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1. Evolución reciente de la economía  

El ritmo de crecimiento económico de Guatemala en 1971 fue inferior al 

del año anterior (4.8 por ciento en comparación con 5.6) como resultado 

básicamente del deterioro de la demanda externa cuyos efectos negativos 

se extendieron e incidieron en una menor actividad de la mayoría de las 

ramas productivas. 

Aunque el sector público comenzó a impulsar la actividad económica 

con base en un plan global de desarrollo --en particular llevando a cabo 

la organización de nuevas instituciones públicas en campos especializados --

y  se produjo una enérgica reactivación de sus gastos de inversión (16 por 

ciento de aumento), estos esfuerzos no fueron suficientes para contrarres-

tar la retracción en el comercio exterior debida a la contracción de las 

exportaciones a Honduras y a los menores ingresos por ventas a terceros 

paises. 

Esta coyuntura del sector externo se reflejó a su vez en el debilita-

miento del gasto privado de inversión (creció solamente 3.7 por ciento), en 

el notable aumento de inventarios de productos manufactureros normalmente 

destinados al mercado centroamericano,l'y en el menor dinamismo del consumo 

privado, cuyo crecimiento fue de 3.7 por ciento en comparación con 4.0 en 

1970. Finalmente, los esfuerzos realizados por el sector público para 

ordenar el crecimiento del pais en el contexto del plan de desarrollo 

vigente, no condujeron a un incremento notable de los gastos de consumo del 

gobierno general al haberse concentrado las acciones en reorganizaciones 

institucionales más que en efectivas ampliaciones del aparato gubernamental. 

Por el lado de la oferta interna, sólo en el sector agropecuario, 

donde prosiguió la fase de recuperación iniciada en 1970, y en el de la cons-

trucción --impulsada por la fuerte expansión de la inversión pública-- se 

aceleró el ritmo de crecimiento de la producción. Las demás ramas 

El aumento de existencias comprende también productos agrícolas de 
consumo interno necesarios para completar las existencias consumidas 
el año anterior, ante la deficiente oferta nacional del pasado año 
agrícola. 

/productivas 
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productivas reflejaron los desestimulos que generó la contracción del 

poder de compra de las exportaciones. Así, se debilitó en 1971 el tra-

dicional ritmo de expansión en la industria, los transportes, el comer-

cio y el sector financiero. (Véase el cuadro 1.) 

La oferta global creció 4.6 por ciento en 1971, en comparación con 

poco más de 6 por ciento del ano anterior, al haberse agregado al modesto 

ritmo de expansión del producto un incremento de la importación de bienes 

y servicios de sólo 3.7 por ciento (9.4 por ciento en 1970). El reducido 

aumento de los gastos en el exterior fue determinado por la pérdida de 

dinamismo de la importación de bienes, que aumentó menos del 2 por ciento 

a causa de la debilidad de la actividad económica. En cambio, el gasto 

de turistas nacionales en el exterior y la compra de otros servicios con-

tinuaron incidiendo negativamente al expandirse cerca de 12 por ciento en 

términos reales, en buena parte inducidos por la eliminación de restric-

ciones implantadas varios anos atrás. (Véanse los cuadros 2 y 10.) 

En definitiva, la calda de las exportaciones, después de la rápida 

tendencia ascendente experimentada en anos pasados, determinó en lo fun-

damental el surgimiento de un déficit substancial en la cuenta corriente 

de la balanza de pagos, después del relativo equilibrio observado en 1970. 

(Véase el cuadro 13.) 

El conjunto de circunstancias comentadas contuvieron la tendencia 

alcista de los precios internos que venia registrándose desde años ante-

riores. Hasta septiembre de 1971 los indices disponibles señalan un 

aumento de precios menor al 1 por ciento en comparación con el de 2.4 por 

ciento de 1970. Al alivio de las relativas presiones inflacionarias con-

tribuyó la elevación de la oferta para uso interno de bienes agropecuarios 

y manufacturados, la primera por mejores cosechas y la segunda por las 

dificultades de exportación al Mercado Común. Dio menos importante para 

limitar la elevación de precios es el hecho de que el aumento del ingreso 

fuera en 1971 menor que en anos anteriores, y que se restringieran gastos 

Como lo demuestra el apreciable incremento de los depósitos  no  monetarios 

/del sistema 
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del sistema bancario y el estancamiento de los créditos otorgados. Se 

estima así que a la elevación de los precios contribuyeron exclusiva-

mente los componentes importados de la oferta y las rigideces tradicio-

nales del sistema de comercialización de los bienes. 

2.  Los.  sectores productivos  

A diferencia de lo acontecido en los ciclos agrícolas recientes, las acti-

vidades agropecuarias se desarrollaron en 1971  en  condiciones favorables de 

clima y con mayor apoyo institucional. Por ello el producto agropecuario 

creció casi un 4 por ciento en 1971 a pesar de que algunas áreas fueron 

afectadas por la precipitación de cenizas volcánicas. (Véase de nuevo el 

cuadro 1.) 

La producción agrícola para uso interno resultó estimulada en primer 

lugar por el programa de expansión del cultivo de cereales en las regiones 

altas, que forma parte del Plan de Desarrollo y esta orientado hacia la ele-

vación de los rendimientos, la expansión de la superficie cultivada y el 

incremento de la ocupación. Tales objetivos se lograron parcialmente en 1971; 

con ello se cubrió la demanda interna de dichos bienes, se evitaron importa-

ciones, y se proporcionó mayor ocupación en las regiones seffaladas en con-

traste con las tendencias opuestas que caracterizaron al conjunto de la eco-

nomía. Se pretende a ese respecto organizar actividades en las tierras altas 

para atenuar la migración temporal de campesinos hacia las llanuras costeras, 

donde usualmente acuden entre 200 y 400 000 trabajadores, mejorando en esa 

forma las condiciones del mercado de trabajo. Se estima que en 1971 se 

alcanzó en parte la meta final del plan de retener 25 000 de esos campesinos 

en las zonas altas, y que contribuyó, a lograr ese objetivo no sólo el programa 

agrícola sino la construcción de caminos y otras actividades públicas. 

La ampliación dala cuota de azúcar en el mercado norteamericano y la 

expansión de la industria nacional contribuyeroatambién a incentivar la pro-

ducción de artículos para consumo interno. Finalmente, la combinación de 

estímulos para la sustitución de importaciones de productos agrícolas y la 

situación favorable de clima se sumaron para permitir la expansión de este 

tipo de bienes. (Véase el cuadro 3.) 

/A su vez, 
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A su vez, los cultivos de exportación acusaron mejoras de importancia. 

Por un lado, el precio mundial del café a pesar de que bajó con respecto a 

1970, se mantuvo elevado y dio lugar a un incremento de 3 por ciento de la 

producción. Por otro, el cultivo del algodón, debido a condiciones favora-

bles de clima, empezó al fin a recuperarse de una prolongada contracción, 

alcanzándose un aumento del 2 por ciento de la producción a pesar de haberse 

reducido de nuevo la superficie bajo cultivo. A la elevación de rendimientos 

contribuyó, sin duda, el hecho de que en años pasados se retirasen los produc 

tores menos eficientes y con menor capacidad financiera; mejoró por esa causa 

la aplicación de insecticidas y de fertilizantes. Debe señalarse, sin 

embargo, que la persistencia de plagas y el precio nayor de los insu- 

mos incrementaron los costos de producción por hectgrea que, de mantenerse, 

pudieran amenazar las exportaciones futuras de la fibra. 

Por au parte, la producción bananera mostró un crecimiento modesto en 

relación con los vigorosos incrementos de años anteriores (véase de nuevo el 

cuadro 3) atribuible a que las plantaciones relocalizadas hace 5 años en el 

norte del país, se han estabilizado y no parecen existir nuevos programas de 

expansión que pudieran aumentar las ventas externas. 

Es interesante señalar que se emprendieron nuevas actividades agríco-

las de exportación con resultados favorables, aunque todavía sean de redu-

cida dimensión, que se refieren a programas de cultivo de hortalizas y fru-

tas destinadas en su mayoría al mercado coman, y de flores tropicales para 

los Estados Unidos. En algunos casos se trata de ensayos pero las perspec-

tivas son estimulantes por los resultados alcanzados, ya que en 1971 se expor 

taron unos 3 millones de dólares de estos productos. 

Por lo que respecta a la explotación ganadera, se estima que mantuvo 

el fuerte incremento de la producción de años recientes a causa del extra-

ordinario aumento de 40 por ciento del valor corriente de la exportación de 

carnes al mercado norteamericano. (Véase el cuadro 11.) Preocupan la inten 

sidad de la extracción de que ha sido objeto la masa ganadera y la insatis-

facción de la demanda interna debida a la abundante exportación efectuada. 

En todo caso, en algunas localidades, como la ciudad de Guatemala, se han 

presentado presiones sobre los precios de los productos pecuarios por esas 

razones. 

/Entre los 
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Entre los esfuerzos de promoción de las actividades agropecuarias por 

parte del sector publico, destaca la creación  'y puesta en marcha de tres 

nuevas instituciones, que operan cordinadas por el Ministerio de Agricul-

tura. La primera es el Banco de Desarrollo Agropecuario (BANDESA), que se 

constituyó a base de departamentos de varias instituciones existentes(Ins-

tituto de Fomento de la Producción (INFOP), Banco Nacional Agrario, Servicio 

Cooperativo.  Interamericano de.  CrEdito Agrícola Supervisado (SCICAS), etc.) 

dedicadosa canalizar la asistencia crediticia del sector pdblico. 

Iniciaron tambitn sus actividades la Dirección General de Servicios 

Agrícolas del Ministerio de Agricultura (DIGESA), destinada principalmente 

a promoción, investigación y a capacitación,y el Instituto de Comercializa 

ción Agropecuaria (INDBCA), formado a base de departamentos de otras enti-

dades, destinado a regular la oferta de productos básicos. 

Aunque su influencia no se percibió este ano, es importante para las 

actividades agropecuarias la realización de varias obras, especialmente las 

del Valle de la Fragua, que elevaron en 6 000 hectáreas más la disponibili-

dad de tierras. de riego; estas instalaciones permitirán que el país cuente 

con 26 000 hectáreas de superficie factibles de riego. 

Las actividades manufactureras se vieron afectadas a su vez por la 

reducción de las exportaciones al área centrOamericana, razón por la que el 

producto generado en las mismas creció cerca del '6 por ciento  en 1971,  que 

contrasta con el ritmo de 8.4 alcanzado el arlo anterior.. (Vtase de nuevo el 

cuadro 1.) Se tiene conocimiento de que Las ramas manufactureras de mayor 

dinamismo fueron las tradicionales y la metalmecániCa; esta última, en razón 

de la demanda intermedia industrial y gubernamental (particularmente de per-

files para construcción). A su vez, la fabricación de papel acusó - un ele-

vado crecimiento al haber entrado en operación una planta prodUctora.de cajas 

de cartón para el empaque de banano. Quedó concluida asimismo 'una planta de 

fertilizantes con participación de capital mexicano: 

La debilidad del .  crecimiento del ingreso ni) permitió que la demanda 

interna de manufacturas compensase. la  retracciÓn de las ventas regionales, 

por lo que la reducción de las exportaciones se tradujo también en aumentos 

/de inventarios 
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de inventarios de manufacturas. Por ejemplo, en el caso de textiles, ves-

tido y calzado, los productores estiman que incrementaron sus existencias 

en 12 millones de quetzales. Se intenté, la colocación de excedentes indus-

triales en mercados nuevos --Panamá, México y el Caribe-- con poco éxito 

por la fuerte competencia mundial. 

El proyecto minerometaldrgico para la explotación de los grandes yaci 

mientos de níquel continuó estancado. Las negociaciones entre los empresa-

rios y el sector pdblico no pudieron plasmarse en acuerdos definitivos, ya 

que existen diferencias en algunos aspectos sobre las modalidades de finan-

ciamiento de la empresa, y sobre las garantías que otorgaría el gobierno. 

Debe recordarse que dicho proyecto es uno de los más importantes en el plan 

de desarrollo y de la expansión industrial futura del pais. 

Tampoco llegaron a definirse las modalidades para la ejecución de 

otros proyectos industriales importantes en los que se cifran expectativas 

de desarrollo manufacturero, como la planta de pulpa y papel, una de fibras 

químicas y otra de cemento. 

La construcción se recuperó marcadamente en 1971, en contraste con el 

estancamiento que había mostrado en aftos anteriores, contribuyendo a ello 

no sólo la elevada expansión de la inversión pdblica (que tuvo un alto con-

tenido de construcción) sino la preferencia de inversionistas privados por 

los bienes raíces. 

Otras actividades se vieron en cambio afectadas por el menor ritmo de 

expansión de la demanda y por los acontecimientos en la esfera externa men-

cionados. Asi, sectores de crecimiento tradicionalmente vigorosos como los 

transportes, las finanzas y el comercio, experimentaron una tasa de incre- 

mento modesta en 1971, a pesar del mayor gasto pdblico, afectándose con 

ello el ingreso de grandes ndcleos de población ocupados en estas labores. 

A su vez, el crecimiento del producto del sector de electricidad fue de 

sólo 4.6 por ciento en contraste con las tasas alcanzadas en  altos  recientes, 

al terminarse obras importantes en 1970 y no haberse agregado en 1971 nue-

vas instalaciones de generación eléctrica. Se avanzó, sin embargo, consi-

derablemente en la construcción de la unidad de vapor de Escuintla y en 

otras obras, con inversión de 8.5 millones de dólares en su mayor parte de 

origen pdblico. 
/3. Finanzas  
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3. Finanzas públicas  

Dentro de la debilidad general del crecimiento de la economfa en 1971, des-

taca sin embargo la enérgica recuperación de la inversión pública (incremen-

tada 16 por ciento en términos reales), tras 3 años de estancamiento, así  

como el hecho de que el déficit presupuestal del gobierno central se mantu-

viera en el nivel de 1970. La mayor inversión gubernamental se debió a la 

favorable conjunción de una mayor capacidad de financiamiento y de la exis-

tencia de suficientes proyectos de inversión, aspectos que estuvieron en 

parte condicionados por las acciones del sector público emprendidas dentro 

del marco de la. planificación en vigencia. 

Desde el punto de vista de las disponibilidades financieras, el go-

bierno central contó en 1971 con un incremento de más del 5 por ciento en 

sus ingresos corrientes, aunque debe notarse que en el ano precedente fuera 

de 10 por ciento a causa de los efectos de la fuerte exportación de café y 

de los ajustes realizados a los gravámenes del timbre y papel sellado. 

(Véase el cuadro 4.) Los ingresos tributarios directos contribuyeron poco a 

la.expansión de 1971 por la incidencia que sobre el ingreso personal grava-

ble tuvo la pérdida de dinamismo de la actividad interna y el debilitamiento•

de las exportaciones. No se implantaron, por lo demás, todas las medidas 

estimadas convenientes para ampliar la recaudación por via del impuesto sobre 

la renta, a manera de garantizar la capacidad financiera gubernamental que 

permitiera afrontar las exigencias del plan. Entre las aplicadas destacan 

la eliminación de algunas exenciones al impuesto Sobre la renta, la organiza-

ción del registro de contribuyentes mediante la identificación tributaria, y 

la capacitación de auditores que, habiendo sido importantes ,resultan todavía 

insuficientes." 

Las captaciones fiscales por ingresos indirectos tampoco revelaron en 

conjunto incrementos  de  gran importancia durante 1971.. A excepción de los 

impuestos al  timbre  --que aumentaron 9 'por ciento-- y los de importación  

--8  por ciento-- los demás rubros mostraron poco dinamismo; inclusive los 

ingresos por tributos a la exportación sufrieron una contracción del 28 por 

ciento, principalmente a causa de la baja de ventas de café al exterior. 

(Véase de nuevo el cuadro 4.) 

/Para llevar 
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Para llevar a efecto el ambicioso programa de inversiones públicas 

--principalmente Carreteras (en las que se invirtieron 8 millones de quetza-

les), estudios y obras de electrificaci6n, en irrigación (11 millones de 

quetzales) y obras de interés social-- el estado tuvo que recurrir al 

aumento del financiamiento externo y, en menor medida, al interno. En 

cuanto a la deuda externa, el gobierno central contrató nuevos emprésti- 

tos y usó líneas de crédito existentes por valor neto de 20 millones de 

dólares, todo ello dentro de la norma de aumentar el plazo medio de las 

obligaciones externas. (Véase el cuadro 5.) 

A su vez, el aumento de liquidez a nivel nacional del sistema bancario 

durante 1971 favoreció al aumento neto de la deuda interna de 7 millones de 

quetzales, incluyendo la colocación de un empréstito por 16 millones de quetza 

les, en contraste con la liquidación de obligaciones internas que se efectuó 

el año inmediato anterior. (Véase de nuevo tl cuadro 5.) 

El crédito interno utilizado por el gobierno central para sus reque-

rimientos financieros constituyó el 'único renglón del crédito bancario que 

acusó incremento hasta septiembre de 1971, en comparación con el mismo mes 

del año anterior, manteniéndose en esa forma por segundo ano consecutivo el 

mismo volumen de crédito otorgado por el sistema bancaria al sector privado. 

(Véase el cuadro 7.) En 1971 este fenómeno de estancamiento se atribuye, 

sin embargo, al decaimiento de la actividad comercial e industrial y no del 

sector agrícola de exportación, como ocurrió en 1970. En este sentido, la 

dificultad en que se vio el sistema bancario para colocar sus fondos --que 

aumentaron casi exclusivamente a base de pasivos no monetarios21--setala la 

debilidad del crecimiento de la economía como conjunto. (Véase de nuevo 

el cuadro 7.) 

2/ Así, los depósitos no monetarios del público aumentaron 14 por ciento 
en 1971, con lo cual continúan siendo el principal componente de la 
expansión de los medios de pago hasta representar el 19 por ciento del 
producto interno bruto.(Véanse los cuadros 6 y 8.) También se considera, 
sin embargo, que a este rápido aumento de los depósitos no correspon-
derán mayores volúmenes de crédito en manos del público, y que por ello 
se producirá una mayor elevación de la liquidez del sistema bancario. 

/Dado el 
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Dado el poderoso incremento en 1971 de los depósitos totales del 

pdblico (17 por ciento) y la reducción a casi la mitad de los redescuentos 

y adelantos --que refleja el menor uso de crédito por el público, la debi-

lidad de la inversión privada y el aumento de la liquidez bancaria-- los 

primeros pasaron de representar el 72 por ciento de las fuentes de finan-

ciamiento del sistema bancario en 1970, a constituir el 79 por ciento en 

1971. (Véase el cuadro 9.) 

4. Comercio exterior y balanza de pagos 

E/ valor corriente de las ventas de bienes de Guatemala al exterior, cuyo 

ritmo de crecimiento había sido mayor del 12 por ciento anual en el último 

trienio, experimentó en 1971 una contracción del 2.5 por ciento que debe 

atribuirse a la reducción de las: ventas a Centroamérica (que disminuyeron 

13 millones  de  dólares) y al decrecimiento  de  las exportaciones de café 
3/ (7 millones de dólares). (Véase de nuevo el cuadro 

Se estima que el valor unitario de las exportaciones de bienes, en 

conjunto, experimentó una reducción leve (menos del 3 por ciento) por 

causa de las Menores ventas  de:  bienes de alto valor unitario, como las 

manufacturas, la contracción del precio  del  café, el chicle y el chiquibul, 

y del banano, que no alcanzaron a compensar los.mejores,precios de las 

carnes frescas y de los aceites esenciales. (Véase de nuevo el cuadro 11.) 

A su vez, los ingresos por turismo, cuyo incremento es uno de los objetivos 

principales del Plan de Desarrollo, no aumentaron al nivel previsto. 

Las exportaciones a Centroamérica,, que desde el inicio del mercado 

común fueron las más dinalmiCas del total de ventas de Guatemala, resultaron 

seriamente afectadas, primero por las medidas restrictivas al libre comercio 

implantadas por Honduras desde principios de ario y luego por los acuerdos 

realizadas entre Guatemala, El Salvador, Nicaragua y Costa Rica tendientes 

a proteger las actividades productivas de cada una de las economías, en 

vista dé  la  reducción del mercado regional. Estimaciones preliminares 

3/ Las restricciones arancelarias norteamericanas no influyeron directamente 
en esa situación, por consistir la mayoría de las exportaciones de 
Guatemala a ese país productos sujetos a cuotas (94 por ciento del valor 
de las mismas), o por no haber quedado incluidas en dichas restricciones. 

/indican 



CEPAL/MEX/72/11 
Pág. 10 

indican que los 28 millones de dólares colocados por Guatemala en Honduras, 

se redujeron aproximadamente a 9.7 millones de dólares en 1971. Las com-

pras de Guatemala a Honduras disminuyeron asimismo al pasar de 5 millones 

en 1970 a 2.2 en 1971. La reducción se compensó en parte por el incremento 

de las ventas al resto de Centroamérica, sin que esto pueda tomarse como 

indicador de una tendencia capaz de mantenerse en el futuro. 

El volumen de café exportado creció ligeramente en 1971, mientras su 

precio, todavía elevado si se compara con el del quinquenio anterior, se 

redujo un 9 por ciento con respecto al extraordinario nivel que alcanzó 

en 1970. (Véase de nuevo el cuadro 11.) El valor corriente de las expor- 

taciones del grano se contrajo un 8 por ciento por ese motivo, que contrasta 

con el aumento de 23 por ciento del ario anterior. Esta evolución refleja 

la fuerte influencia que tuvo sobre el mercado mundial la reducción de la 

oferta brasileña que se debió a los desastres naturales de hace dos cosechas,  

así como a la activa respuesta de los demás productores para aprovechar la 

demanda mundial insatisfecha. 

En el caso del algodón, las exportaciones . --en su mayoría destinadas 

al Japón-- se recuperaron (10 por ciento) al haberse dispuesto de una mayor 

oferta interna. Las ventas de banano, por su parte, mantuvieron el creci-

miento vegetativo previsto, de acuerdo con las limitaciones del mercado 

exterior a que se ajusta la oferta de Guatemala. 

El renglón más dinámico de las exportaciones fue, en 1971, el de carnes, 

cuyo valor corriente se elevó 40 por ciento por el incentivo de los altos 

precios del mercado norteamericano que =mentaron 18 por ciento; existiendo 

perspectivas de que la cuota actual se amplíe. A su vez, el valor de las 

exportaciones de azúcar volvió a subir en 1971 (27 por ciento) al 

ampliarse la cuota asignada a Guatemala en el mercado norteamericano. 

(Véase nuevamente el cuadro 11.) Debe serialarse que la peculiar organiza-

ción de la producción  guatemalteca en este rubro (donde se dispone de un 

amplio margen de capacidad no utilizada), permite que la oferta responda, 

a corto plazo, en forma elástica a los incentivos externos. 

/Las importaciones 
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Las importaciones elevaron su valor unitario en 1971 a causa de 

las tendencias inflacionarias que caracterizaron a los mercados. mundiales 

de manufacturas. El aumento de 5.3 por ciento del valor corriente de 

las importaciones de bienes correspondió en un 3.6 por ciento a los 

precios y en un 1.6 por ciento al quantum. (Véase de nuevo el cuadro 10.) 

La caída de las exportaciones y el modesto aumento del ingreso 

determinaron que las compras al exterior de bienes de consumo aumenta-

sen en 1971 sólo 3 por ciento en comparación con el 11 por ciento de 

1970. Por otro lado, es significativo  el  hecho de que el ritmo de 

aumento de las importaciones de materias primas y bienes intermedios, 

esenciales para sostener el crecimiento de la economía, disminuyera 

asimismo pronunciadamente (4 por ciento en 1971 en comparación con 

15 por ciento del") anteriok). (Véase el cuadro 12.) 

Las adquisiciones de bienes de capital reflejaron también el 

menor crecimiento de la actividad interna. La recuperación de la 

inversión pública, en su mayoría destinada a nuevas construcciones, 

no requirió de sustanciales importaciones de bienes de capital, y por 

su parte la inversión privada, que por lo general contiene una elevada 

proporción de este tipo de bienes, tuvo un crecimiento modesto. Ambos 

fenómenos originaron que las compras de bienes de capital, se elevaran 

solamente 4 por ciento --7 por ciento en 1970-- destacando las adqui- 

siciones de equipo para la agricultura en función del mayor crecimiento 

del sector agropecuario. (Véase de nuevo el cuadro 12.) A su vez, 

las importaciones de servicios mantuvieron la enérgica tendencia al 

alza iniciada en 1970 al crecer 15.6 por ciento (19.8 el ano anterior), 

como resultado principalmente de la elevación de gastos de turismo 

inducidos por la eliminación de restricciones cambiarlas. 

La retracción de las exportaciones de bienes y el incremento del 

gasto de turistas nacionales en el exterior, fueron los factores prin-

cipales que condujeron en 1971 a la situación deficitaria en la balanza 

de mercancías y servicios después de dos años de superávit. Los pagos 

netos a factores externos se incrementaron además en 5 millones de 

/dólares 
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dólares para representar en 1971 el 11 por ciento de la exportación de 

bienes y servicios (10 por ciento en 1967). A.pesar de haber aumentado 

las transferencias un 41 por ciento, el pais tuvo un déficit en cuenta 

corriente de 27 millones de dólares (véase el cuadro 13), saldo nega-

tivo similar al de algunos años de crisis externa de la década pasada 

(1967 y 1968). 

En el financiamiento del déficit corriente eon el exterior 

destaca el hecho de que las inversiones directas netas superaran las 

salidas de capital privado de corto plazo, constituidas principalmente 

por liquidaciones de obligaciones con proveedores. Asimismo, de acuerdo 

con los lineamientos del plan de desarrollo, el sector público consideró 

conveniente aumentar el plazo de su endeudamiento, y prefirió las obli-

gaciones de largo plazo. Se estima que destinó 34 millones de dólares 

a financiar principalmente la construcción de obras públicas, y que 

amortizó 26, con lo cual se obtuvo un ingreso neto de 8 millones. 

Como el endeudamiento oficial y bancario de corto plazo se compensó con 

liquidaciones de este tipo de obligaciones, el movimiento financiero 

con el exterior se tradujo en definitiva en un incremento en las reser-

vas de la nación. 

5. Principales acciones de política  

Apreciaciones preliminares de orden global sobre los avances logrados 

por el estado en materia de planificación, permiten concluir que por 

lo que respecta a los objetivos de formación de capital público, mejora 

y ampliación de la organización institucional, programación presupues-

taria y,,en menor grado, aplicación del plan agrícola en las tierras 

altas, se alcanzaron en parte los objetivos propuestos. Este conjunto 

de acciones, no obstante, no constituyó suficiente incentivo para inducir 

la actividad privada, tanto en el aspecto de formación de capital como  

en el del nivel de producción. 

/Aparte de 



CEPALMEX/72/11 
Pág. 13 

Aparte de las instituciones directamente conectadas con el des-

arrollo agrícola a que se ha hecho referencia anteriormente, corresponde 

señalar la creación de una nueva entidad pública, el Centro Nacional de 

Promoción de las Exportaciones (GUATEXPRO), cuyo objetivo principal es 

la promoción en los mercados externos de productos guatemaltecos, espe-

cialmente manufactureros. Este organismo viene a llenar un notorio 

vacío en el conjunto de instrumentos de apoyo del sector público a la 

industrialización; que será complementado con la creación de una cor-

poración financiera para canalizar recursos públicos y privados hacia 

la promoción de las manufacturas (CORFINA),  así como por la reestruc-

turación del Centro Nacional de Desarrollo, Adiestramiento y 

Productividad. 

Entre los esfuerzos realizados para facilitar la ejecución del 

plan, deben resaltar las acciones para ampliar el plazo medio de la 

deuda externa al reducir la proporción de obligaciones de corto plazo. 

/Cuadro 1 
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Cuadro 2 

GUATEMALA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES, 1967 A 1971 

Millones de quetzales de 1960 Tasas anuales de crecimiento 
1967 1968 1969 1970a/ 1971 b/ 1968 1969 1970 1971 

Producto interno bruto a precios de mercado 1 529.0 1 605.2 1 675.4 1 768.5 1 853.3 5.0 4.4 5.6 4.8 

Importaciones de bienes y servicios 262.2 284.1 275.8 301.6 312.8 8.4 -2.9 9.4 3.7 

Oferta global 1 791.2 1 889.3 1 951.2 2 070.1 2 166.1 5.5 3.3 6.1 4.6 

.Efecto de la relación de los términos del 
intercambio -21.8 -25.4 -35.6 -2.1 -19.2 

Demanda global 1 769.4 1 863.9 1 .945.6 2 068.0 2 146.9 5.3 2.8 8.0 3.8 

Poder de compra de las exportaciones de 
bienes y servicios 218.2 257.3 281.6 317.4 302.1 17.9 9.4 12.7 -4.8 

Formación bruta de capital total 206.4 221.7 171.5 221.9 260.5 7.4 -22.6 29.4 17.4 

Formaci6n bruta de capital fijo 174.9 198.4 201.5 209.6 222.2 13.4 1.6 4.0 6.0 

Pública 40.7 40.7 39.5 39.4 45.7 - -2.9 -0.3 16.0 
Privada 134.2 157.7 162.0 170.2 176.5 17.5 2.7 5.1 3.7 

Aumento de existencias 31.5 23.3 -30.0 12.3 38.3 

Gastos de consumo 1 344.8 1 384.9 1 462.5 1 528.7 1 584.3 3.0 5.6 4.5 3.6 

Del gobierno general 96.9 97.6 113.1 125.4 128.9 0.7 15.9 10.9 2.8 
Privado 1 247.9 1 287.3 1 349.4 1 403.3 1 455.4 3.2 4.8 4.0 3.7 

Fuente: CEPAL, a base de cifras oficiales. 
a/ Preliminar. 
b/ Estimaciones. 
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Cuadro 3 

GUATEMALA: VALOR DE LA PRODUCCION DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS 
AGROPECUARIOS, 1967 A 1971 

(Miles  de nuet7ales 

1967 ,1968 1969 
a 

1970
/  

— 1971'b—  

Para exportación 

Algodón 32 292 36 277 32 478 26 056 26 562 

Banano 9 555 13 062 15 652 16 285 17 588 

Café oro 72 656 79 774 81 422 87 361 89 982 

Semilla de algodón 7 258 8 537 7 657 6 050 6 261 

Para consumo interno 

Arroz granza 2 090 2 278 2 409 1 947 2 006 

Cafla de azúcar 14 057 12 885 14 336 15 325 15 785 

Frijol 22 745 23 216 23 520 24 015 24 976 

Matz 34 185 33 705 34 474 35 491 36 201 

Pecuaria 

Vacuno 19 067  17 . 211 18 556 19 291 20 448 

Porcino 22 684 25 238 27 775 28. 858 30 590 

Aves 9 366 10 147 10 066 10 458 11 086 

Leche 28 306 30 272 30 167 31 132 32 128 

Huevo 25 691 28 437 28 676 30 101 21 606 

Fuente: Banco de Guatemala. 
a/ Preliminar 
-g-/ Estimaciones 
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Cuadro 4 

GUATEMALA: INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL, 1967 A 1971 

(Millones de quetzales) 

1967 1968 1969 1970 a 1971 /- 

Total 124.0 136.4 149.7 165.2 174.2 

Tributarios 109.9 122.7 134.2 147.8 151.8 

Directos 18.3 21.6 21.6 24.1 24.4 

Sobre la renta 14.0 16.0 16.6 18.6 19.3 

Territorial 3.9 5.2 4.7 5.1 5.1 

Herencias y donaciones 0.4 0.4 0.3 0.4 

Indirectos 91.6 101.1 112.6 123.7 127.4 

Importaciones 29.1 29.0 32.9 36.5 39.3 

Exportaciones 6.2 5.3 6.9 9.6 6.9 

Alcoholes 14.3 14.6 15.2 15.9 15.0 

Tabacos 4.2 5.3 6.5 6.7 6.8 

Timbre y papel sellado 22.3 30.6 32.8 35.6 38.9 

Derivados del petróleo 10.0 9.8 10.9 11.5 12.3 

Otros 5.5 6.5 7.4 7.9 8.2 

No tributarios 14.1 13.7 15.5 17.4 22.4 

Servicios públicos 6.5 6.8 7.1 7.4 ... 

Montepío 2.3 2.2 2.4 3.3 4.1 

Transferencias 3.0 3.1 1.8 2.2 ... 

Del sector privado 0.9 1.1 0.9 1.2 ... 

De organismos estatales 2.1 2.0 0.9 1.0 ... 

Utilidades de empresas 0.7 0.5 0.8 1.1 

Otros ingresos 1.6 1.1 3.4 3.4 

Fuente:  CEPAL, a base de cifras oficiales. 
a/ Preliminar. 
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Cuadro 5 

GUATEMALA: INGRESOS, GASTOS Y FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT 
PRESUPUESTARIO DEL GOBIERNO CENTRAL, 1967 A 1971 

(Millones  de  quetzales) 

1967 1968 1969 1970 
a 1971-/  

Ingresos 126.5 138.6 151.9 166.0 176.4 

Corrientes 124.0 136.4 149.7:T... 165.2-174.2 

Donaciones 2.2 1.9 •0 4,4 

Otros ingresos 0.3 0.3 043  0.2 1.8 

Gastos 151.4 150.0 164.3 189..0 198.5 

Corrientes 118.5 119.0 129.4 147.8 143.1 

De operación 105.8 104.9 114.8 132.5 ..* 

Sociales y culturales 36.2 37.6 47.2 50.6 

Administración general 53.4 51.6 52.0 53.2 

Defensa nacional 16.3 15.7 15,6 28.7 

De transferencia 12.7 14.1 14.6_ 15.3 *O, 

Servicios de la deuda publica 6.6 7.6 7.8 8.1 

Otros 6.1 6.5 6.8 7.2 

De inversión 32.9 31.0 34.9 41.2 56.3 

Carreteras 8.5 10.3 13.2 12.9 ... 

Otras obras públicas 13.7 8.0 4.7 4.3 .... 

Desarrollo agrario y 
socioeconómico 5.9 4.5 7.0 11.9 ••• 
Electrificación 

b/ Otros - 

2.1 

2.7 

6.8 

1.4 

7.3 

2.7 

7.2 

4.9 

• O • 

• • • 

Déficit presupuestal 24.9 11.5 12,4 22.9 22.1 

déficit 24.9 11.5 12.4 22.9 22.1 

Endeudamiento neto 13.7 9.6 13.7 18.1 26,9 

Interno .4.1 -2.6 2.1 -6.4 6.9 

Externo 17.8 12.2 11.6 24,5 20.0 

Resultado de la ejecuciSn 
presupuestal 11.2 1.9 -1.3 4.8 -4.8 

Fuente: CEPAL, a base de cifras oficiales. 
a/ Preliminar. 
b/ Incluye inversión financiera. 
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Cuadro 6 

GUATEMALA: MEDIOS DE PAGO DEL SECTOR PRIVADO, 

(Millones de quetzales) 

1967 A 1971 

Saldos a finales de periodo 
1967 1968 1969 1970 1971 a/ 

Medios de pago 263.0 286.1 319.3 354.8 390.2 

Medio circulante 145.2 150.8 161.1 172.9 183.0 

Billetes y monedas 82.1 83.4 90.9 96.1 98.3 

Depósitos monetarios 63.1 67.4 70.2 76.8 84.7 

Cuasidinero 117.8 135.3 158.2 181.9 207.2 

Fuente: Banco de Guatemala. — — 
a/ Preliminar. 
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Cuadro 7 

GUATEMALA: CUENTAS CONSOLIDADAS DEL SISTEMA BANCARIO, 1967 A 1970 
Y AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1971 

(Millones de quetzales) 

A fin de ago A septiembre 
1967 1968 1969 1970 1971 

Activos 315.8 346.4 392.3 420.0 449.3 

Externos 70.6 79.5 49.3 63.2 75.8 

Internos 245.2 266.9 343.0 356.8 373.5 

Crédito al gobierno neto 29.2 32.9 44.6 42.2 60.2 

Crédito al sector privado 179.6 199.2 238.3 244.3 240.7 

Otros, neto 36.4 34.8 60.1 70.3 72.6 

Pasivos 315.8 346.4 392.3 420.0 449.3 

Monetarios 138.0 149.0 161.1 172.9 160.4 

Numerario 74.8 77.4 90.9 96.1 85.4 

Dep6sitos 63.2 71.6 70.2 76.8 75.0 

No monetarios 113.8 131.2 158.2 181.9 223.3 

Saldo de líneas de crédito 10.4 9.8 13.4 6.2 6.6 

Bonos 8.0 7.1 6.2 5.8 5.8 

Capital 45.6 49.3 53.4 53.2 53.2 

Fuente: Banco de Guatemala. 
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Cuadro 8 

GUATEMALA: COEFICIENTES DE LIQUIDEZ, 1967 A 1971 

1967 1968 1969 1970 a 1971 /- 

Millones de quetzales 

Producto interno bruto 1 481.5 1 604.9 1 703.3 1 885.6 2 010.0 

Medios de pago del sector privado 263.0 286.1 319.3 354.8 390.2 

Medio circulante 145.2 150.8 161.1 172.9 183.0 

Cuasidinero 117.8 135.3 158.2 131.9 207.2 

Relación con el producto interno bruto (porcientos) 

Medios de pago del sector privado 17.8 17.8 18.7 18.8 19.4 

Medio circulante 9.8 9.4 9.5 9.2 9.1 

Cuas idinero 8.0 8.4 9.3 9.6 10.3 

Fuente: CEPAL, a base de cifras oficiales. 
a/ Preliminar. 
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Cuadro 9 

GUATEMALA: FUENTES DE FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA BANCARIO 
AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1970 Y 1971 a/ 

(Millones de quetzales) 

1970 1971. 

Total 353.9 377.9 

Depósitos del sector privado '  _ 298.3 

Adelantos y redescuentos 43.0 24.3 

Capital y reservas de capital 44.7 42.9 

Lineas de crádito 6.2 6.6 

Valores bancarios 5.8 5.8 

Fuente: Banco de Guatemala. 
a/ Excluye al Banco Central. 
b/ Incluye depósitos monetarios y no monetarios. 



GUATEMALA: 

Cuadro 10 

COMERCIO EXTERIOR, VALORES Y NULEROS INDICES, 1967 A 1971 
C") 1:0t tri 

1967 a 1968 1969 1970 /  - 1971 'b- Tasas anuales de crecimiento 
3-C1 • > 

V.  1968 1969 1970 1971 
r >4 

Millones de quetzales 

Exportaciones 232.7 266.8 303,2 351.2 346.4 14.7 13.6 15,8 -1.4 

Bienes fob 203.9 233.4 262.5 298.3 290.8 14.5 12.5 13.6 -2.5 
Servicios 28.8 33.4 40.7 52.9 55.6 16.0 21.9 30.0 5.1 

Importaciones 281.3 296.2 298.6 335.7 360.6 5.3 0,8 12.4 7.4 

Bienes fob 226.5 237.6 240.9 266.6 280.7 4.9 1.4 10.7 5.3 
Servicios 54.8 58.6 57.7 69.1 79.9 6.9 -1.5 19.8 15.6 

Millones de que tzales de 1960 

Exportaciones 239.3 281.8 316.2 318.5 320.3 17.8 12.2 0.7 0.6 

Bienes 212.4 251.0 279.3 - 271,2 271.8 18.2 11.3 -2.9 0.2 
Servicios 26,9 30.8 36.9 47.3 48.5 14.5 19.8 28.2 2.5 

Importaciones 262.9 284.8 276.5 -302,4 313.6 8.3 -2.9 9.4 3.7 

Bienes 211.7 228.5 223.1 240.2 244.1 7.9 -2.4 7.7 1.6 
Servicios 51.2 56.3 53.4 62,2 69.5 10.0 -5.2 16.5 11.7 

Poder de compra de las 
exportaciones 
Efecto de la relación de los tSr- 

217.5 256.5 280.7 316.4 301.2 17.9 9.4 12.7 -4.8 

minos del intercambio -21.8 -25.3 -35.5 -2.1 -19.1 MIND 110 ea OS 
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Cuadro 10 (Conclusión) 

1967 1968 1969 a 1970 /  - 19712/  
Tasas anuales de crecimiento 

1968 1969 1970 1971 

/dice  de valor unitario -(1960 = 400) 

Exportaciones 97 95 96 110 108 -2.1 1.1 14.6 •1.8 

Bienes 96 93 94 110 107 -3.1 1.1 17.0 -2.7 
Servicios 107 108 110 112 115 0.9 1.9 1.8 2.7 

Importaciones 107 104 108 111 115 -2.8 3.8 2.8 3.6 

Relación de términos del 
intercambio 90 91 89 99 94 

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Banco de Guatemala, ajustes y estimaciones de CEPAL. 
a/ Preliminar. 
b/ Estimaciones. 
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Cuadro 11 

GUATEMALA: VALOR FOB, QUANTUM E INDICES DE VALOR UNITARIO DE LOS PRINCIPALES 
PRODUCTOS EXPORTADOS, 1967 A 1971 

Pc1 O 

GQ • > 

1967 1968 1969  
a/ 

197O '  
b/ Tasas anuales de crecimiento 

1968 1969 1970 
- 

1971 

Millones de cuetzales 

Total  203.9 233.4 262.5 298.3 290.8 14.5 12.5.  13.6 - 2.5 

Café 68.4 73.4 81.5 100.6 92.9 7.3 11.0 23.4 - 7.7 
Algodón 30.4 40.1 39.3 26.5 29.1 31.9 - 2.0 32.6 9.3 
Banano 9.2 14.1 18.9 20.5 21.4 53.3 34.0 8,5 4.4 
Carne fresca 8.0 8.6 12.0 12.7 17.8 7.5 39.5 5.8 40.2 
Azúcar 8.9 8.0 6.7 9.2 10.7 -10.1 -16.2 37.3 16.3 
Cardamomo 2.3 1.9 2.5 4.0 4.0 -17.4 31.6 60.0 - 
Pescado y camarón 2.2 0.9 1.7 2.8 3.0 -59.1 88.9 64.7 7.1 
Aceites esenciales 2.1 1.7 1.8 2.3 2.0 -19.0 5.9 27.8 -13.0 
Chicle  y chinuibul 1.8 1.7 1.7 1.6 1.8 - 5.6 - - 5.9 12.5 
Café soluble 1.2 1.2 1.4 2.0 2.3 16.7 42.9 15.0 
Otras exportaciones 11.6 10.9 11.2 13.7 16.7 ... 6.0 2.8 22.3 21.9 
Exportaciones a 3entroamérica 57.8 70.9 83.8 102.4 89.1 22.7 18.2 22.2 -13.0 

Millones de quetzales de 1960 
Total 212.4 251.0 279.3 271.2 271.8 18.2 11.3 - 2.9 0.2 

Café 75.8 88.0 93.0 88.7 89.5 16.1 5.7 - 4.6 0.9 
Algodón 28.4 32.2 36.4 24.6 27.0 13.4 13.0 -32.4 9.8 
Banano 6.3 10.3 13.0 13.0 14.2 63.5 26.2 9.2 
Carne fresca 3.3 3.5 5.0 4.9 5.8 6.1 42.9 - 2.0 18.4 

,, Azúcar 6.0 5.5 4.5 5.5 OVO - 8.3 -18.2 22.2 
-¿--; 
o o 

Cardamomo 
Pescado y camarón 

AIVO 

1.9 
OVO 

0.7 
000 

1.1 
OVS 

1.8 
VOS 

2.1 -63.2 57.1 63.6 16.7 
H' o Aceites esenciales 2.2 1.4 1.2 1.4 1.2 -36.4 -14.3 16.7 -14.3 
o. Chicle y chinuibul 1.6 1,5 2.2 1.4 1.9 - 6.2 46.7 -36.4 35.7 

Café soluble 2.3 2.3 2.9 3.2 3.8 26.1 10.3 18.8 
Exportaciones a Centroamérica y 

otras 
84,6 105,6 120.0 126.7 119.3 



Cuadro 11 (Conclusión) 

a/ 
1967 1968 1969 1970- 1971-1  

Tasas anuales de crecimiento 
1968 1969 1970 1971 

Indice  de valor unitario 1960 = 100  

96.0 93,0 94,0 110.0 107,0 . 3.1 1.1 17.0. 2q 7 

90.2 83.4 87.6 113,4 103.8 - 7.5 5 0 0 29.5 .. 8.5 
107.0 124.5 108.0 107,7 107.8 1604 .13.3 ... 0.3 C'.1 
145.8 137.5 145,4 157.7 150.7 - 5.7 5.7 8.5 - 4.4 
239,7 243.7 240,0 259.2 306.9 1.7 - 1.5 8.0 18.4 
148.9 144.4 148.9 167.3 ... - 3 0 0 301 12.4 904 

9.* 411410 600 eso *SO 

117.7 127.4 154.5 155.6 142.9 802 21.3 0.7 8.2 
95.7 117.3 150.0 164.3 166.7 22,6 27.9 9,5 1.5 
110.1 114.1 77.3 114.3 94.7 306 .32.3 47.9 -17.1 
51.4 51.4 48.3 62.5 60.5 « . 6.0 29,4 3.2 

Tot  FI 

Café  
Algodón 
Banano 
Carne fresca 
Azúcar 
Cardamomo 
Pescado y camarón 
Aceites esenciales 
Chicle y chiquibul 
Cafe soluble 

Fuente: CEPAL, a base de cifras oficiales. 
al  Preliminar. 
b/ Estimaciones. 

o 
Pts 
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Cuadro 12 

GUATEMALA: IMPORTACIONES DE MERCANCIAS, CIF, POR GRUPOS 
ECONOMICOS, 1969 A 1971 

Millones de quetzales Tasas anuales  
de crecimiento 

1969 1970 1971a/ 1970 1971 

Total 262.9 292.4 302.9 11.2 3.6 

Bienes de consumo 78.9 87.5 90.3 10.9 3.2 
No duraderos 54.3 60.2 62.1 10.9 3.2 
Duraderos 24.6 27.3 28.2 11.0 3.3 

Materias primas 94.0 108.3 112.5 15.2 3.9 
Metálicas 11.2 12.4 12.9 10.7 4.0 
No metálicas 82.8 96.0 99.6 15.9 3.8 

Combustibles y lubricantes 12.0 12.0 12.4 a 3.3 
Materiales de construcción 17.9 18.5 19.1 3.4 3.2 
Bienes de capital 

Maquinaria, equipo y 
herramientas: 57.5 61.4 63.8 6.8 3.9 

Para agricultura 5.5 5.7 6.0 3.6 5.3 
Para la industria 38.4 43.0 44.6 12.0 3.7 
Para transportes y 
comunicaciones 13.6 12.7 13.2 -6.6 3.9 

Diversos 2.7 4.7 4.8 74.1 2.1 
Fuente: CEPAL, a base de cifras oficiales. 
a/ Proyección con base en 9 meses. 
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Cuadro 13 

GUATEMALA; BALANCE DE PAGOS, 1967 

(Millones de d6lares) 

A 1971 

Concepto 1967 1968 1969 1970 1971-a/  

A. Cuenta corriente 

Exportaciones de bienes y servicios 232.7 266.8 303.2 351.2 346.4 
Bienes fob 203.9 233.4 262.5 298.3 290.8 
Servicios 28.8 33.4 40.7 52.9 55.6 

Importaciones de bienes y servicios -281.3 -296.2 -298.6 -335.7 -360.6 
Bienes fob -226.5 -237.6 -240.9 -266.6 -280.7 
Servicios - 54.8 - 58.6 - 57.7 - 69.1 - 79.9 

Pagos de renta del capital extranjero neto - 20.8 - 28.1 - 30.9 - 33.8 - 38.1 
Sobre inversiones directas - 18.2 - 25.3 - 27.5 - 29.5 
Otros - 2.6 - 2.8 - 3.4 - 4•3 

Donaciones privadas, netas 7.4 8.8 12.5 17.7 25.0 

Saldo en cuenta corriente - 62,0 - 48.7 . 13.8 - 0.6 . 27.3 

B. Cuenta de capital 

Financiamiento neto externo 62.0 48.7 13.8 0.6 27.3 

Fondos extranjeros no compensatorios 48.7 52.8 29,9 30.9 * • • 
Inversión directa 18.2 22.8 24.4 22.5 
Prestamos de largo y mediano plazo 27.5 25.1 20.9 29.6 

Oficial 16.5 12.1 6.8 16.9 
Entradas 28.2 24.8 22.1 40.3 
Amortizaciones - 11.7 - 12.7 - 15.3 - 23.4 

Privado 11.0 13.0 14.1 12.7 
Entradas 37.8 38.7 48.5 39.0 
Amortizaciones - 26.8 - 25.7 - 34.4 - 26.3 

Paoivos de corto plazo 1.0 2.3 - 16.9 21.4 
Donaciones oficiales. .- 2.0 2.6 1.5 0.2 

Fondos o activos nacionales no compensatorios 0.4 1.6 - 0.6 0.8 • • • 
De largo plazo 0.3 2.0 0.9 0.8 
De corto plazo 0.1 - -0.4 - 1.5 

Errores y omisiones 7.6 - 6.6 - 7.2 - 16.0 • • • 
Financiamiento compensatorio 5.3 0.9 - 8.3 - 15.1 

Préstamos de balance de pagos, atrasos 
comerciales, pagos diferidos, posici6n con 
el FMI y otros pasivos de las autoridades 
monetarias 12.4 5.7 5.3 

Amortizaciones 2.7 - 4.3 - 7.5 - 8.4 
Oro y divisas (signo de resta: aumento) - 4.4 - 0.5 . 6.1 - 6,7 

Fuente: Fondo Monetario Internacional y CEPAL a base de cifras oficiales. 
a/ Estimaciones.  
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