.par los Estados Unidor> y .constituirían la Iniciativa para

laCúenca delCa:ribe: el la in-versión y la .asistenc.ia
financiera.

El elem.ento básico de la.lnisma era la actividad coméiéial, qtie se

concretaba en la tÜ1.Üater,;üde los Estados Uri.idos'· de otorgar una

zona de librE! comercio sin'exigencias de reciprocidad a las exportacio-

nes procedentes de los países la Cllenca del Caribe, con exce,pd.on de

las de Cuba, Granada y Nicaragua. Su. exp't.'esión fue 1,'3. presentación

de 1<4 Conferencia de, Ministros sobre el desarrollo
-- del Caribe, NaBsau, Bahamas, 11 de julio de 1981.

/--y posterior
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por \Congreso de los Estados Unidos, enagqst.o
de 1983!.. 4? 131. (.¡Ley de Recuperación Económica de la Cue.nca. del Caribe" }6/

Los países su interes por esta,.posibilidad pero tampoco

parecel1 19;9rado: al enparte por
las de .:La oferta de los nive-

les de y, que "exige el mercado
El segundo elemento de c<)Us.:i,ste en a la

inversión priva4a \10rtea,mericana en el. area,),l1edíantee:x:encíones fiscales.
, - -' '. .' . -, ,..; - '. ,

Al respecto l3e estima difícil al menos

mientras supsis ,conUíctoS Y. la!3,¡ten,siQnes:.políticªs . eq·la región

y no se revuelvan las. que tropiezan el programa de inte-

gración y el interq,a.mbi,o ..

r'or otrapartfh también difícil qUé la inversion ex;tt"<.lujera

logre magnitudessig:q.ificativas relacionada.s· con .eleleva9.o :nivel de

reql,tet;imientos laregion. Por :19 nl,enos.eso se del analisis

reali.z.ado _en paginas anteriores Hl ¡a irwer-

siónextranjera direc:l;aen la Ulovil:í,zaciOll,dereeursos y en,la
invel':s ion pr:i.v<t.da<inte+'na •

,_. .. '.- , ' .
La. terceraesfex:a. a que se refiere elprograxna esu.naa,signación

para asistencia economica de .. emergencia, que en 1982 ascendió a 3.50 millones

de dólares pa'ra 10.s. 27 paises de la .Cuenca .del Caribe incluidos en la

iniciativa.

ii) ..... ..
En respuest¡.l 8. la iniciativa del Caribe los

nos centroamericanos y de Panama expresaron en l{i :¡¡Dec.1araci.ón. de .
Tegucigalpa!! su voluntad política de ahordar conjuntamente la gestión y

1 t . ., d . 1 d . .., 27/ 1 . ."00 enC:lOn .e mayores nlve_es .e copperacJ.on para. a regJ_on

de Recuperac:t6n Econór.lici1 de. los' de la
.- ClJ.rihe fr 9 GenernJes .9obrE\ Aranceles Adu.aneros y Comercio

(L/.5577) 9 de noviembre de 1983:----· .
1-1/ -Véase Secretax:ía de F:e1ac:lones Ex.terio:r.esde,:La República de Honduras

¡¡Declaración de:Tegucigalpa" a.nex.o del ....
Reunión de Cancilleres del Istmo Centroamericano (mímeo)9 Tegucigalpa,TS-cle agosto-

/y elabora.ron
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y elaboraron el esquema illstituci.ol1alque habría de facilitar la niovili-
, .... 'd 1 d 28/zac:t.on 'e . a a,yu

,El Banco Interéünericano, de Dese.tTo110; (BID) asltmió, 'eu'1982.1a

coordínaéion d,el.Comité Interagencial los órganos integrantés
del ¡¡Grupo de, Cooperación pará el Desarrollo. JkonotnicÓ' y Social 'del .'

1 t C 't ' .¡¡29/" '1' b" d. 1 " . ¡, 1s mo ,en ,rOamel'ICanO .,...,.,..' ,'propues topor ,os go 1.ernos '.e' a

lásacciones de' un cuerpo.. a::¡lé1SOr", bajo la 'coordinación dlll

un grupo desarro116 :un progrmna detr¿bajo que distri.buyO: en
tres actd.v:í:dades, "míÍsionesde 'programaciol1",ihtells ificac.ión
del programa dé préstamos, y, adopcionde medidas para,U'éKibilizar
1iz.ación de los proyectos en.ejecución..; <

Ac1icj.ona,ltUénte,el,BIDse':plante$ una: serie de', act5:vrtdades tendiétl"'"

tes a vincular a los distintos

de y con los países posiblemente ,donantes enrel1níones

'.convocadaspara :eSOB efectos, una vez :CÍúe los; cop,ayuda
del, banco, su programa'de

Ta.mbie-rl'.. se han: retlniones en:tre..-, "representante.s·" :;de ;"::,

países'del· Istmo y autoridades .íhi.LBID para tratar de'8:cercat" y'cOncí11tar
las acciori.es y los ,plrograinas del banco' eón 1013' propósitos ;j las
ciones 'del área

Hasta: la facha se ha logra:do' 'ciei'taflexihiliit:teiÓ'tl de' las '()pera',

CiOllBS del banco y se han otorgado 65tni11ohes o.e,dolares """",40 a. ; ;,"
El Salvádo1'.' y 25 a Costa credito$€speciales$,:algu11l1S empresas

parafil1l1uciar primas 'Y otrosills;uinos

r.idos para la prodl"tccioll de bienes eítportables.

detalle sobre' lbspr()cedimientos 9 .acue:r.dos y desarrollo
ínst:í:l:ucional, '\.Tease, CEPAL, Evoluqión de la: ,:Lntegt'aciol1 centl"O=
americana 'en 1981·(EICEPAI'/MExTffJ.IffTL. - .

_29/ Véasé;'--'fJ"ecl:etarfá de
Honduras, ¡¡Propuesta para la creaci¡)n de un Grupo de Cooperación
pa.ra el Desarrollo Economico y Social del Istmo Cel1troamed.canQO¡?

__}nf:..'?.E.!.I1_,?.. .. ..P.2:!:..1i!.
'Reunión de Cancilleres del Istmo Centroamericano celebrada el

__ 9

25 de agosto de 1981.
{Por otra



- 110

.. ' . '"Por en 1983 seceleb¡;o :;€ln'Bruselas una reunión de
representantes de los gobiernos del a.rea centroamericana y de la Comúnidad

la coordinacion- del el

sito de presentar los requerimientos de cooperación financiera. de cada

uno de los ipaíses de Centroamér:í.ca 9 i.ndividua1mente 9 así'.cómo los de

la región su, conjunta iV •. En esa ·misma oportunidad Ysecelebro una,
reullión de: con.sultas¡ pqr; "i.nVí1:t:acion de-los; gobiernos centroamericanos',?
con los representantés de la banca privada comerciall1 )9./ .

Nada de .. 10 señalado 'se ha traducido aún' en incremento· alguno del
flujo de· la' cooperación 'Y haber sido la respl.testa
de la banca pr;i.vada. puesto' que a lareutl.:i,án.:·.. convocada·para
"f" '. 1'6 b . 1 31/esos. e eetos 'apenas ': coneurr1.et:on ,,-, ancas· cotnetCJ.a es
.iii) ," Desde prinoipios, de 1983

. Pl1na1uit·y con:stituyeron -el 1'"

llaUlado Grupo Contadora, ,en la reunión que. celebraron en la isla del mismo
.' .P

nombre 1 en Panalllao Como es .sabido, el Grupo'.ha desarrollado una intensa

actividad diplom1Íticaen favor dala'paz y la., distensión regiona1 9 pero
esa inicia.tiva· tiene una expresiop. economka.:·" Dentro d,e una amplia
visión sobre,los, orfgenes.:de 10sconflictos;·c1e·la ·e1
Grupo apoyó activamente la organización del Comité de Acción de Apoyo.
al Desa.rrol'loEconchnico, y Social. de Centroame:rica .(CADE8CA)1 dentro del
ámbito del Sistema ECOnómico Latinoamericano. (SEr..A) el cual se propone

--entt'e otras' acciones.",'" llevar a cabo tina serie de actividades deapoy'o.
para la movilización de recursos ydecooperación financiera para la

,,31/

Véa-se';-Banco Interamericano de Desarrollo (BID) _Reuni<fu.)i:spes.ia1.
del .. ícarr9.L.

,13 al' 15 D,
(IGl\<=S) (miraeo)s '11 cIé.octubre c1.l"!i- 1983.
Vease. 9 CEPAL9 · );8:
(CEPAL/MEX/1984/Lo12)9 29 de. marzo de'"l98l}o .• .', "

.' : ..

¡región,
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regiC:n;32:/ 'Este instrumento favoreterá también la' esperada colabora-

dón de la corriunidad internndonalhacin:;la regi.ón y poc1t& mejorar

las pdrspectivas de la economf.i1cel1.tr6americana.'
iv) .LaÚdcÍativa de la COlHsion bipartidista'del Gob-ierno de 16s

...............--....._ ....__.......-...--_•.• ...._ ... .. ................_.""!'"""'""'-..-_.-....._-.----...."'---

·J1njj._9.§.o Para tratar de llega.r a un acuerdo sobre la sicúacion
economica'y sotÚr dé Centtoamerícri y a sobre la:' forma 'de
contribuír 'e; 'resolverlos pr6bJ.émas'delareaen Úna visión dé largo

.'i "

'el Gobierno de lOs Estados Unidos' iritegroá pritic'í'pios de '1983Úl,
IlConiisiónBipattidistiiC¡ que ctlimínosustráhajoi etténÚo "de 19'84coll el
llamada ¡lrnforrneSacksono}3/ En' 'ese documento seseiiala qu"e WDe' no
existir un crécimient'O sustancial 'en la las pe,t'spéctivá'sde una
recuperación son, desde nuestro punto de vista p pobre-s .1a: solUcionde::.

10's problemaS ide Ame:dca Central"nO descansan en inéd5ülás d,e, austeridad.
Creettlosqúe de C:eni'roá,tríerícadebert por 10,menos peft:fblruna
perspec'tiv-a: razonable de'qüe, conún esfueó::o sóstetddo de su parte.;'
danobténer para 19'90 los niveles de "actividad ecoi1oniíea poi'
tante registrados en 1980 .•. Los requerimientos financieros externos
totales entre la actualidad y el afio 1990 se han estima,do en 000 mUlo-

d 1'· . . _34/ L ..•nes e o a:res para os 81.ete pal.ses en cOl1Junto."-"- a COm1S1.0n
estímó que los organi.sm.os multilaterales de financi.amiento, otra.s ínstítu'"

cianea de crédíto oficiales, inversi.onistas privados y bancos comerciales
podrían aportar alrededor de la mitad de esa suma y que el resto
(12 000 millones de dólares) ¡¡debería ser otorgado por los Estados Unidos1i »

lEn relación
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En relación c.on los problemas de la deuda. la Comision
dé la region ser estimulados a busAaT.

esto sería d;tferente a la
J " "\'.....

práctica existente es de' r,eaccíon". Y mas adelante

se señala "No que., esto a.fecte a las negociaciones delUdas
'... . .. --

yentroamerica9 perOcreemqs ,que 14.: carga de la deuda,
debe set' tratada: comopatte del esfuerz,o ,de est{l.bilizac:i.on de emergencia.. ,., ... ,,\- . . - . . . .

En terminos el, infonJ1e unaeSt:r,uctura,
nél1 i1q.strativaque .. una orgal1;i2;ación para el desarrollo de
Ce,ntl.'9]america yse, apoyar:Lf1,. en. una ¡¡gran yariedl:,1dde fuen,tes de i.nforma""
ción Y. anillisis .. eco.non1Íco o o O? inq.l.uyeJ;ldo pOJ:1éjemplolas deliberacion.es

aho1;'8.. en por.,el
1'i.(:ano ,de Desarro),loli,? . "

No se sa],e p-ya..n<,'.e s,ign,ificati:?;o de eS,ta pero
en eldo,:umentode la C01l,1ís.íOl;1.biparti.tt;l, se r.ee,ogenen, fm;ma detal.1ada las
.fJ(,lP:'brías perspectivas no .p;roP-ul?irse Ulla, reacc:ipn

y con1;::a,rs8 .la cQ¡npr,en!?í!5n de la.GolUunidad inte1'nay;i.<w.aJ. •

."
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7. Algunos' elefrlentos pnrD. la clefinición de una política de
endeudamiento externo y principales conclusiones
-------_.._._--_..-.-:;¡; ...

De todos los comentarios y consideraciones ,anteriores se desprende qq.e
las economías de la región centroamericana han tenido que frente;

,.

a serios desequilibrios financieros externqs, debidos principalmente a
de un descenso en la de liquidez interna-

: ,'í·. '". -. . - ',";

cional y al notable incremento. del servicio de su ,deuda ext,erna que, se
';, ....-., . ." . . ';,-;-' ',,' .' .....

deriva de prestamos de fuent,:es priva4as que. fueron contratados, en p:l:"Opor-
._: . -.".' ,. . ' " ..

ciones crecientes 9 a'plaz:oscortos y a tasas de int:erés varia,bles que
se han vuelto elevadas.

En efect0 9 aunq\le, el problefllafinancier9 delarea ""-c:01:110 el. -",' ""- "-, ' . --, ,-.

americano en. particular:y el de l,o,f3', países en proceso: <Je .de,sarrollo en
genera17"';' ,f?ea de garácter, gl()ba1 9',eB proporcionse debe a haberse
contratado un financiamiento de, la han,ca privada internacioXlqJ.de, 1Uuy- .' . ,- ."', - . , ' . ' , ... -' , '

corto plazo y a un costo elevado.

En la medida en. que agu.dizóY;:Los
países del Istmo fueron alcanzando un punto crítico de liquidez 9 se

, .: " .. .. '. ,"', - -', .. ," : ¡', - : '. .. : , -.. .. '. " .-

fueron acumulando rfi!.trasos tanto de los ·pagos de interese$ como de las
• ..; 1 ." • ._ - '." .. ',- I ' .

. amortizaciones 9 pr:tnci.palmente con la })anG'q' y.. con las
fuentes hilatera.les de financiamiento que condujeron fl:emprender intensas
y prolongadas renegociaciones .de :La deuda •

• _ • ,r', 'F: " .. o,' .... ::.'

El primer resultado ha sidoe1 establecimiento de. convenios de
financiamiento con .el Fondo NpntE!tariolnternacional.en casi todos los
países que elcompromis() de instrumentar
lizacion económica 9qu,e postu:tan UJ,lacombinaciórt; de restricciones para

¡. '. • .. " .

la demanda interna global crnnbinacias con'políticas de estímulo a las
... J, ; - .. .. .•.•;.. .. : ."

exportaciones y contemplau 9 entre otros aspectO$9 limitaciOl)eS del
déficit d;el sector una política monetaria contraccionista9
ajustes de salari<;>s prudentes 9 P91ítica,'::;. cíe··precios que tiendan. a resti-,
tuir a las fuerzas del mercado 'su papel' regulador en la asignación de

los recursos y políticas campi¡;:¡,rias y de interes" realistas que
proQicien liberalidad en cuanto al y en la movilización

del ahorro interno.

/Aunque



A':!uque han aliYiac1q las del servicio
de sobroe en bliena'parte también
sobre el desequilibrio fiscal·..- &en el plazo corto sus resultados han
sic1o&hé1sta ahora;' peco lugar& como practic.a comun
c1elaban'cá'internaci'onal& la repr.ograinación de la deuda oha implicado el
consiguiente auineitto de. costos pór conceptó' de margE:nes sobre tasas·
de refer.encia etc.) 'para compensar 'los costos derivados
del retraso de los pagos 'y del mayor recuperación de los
prestamos otorgados. se aplicauu porcentaje por i1ca.rgos
diferidos n y'l1refimmciamiento lV de partéde y los bancos cobran
otras en su caracter de por concepto de manejo'de
compromisos 'defoncIos, aperttn:-s.'; 'de cartas de' crédito y honorarios legales.

En segundo lugar , (',omó' queda demostrado °a lo largo °de e'ste documento
los plazos concedi.dos no han, posib:Llidades de
las·economías todb pbrqúe'-':'edtan·o en gran párte 7 por
los efectos de la esperada recuperaciónoeéonómica' 9 y por 'la
eliminacion dé obstaev.los; interíl08. Los plaz6sdé tendrí.an
que ser por consiguiente mayores. El verici,m:ten'io'de los períodos de
graéiay el breve período concedido para la de los
hucEm. prever nuevos:;·períodos crí.ticos que obligaran a en el .
futuro cercarlO nuevas renegocíaciones con las ya,omf.md.onadas.

la po;I.ítica odé estabilizaciol'l,·,=qttesin duda
rirá un período relativamente largo para proporcionar 109 resultados espe-
rados-' 35/ obliga a los pa.íses a mantenerse dentro de un estricto prograL'1a
de' austerídad 9 que dificulta la superación de las limitantes productivas
y reduce las posibilidades de iniciar la rec6peraci6u
que permítirí'a hacer viable la reconstrucción de la: capacidad para atender
el servicio de la deuda externa de la región.

Por conSiguiente, y tomando en cuenta los desafíos a que deberan
hacer frente --con diferente grado' pero en el mismo' sentido-- los países

35/ ent:re otros, Alej ;mdro F02c1ey Enfoques ortodoxos para el
ajuste económico de co:rto. (mimeo>-:'1933:--'-' . --

¡centroamericanos
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centroamericanos en los años que 'restan de la presentedecada? tendra que
definirse tina estrategia sobre endeudamiento extel."l:lO ta.nto por 10 que se
refiere a la posible rene20ciacíón de' como a la

contratación imprescindible de' financiamiento nuevo Sobr.e el particular

se preseritan algunas ideas muy provisionales quepoddan servii' de punto

de referencia para' la eiaboracionde esa: estrategia.
Por 10 que respecta 'a la renegociaeioll de una pa.rte de 1.a deuda

habrí.a que definir el per10docr:itico en el que se tendrí.a que
incurrir en a:trásos para prever con antlcIpaci('hí' la' he¿esidad de ''iniciar

un nuevo proceso de'reprogramacion. :Ehesa> forma los países deudores

se situár1anenuIia mejor posi'ciónnegócia:dora:' y podr:f.an incluso conseguir
que se 'eliminaran algunos dé los costos suplementarios derivados'de los
atrasos efectivos' de ldspagos.

··Por otra tendr1an que ana'lizarsé?' pata cada país ?

péctivas'reales de su economía para que los plazos para

i'leS que se sei'ialaian respondieran a las' reales? evitando de
ese illÓdo las renegociacioT.les s'ucelidvaa que' aumentan 10'8 costos en
oportunidad. ,- Se sbli.cítar2<:i la mayor de la comunidad
cioilal para los p:toblelnas economicos por-lo's' que afra'viesa ia regíen?

los cuales' rebasan la actual y corresponden
'maS l)ietl" -a 'una ·d.imeilsio11 de' largo plf!zo pueSto qtte de'- se l1an

yuxtapuesto tres' crisis la: económiéti. ihternacíonal'? ladÉü mercado común

centroamericano y las nacionales (que asu vez se ennarcan en otra
sociopólítica) • ., :,;

Por St'lpuesto se fortalecería' iá 'pos"icion" negóciadora °de los pa"5..ses

centroamericanos en la medida que se encontraran formas de acftiaCi6n con··

junta·o Sé establecieran acuetdos parateacciones ccincertatlas. En este
sentido 9 parecería' que la superación de la crisis del t1ercado Coi:1Íln
CentrOaTIlér.icano merecería' la primera prioridad. Ya Se han reali;ú;ldo en

todo esfuerzosconjúntos p:'3.ra obtener' recursbs financieros que
talicen el comercio regionalo

IPor 10



·..P'o>;,.lQ.que· se refiere a-la. contratación de financiamientq e.xterno
nuevo? del pasado te,nc1rá .que tenerse presente en una

nacional de. endeudf,\uliento.
En ¡uga.r? debera. resexvarse el recurso de las fuentes pri-

v.adas para financiar actiyidades de alta rentabilidad? de efectos direc-
tos sobre la generación de divisas y cuyos períodos de j.Uaduración sean
congruentes con el plazo al qUe dehen pagarse los adeudos. Se
zaría así? de alguna cmv.plimiento de las nuevas obligaciones
y se evitaría la presencia dE? desequilibrios financieros internos
que acaban convirtiéndose en y en efectos sobre el déficit
fiscal. En todo caso? tendrí.a. que convEmirse un progJ:ama de amortizacio-
nes que no incluyera los .desde se consideran de mayor
tensión por el elevado servicio de la deuda ya contratada.

Lo anterior implica en el al
miento externo de fuentes multilaterales y bilaterales para 10 cual tendrá
querevitalizarse la capac:idad nacional para geIferar proyectos de desarrollo,
y en la medida de 10 posible con baj o contenido i;'lpottado • Cuando. se
produjo la elevada liquidez de la bau(fa.internaciop.a.l y se contó con la
posibilidad de una contratación de faci1 9 empezarqn a

tarse los sistel'<las nacionales para la y
evaluación de proyectos de desarrollo elegibles en lasinstitllcionesfinan-
cieras internacionales. En estos aspectos deberá ponerse la mayor
atención.

En segundo lugar, se considera importante determinar cuidadosamente
el destino institucional ,de los recursos. El endeudmúiento externo ha
provocado también desequilibrios financieros y estrangulamientosillternos

. .'
en la medida que +os recursos se han dirigido él instituciones con escasa
posibilidad de generar fondos propios .-:"'en tlloneda cuyos
Elisos acabaron recaYendo en las.· endebles finanzas. públicas. En ese

habría que evaluar la Cqrga, que soporta la estructura tributaria
para dar de ser ese el a los recursos que sedestirten
él desarrollar las epxpresas públicas y al sector productivo.

lEn todo
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En todo caso,' es indudable q·uedurante. los próximos años sera
imprescindible estructurar una estrategia clara y aplicar una política
definida de endeudamiento externo que optimice los efectos sobre las
economías nacionales de los 'recursos que se obteuean a diferencia de Id
sucedido en el pasado reciente sobre el particular. La razón eS, por
un lado, que los recursos e1tternos netos que pudieran preverse habrían
de· ser mucho menores que los recibidos hasta 1981; por otro, porque a

la.región se le plantean craves problemas en materia de i"ecuperación y
reconstruccion y porqu8 9 finalmente, deberá retornarse al principio
básico de que los recursos externos constituyen un complemento y no un
sustituto de los esfuerzos internos de desarrono.

Las considerad.otl.es anteriores 'S€ll:€ISUmen a continuación dedüd.endo
de ellas algunas

a) . La. economía. logro un' prcilongadocrecimiento
desde la.' posguerra hasta hled:tados de la década de los años 'setenta;

b) Tres factores de expansión se reforzaron o compensaron entre
ellos durante ese largo . el' sector externo, la inversión ==espe=
cialmente la y el proceso de industrialización;

c) '. El sectpr público asumió un activo papel' en la promoción y
orientación del desarrollo, que se tradnjoen elaumento,mode1"uizacióll
y complejidad j,ustituciona,l que requirió úna e}tpansion del gasto público

el) A pesar de los logros obtenidos en materia de crecimiento. ; no'
se pudieron mejorar y, en algunos casos,empeoraron las' condiciones
relativas de la.poblaci6n menos favorecida y se a.cumularon cf'ertos
déficit sociales;

e). El finand.ámiento externo-influyó considerablemente en los
efectos de los factores de crecimiento al haber complementado los recursos
propi.os del sector públ:i.co·en la ampliación de su papel rectOr del

decisiva a incrementar la infraestructura
y permitió atender el sistematico desequilibrio externo de

la región;

In En los
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inestahilidad de la eCÜl1.0[,1í.a la.. prolongación de los
obstaculos a que se enfrenta el proceso de "integra.ción y los problemas
sociopoliticos nacionales 9 :condujeron ,a undebilitan.iento del dinamismo
económico,

g) :En· años recientes se fue atenuandQ gradualmente el esfuerzo
interno crecim.iento y paso el externo de ser.<un factor

complelUE.:ntarioa lasüuacion de elemento básico del proceso de ahorro;
h) A medida que se :fueron- agudizandQ los desequilibrios. financi-e-

ros en especial los del sector externo y de las finanzas
países de la regi6n tuvj.eronque recurrir a fondos para' aliviar
'lf l situacion financiamiento de fuentes privadas ,

i) El financiamiento se destino sobre todo a cubrir la brecha
externa ya,liq1,:lidqr .. previq¡:nente adquiridos y derivados del
desequilibrio mas qUe a arn.plia:r la capacidad productiva de los
paí.ses;

j,) . Por haberse contratado,los recul:sQS a plazos cortos ya tasas
de interés el servicio dala. deuda. acentuó "al poco tiempo los
deseqqilibrios ep, especial tras el espectacular' credmiento
de las.t;asas de, interes en los mercados·interna.cionales;

k) . Unido 10 anterior a la persistencia del desequilibrio
a ciertas fugas de capitales y a una menordisposiciórt
ciero internacional para <'ií;1pliar el financiamiento. neto de la
condujo a una 4ifieil situación ,de liquidez--en terminas de reservas
monetarias en todos los paises del area;

1) Las perspecti'V'as cambian de un país a- pero todos tendran
que h.acer frent.e durante. el r.esto de :ta p'·resente década a un período"
crítico y p.rolongado que en algtmos caso.s se, present.ara mas o menos'·

inmediatamente'9
111) De todos los factores·que debenteperse presentes se desprende

que las perspectivas economicas de la región son smibrías en el corto y.

en el mediano pla.zo y que ni siquiera redoblando el esfuerzo interno se

/podrán
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podrán eliminar las dificultades para que los países atiendan sus compro-
misos financieros en el de no contarse con un nuevo flujo de
capital externo en concliciones relativm:¡ente blandas;

n) El endeudamiento futuro de los países de la r.egión deberá some-
terse a la disciplina de una bien definida po11tica de endeudamiento sobre
la base no solo de que uo se empeore en un plazo mayor. la situación que
es casi asfixiante sino se procure su

o) Deberá por 10 tanto privi1egiarse el uso de financiamiento
exteTI10 de fuentes en condiciones concesionarias 9 y recibir
prioridad los proyectos que tengan un efecto superavitario sobre el
sector externo. También convendrá recurrir al financiamiento de fuentes
privadas solo para refinanciar el monto de lo que se adeude en la actuH='
lidad y para financiar proyectos altamente que proporcionen
resultados a corto plazo y tengan efectos positivos sobre el balance
comercial exte-.r:no

p) Por 10 que respecta al destino interno de esos 9 deberá
que los nuevos fondos que se obtenga.n se destinen

a proyectos de contribuir al amnento de las exportaciones
o a la reducción de las írnportaciones 9 y de una duración congruente con
la amortizacíón de los fondos adquíridos. Habrá que cuidar asimismo
que la carga financier.a que se derive de los nuevos rondos obtenidos no
agrave los desequilibrios financieros internos 10 cual implicará. en
algunos casos una revisión a fondo del destino del financiamiento
según sea el gobierno las empresas públicas o el sector

q) En segundo debera procurarse dotar de elasticidad a la
estructura tributaria para poder aumentar la capacidad financiera propia
del gobierno central y.en tercero. es necesario adoptar las medidas que
contribuyan a la estabilidad financiera de las empresas públicas.
y en cuarto lugar. se:ca imprescindible mantener un raayor control sobre el
flujo. caracteristicas y destino de los fondos externos que reciba el
sector privado.


