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INTRODUCCION

El 12 de octubre de 1662, el pueblo de Guatemala se en-
tero con sorpresa de una noticia de gran trascendencia na-
cional: después de 36 afios de gozar el pais de una libre con-
vertibilidad externa de su moneda, el Gobierno de la Repu-
blica, a peticién razonada de la Junta Monetaria, imponia
restricciones cambiarias, es decir, que después de casi cuatro
décadas de poderse adquirir cambio extranjero sin ningu-
na limitacién en el sistema bancario, tal libertad quedaba
restringida al ponerse en vigor la segunda parte de la Ley
Monetaria.

El presente trabajo trata de explicar las causas que
obligaron a las autoridades del Banco de Guatemala a so-
licitar del Gobierno la adopcién de tal medida y los resul-
tados que se esperaban.

Desde finales de 1958 empezaron a vislumbrarse proble-
mas de liquidez en las reservas monetarias internacionales
del pais, de tal manera que, a fines de 1959, por primera vez
Guatemala hizo uso de la asistencia financiera que el Fon-
do Monetario Internacional concede a sus asociados. En esta
forma contraté el primer crédito de contingencia (Stand-
By). Se contrataron también lineas de crédito con algunos
bancos corresponsales con el objeto de reforzar, en la medi-
da de lo posible, la capacidad externa de pagos del pafis, e im-
pulsar el desarrollo de algunas ramas de la economia.

El receso econémico de esa época, acompanado de dis-
turbios politicos ocurridos en el primer semestre del afio
1962, crearon una situacién sumamente delicada en la posi-
cién de reservas, a tal extremo que, si no hubiera sido por
la asistencia financiera obtenida en el exterior, Guatemala
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hubiera tenido que declarar moratoria en el pago de sus obli-
gaciones externas. En base a tales circunstancias, la im-
plantacién de restricciones cambiarias en el mes de octu-
bre de 1962, se considera como una medida atinada ¥y
oportuna.

No obstante, han transcurrido ya cinco afios desde que
se adopt6 tal medida y el pais alin mantiene en vigor tales
restricciones, a pesar de haber relajado las disposiciones
adoptadas inicialmente, en el mes de mayo de 1963, prohi-
biendo el otorgamiento de divisas Gnicamente para aque-
llas operaciones que constituyen exportaciones de capitales
nacionales y regulando —mediante cuotas especificas— de-
terminados gastos en el exterior.

Se considera que la implantacién de restricciones cam-
biarias debe analizarse desde dos aspectos: 1) como medi-
da de emergencia para resolver una escasez temporal de
divisas originada por circunstancias transitorias; y 2) pa-
ra mantener una politica restrictiva de la negociacién de
divisas, a fin de tratar de corregir desequilibrios funda-
mentales en la balanza de pagos. A nuestro juicio este se-
gundo aspecto es el mas importante.

La economia externa del pais ha sufrido, en los ulti-
mos anos, serios deterioros que han obligado a las autori-
dades monetarias a mantener en vigencia las restricciones
cambiarias y a recomendar, tanto a nivel nacional como
regional —en forma conjunta con los otros organismos mo-
netarios centroamericanos— la adopcién, por parte de los
Gobiernos, de politicas econémicas tendientes a mantener
la-estabilidad y confianza de las respectivas monedas. Con-
viene sefalar, sin embargo, que una politica de esta natu-
raleza tiene que complementarse necesariamente con me-
didas internas que orienten el desarrollo de la economia en
forma ordenada y sostenida a lo largo del tiempo.

18



CAPITULO I

RESTRICCIONES CAMBIARIAS, SU TEORIA Y
CAUSAS QUE MOTIVAN SU IMPLANTACION

A Restricciones 3 Controles Cambiarios

Previo al analisis de los acontecimientos cambiarios
ocurridos en Guatemala a partir del 12 de octubre de 1962,
es conveniente hacer una breve exposicién sobre lo que se
entiende por restricciones cambiarias, mas conocidas co-
mo controles de cambio. Friedman,! sin embargo, sefala
que es importante establecer la diferencia que existe entre
ambas denominaciones, esto es, entre restricciones ¥ con-
troles cambiarios, ya que la primera es més aplicable a to-
das aquellas medidas dictadas por los Gobiernos, que coar-
tan la libertad de comprar o vender cambio extranjero y
por controles cambiarios podrian tomarse aquellas dispo-
siciones que persiguen mantener una informacién estadis-
tica cuyo propésito es dar a conocer lo que estd sucediendo
en el mercado de divisas.

Para ilustrar los conceptos anteriores, basta citar dos
cjemplos de nuestro propio pais. Desde los afios posterio-
res a la II Guerra Mundial hasta aproximadamente 1955
los bancos del sistema informaban diariamente al Banco de
Guatemala sobre el movimiento de compra venta de divi-
sas, asi como el origen o destino de las mismas, con el pro-
posito fundamental de conocer el comportamiento de las
transacciones internacionales que se estaban efeatuando.
Por lo tanto, los compradores y vendedores, se limitaban a
proporcionar informacién sobre la transaccién que habia

1 Friedman, Irving. *“El Control de Cambios”, México, CEMLA, 1859, pég. 11,
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dado origen al ingreso o egreso de divisas sin gue existie-
ra limitacién alguna para efectuar tales operaciones, ya fue-
se en su cuantia o en el destino que se diera a las mismas.

Por el conirario, las disposiciones cambiarias puestas
en vigor el 12 de octubre de 1962 limitaron totalmente al
publico el derecho de comprar libremente divisas extran-
jeras, estableciendo requisilos para la entrega de las que
ingresan al pafs, asi como limitaciones para su venta, su-
jetando esta Gltima transaccién —en determinados casos—
a limites o cuotas establecidos por las autoridades encarga-
das de administrar las disposiciones cambiarias.

Ahora bien, cabe preguntarse, ;qué finalidades persigue
el establecimiento de las restricciones cambiarias? En pri-
mer lugar tiene por objeto evitar las consecuencias de una
escasez de reservas monetarias internacionales, ante el uso
irrestricto que hagan de ellas los residentes de un pais. En
este caso —mediante la libre convertibilidad de la mone-
da— el publico puede adquirir divisas para el pago de una
serie de bienes y servicios no necesarios a la economia na-
cional, o bien, para efectuar una exportacion de capital
En segundo lugar, persiguen evitar las resultantes de feno-
menos internos o externos que afecten, en cierto grado, el
sector externo de la economia, por ejemplo, un pais que
tiene un crecimiento mas o menos sostenido del nivel de
sus importaciones y enfrenta la necesidad de contar con re-
cursos suficientes para cumplir el compromiso de una cre-
ciente deuda extranjera, puede encontrarse en determina-
das épocas con una merma de divisas, debida, entre otras
causas, a las siguientes: a) una caida subita de los precios
de sus principales productos de exportacion en los merca-
dos internacionales; b) causas climaticas desfavorables que
reduzecan sus cosechas; esto, ldgicamente, afecta sus nive-
les de exportacién si tal fenémeno recae en su produccion
exportable; y ¢) un retraimiento en el ingreso de inversion
exiranjera que afecte el nivel de reservas monetarias in-
ternacionales, colocando al pais en situacion apremiante
para hacer frente a cualquier déficit en su balanza de pagos.

Por consiguiente, “los paises adoptan restricciones cam-
biarias, principalmente porque creen que sus reservas
sus ingresos de divisas son insuficientes en relacién con l:
demanda o necesidad corriente o protable de divisas”?

2 Friedman, op. cit, p 18
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B Balanza de Pagos y Reservas Monetarias Internacionales

Kindleberger,® define la balanza de pagos como “el re-
gistro sistematico de todas las transacciones econdmicas ce-
lebradas entre los residentes del pafs en cuestion y los de
los paises extranjeros”. Consecuentemente, es necesario que
el pals conozca periddicamente el volumen de operaciones
que ha realizado con el exterior y establezca los factores
que han sido favorables a la economia, asi como aquellos
que en forma alguna afecten su posicién externa.

Las dependencias encargadas de establecer la balanza
de pagos, necesitan mantener una informacidn constante
del volumen de transacciones realizadas con el resto del
mundo, ya que la magnitud y direccién de las transaceio-
nes econdémicas enire los paises cambian incesantemente y
es, Unicamente por medio de esta constante informacion,
que puede contarse con los elementos de juicio que sirvan

de base para que el pais sostenga una politica econdmica
externa ordenada.

C Funcién de las Reservas Monetarias Internacionales

La funcién de las reservas monetarias internacionales
es cubrir los déficits que se produzcan temporalmente en la
balanza de pagos de un pafs. Sin embargo, no pueden sol-
ventar las diferencias persistentes que puedan existir entre
los ingresos y egresos ya que, a la postre, el pafs en cues-
tién terminaria por agotar sus reservas de cambio extran-
jero.

Un pais que tenga un persistente saldo desfavorable en
su balanza de pagos tarde o temprano tendra que buscar
soluciones al problema, ya sea propiciando nuevas activi-
dades que lo sitlien en posicién de obtener mayores ingre-
sos de divisas, 0 bien regulando en alguna forma los egre-
sos para alcanzar cierto equilibrio.

Por su parte, las autoridades gubernamentales y mone-
tarias, no pueden permitir que las reservas monetarias in-
ternacionales desciendan a niveles que puedan colocar a

3 Kindleberger, Charles P. “Economia Internacional”, Espafia, Ed. Aguflar,
1960, pag. 17.
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1a nacién en una posicién de insolvencia externa, sin adop-
tar las medidas pertinentes para corregir dicho descenso.
El grado de severidad de tales medidas es variable segun
si la pérdida de reservas se debe a situaciones temporales o
bien a otros factores mas dificiles de solucionar.

En Guatemala las reservas monetarias internacionales
se encuentran controladas por el Banco de Guatemala, en
su caracter de Banco Central. Su Ley Organica, Decreto 215
del Congreso de la Reptblica, le senala entre otras, la obli-
gacién de mantener la estabilidad y convertibilidad ex-
terna de la moneda nacional. Bajo tal mandato, el Banco
de Guatemala mantiene un Fondo de Estabilizacion Mone-
taria, en el cual se acumulan y centralizan las reservas mo-
netarias internacionales de la Institucién*

El articulo 76 de la misma ley, establece quec: “El mon-
to y composicién del Fondo de Estabilizacion Monetaria de-
bera asegurar que el Banco de Guatemala disponga, en to-
do momento, de los activos liquidos que necesitare para sal-
dar cualquier déficit previsible en la balanza de pagos, a
fin de mantener la convertilibilad y cstabilidad externa de
la moneda.” De esto se desprende la necesidad de determi-
nar lo que se interpreta por reservas absolutas y reservas
netas del Fondo de Estabilizacién. Las primeras estan for-
madas por la totalidad del Activo en oro fisico y en divisas
extranjeras en poder del Banco de Guatemala y, las segun-
das se obtienen deduciendo de tales activos, las obligacio-
nes hacia el exterior. del Barco o de terceros con garantia
de la Institucion.

Se considera importanie cxponer breves comentarios
en cuanto a la composiciéon de las reservas que integran el
“Fondo de Estabilizacién Monetaria”, toda vez que de sus
niveles, especialmente el de las “Reservas Netas”. depen-
den basicamente dos situaciones:

a) Que ¢l Banco de Guatemala se encuenire €n capa-
cidad de efectuar por cuenta propia, inversiones en
valores emitidos o garantizados por el Estado o por
las entidades publicas, por las Instituciones estata-

4 Articulo 72 del Decreto 215, modificado por Decreto 1704 del Congreso
de la Republica.
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les o semiestatales y en titulos o valores naciona-
les de prim~ra clage. confarme 1o precentuado por
el articul- ‘ ' ’
Guateme

b) Quedeac. . o CeLa, PU-
da, segun lo requiera la economia del pais, imponer
restricciones cambiarias.

En cuanto a la aplicacién de las disposiciones conteni-
das en el articulo 107 de la Ley Organica del Banco de Gua-
temala basta senalar que el Banco Central, de conformidad
con lo que establece el articulo citado, estd en capacidad
de adquirir titulos o valores emitidos por el Estado “si las
condiciones monetarias, cambiarias y crediticias lo justifi-
can”. Esto quiere decir que, si el nivel de reservas moneta-
rias es bajo, no es aconsejable realizar este tipo de opera-
ciones por las situaciones inflacionarias que se provocarian,
con la subsiguiente presién en las reservas de cambioc ex-
tranjero.

El otro aspecto que se relaciona con el nivel de las re-
servas netas del Fondo de Estabilizacién Monetaria, es el
relacionado con la implantacién de restricciones cambia-
rias. Siendo este un aspecto de primordial importancia pa-
ra el desarrollo del presente trabajo, se analiza en el ca-
pitulo siguiente.

5 No es el proposito ni la inteneién del presente trabajo hacer un estudio
sobre la aplicacién e implicaciones del Arto. 107 de la Ley Orgénica del
Banco de Guatemala, ya que esto requerirfa un estudio especifico sobre
la materia,
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Paralelo al crecimiento del comercio exterior, en los
anos posteriores a la II Guerra Mundial, en el pais se reali-
zaron esfuerzos para impulsar el desarrollo econémico y me-
jorar las condiciones de vida de la poblacién mediante la
aprobacion de un Cédigo de Trabajo, un régimen de segu-
ridad social y un nuevo ordenamiento en materia de legis-
lacién bancaria que permitié dar un mayor impulso a la ac-
tividad econémica, elevando la inversién piblica y privada.
Estos hechos trajeron como consecuencia un incremento
en las importaciones de productos que la industria interna
no era capaz de producir, ejerciendo asi una mayor presion
en los recursos de divisas del pais, por lo que durante el
periodo 1946-1950, la capacidad de pagos de Guatemala ya
se vio afectada en los afios 1948-1949 segin puede apreciar-
se en el cuadro No. 3, toda vez que en estos dos afos, hubo
necesidad de financiar el déficit territorial con parte de las
reservas del pafs.

CUADRO No. 3

CAPACIDAD DE PAGOS DE GUATEMALA,
PERIODO 1946-1950

(expresada en millones de Quetzales)

CONCEPTO 1946 1947 1948 1949 1950
Exportacién FOB 50.9 65.6 67.4 63.2 78.9
Mas: ingresos por servicios pres-

tados, de capital y otros 2.2 6.0 7.0 6.8 6.4
Capacidad de pagos 53.1 71.6 74.4 70.0 85.3
Menos: pagos por servicios

recibidos de capital y otros 73 8.9 10.7 9.7 10.6
Capacidad para importar 45.8 62.7 63.7 60.3 4.7
Menos: Importaciones CIF 394 56.5 67.5 68.8 4.5
Superavit o déficit territorial 6.4 62 —38 —85 + 02

FUENTE: Memoria del Banco de Guatemala, 1950.
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El periodo comprendido de 1951 a 1962, se caracteriza
por dos fendmenos relevantes que son: una fuerte expan-
sién de las exportaciones principalmente del café, que du-
rante los afios comprendidos de 1951 a 1956 obtuvo excelen-
tes precios, hahiéndose alcanzado en el afio 1954, un precio
promedio de Q71.92 por quintal, FOB puerto guatemalte-
co. En el afio 1955, sin embargo, el precio decling a Q58.79
para subir nuevamente en el afio 1956 a Q68.41. A partir de
este Ultimo afio, los precios comenzaron a bajar llegando en
1961 hasta el precio promedio de @38.32.

El cuadro No. 4 muestra los precios promedio, por quin-
tal, que registraron las exportaciones de café guatemalte-
co durante el periodo 1950-1961; incluye también el ingre-
so total anual, de divisas percibido por el pais por concep-
to de tales exportaciones. Puede observarse, ademas, que el
volumen, en términos de quintales exportados, no sufrié
incremento de importancia que hubiera compensado la baja
en e] precio.

CUADRO No. 4
EXPORTACIONES DE CAFE DE GUATEMALA, 1950-1961

(Precios FOB Puerto Guatemalteco)

Periodo Exportacion Precio Medio Ingreso Total
1950 1193 344 Q52.39 Q 52 747 860
1951 1088 160 " 54.45 " 58 463 615
1952 1325 762 " 54.43 71 582 885
1953 1231 039 "* 55.69 ' 68 186 318
1954 1153 993 " 71.92 78450972
1955 1281 164 " 58.79 75151 081
1956 1339 168 " 68.41 " 89 287 772
1957 1 382 356 ' 82.07 "' 83 979 965
1958 1571 564 " 49.77 78477 995
1959 1 828 700 " 41.56 ' 75 529 000
1960 1762 782 " 42.19 75 814 439
1961 1 668 334 " 38.32 ' 65 535 026

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, niimero 5-6, co-
rrespondiente a mayo-junio 1963.
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La participacién del café en ¢l volumen total de expor-
taciones del pais (cuadro No. 5) ha continuado ocupando el
primer lugar en importancia, lo que evidentemente viene a
confirmar el hecho de que atn no se ha logrado cambiar la
estructura agricola del pais a través de una diversificacién
de cultivos; cabe agregar que no fue sino hasta 1960 que el
algoddn cobré mayor importancia como producto de expor-
tacion, El banano continué ocupando el segundo lugar en im-
portancia durante €l periodo 1952-62; pese a los serios con-
flictos que confrontaron las compafifas bananeras al entrar
en vigencia el Decreto 900, Ley de Reforma Agraria.

CUADRO No. 5

PARTICIPACION PORCENTUAL DE LA EXPORTACION
DE ARTICULOS SELECCIONADOS

Aceites
Periodo  Café Banano Chicle esenciales Algodén Otros Total

1952 81.8 5.4 2.0 14 85 100%
1953 76.7 4.1 - 0.9 7.6 100%
1954 77.5 11.7 0.5 0.9 3.8 5.2 100%
1955 76.5 9.5 14 11 4.6 6.4 100%
1956 79.0 8.0 0.9 2.0 4.2 54 100%
1957 75.6 8.7 1.0 25 3.9 7.9 100%
1958 76.0 8.4 0.9 1.3 54 7.6 100%
1959 74.8 9.7 1.5 0.6 4.1 838 100%
1960 69.8 11.9 1.7 0.7 5.2 9.9 100%
1961 62.8 10.4 21 1.2 9.5 13.2 100%
1962 62.4 5.7 0.5 2.7 14.2 13.5 100%

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, correspondien-
te a mayo-junio 1963.

Por otra parte, el periodo de 1955 a 1961, las reservas
monetarias internacionales del pais se vieron incrementadas
por las fuertes sumas recibidas del exterior en concepto de
donaciones, especialmente durante el Gobierno del Coronel
Castillo Armas.
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En el cuadro No. 6 puede observarse el monto anual a
que ascendieron dichas donaciones durante el periodo
1950-1962,

Las sumas mas elevadas por tal concepto fueron recibi-
das durante los afios 1955-1957, siende de Q9.6; Q153 ¥y
Q18.8 millones, respectivamente. A partir de 1958 esta ayuda
financiera comenzé a descender, exceptuando el afio 1961 en
que se recibieron Q13.6 millones de donaciones externas.

CUADRO No. 6

DONACIONES RECIBIDAS POR GUATEMALA,
PERIODO 1650-62

(expresadas en miles de Quetzales)

Afio Cantidad
1950 Q 859.0
1951 268.0
1952 366.0
1953 115.0
1954 86.0
1955 9 569.0
1956 15 286.0
1957 18 826.0
1958 8 425.0
1959 7897.0
1960 4 780.0
1961 13 575.0
1962 6 968.0

FUENTE: Boletines Estadisticos del Ranco de Guatemala, diciembre de
1959 v mayo-junio de 1963, respectivamente.

El fuerte crecimiento de la actividad econdémica del pais,
especialmente durante los afios 1955 a 1957 origind un exceso
de importaciones en relacidn al crecimiento de las expor-
taciones, las que fueron financiadas en parte, con los ingre-
sos provenientes de los préstamos externos y las donaciones
recibidas durante dicho periodo. E]l cuadro No. 7 presenta
la balanza comercial correspondiente al periodo 1952-1962,
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pudiendo apreciarse que, con excepeion de ios anos 1952-
1954, en que se obtuvieron saldos favorables, los ocho afios
restantes registraron saldos negativos, especialmente de 1957
a 1989, en que la magnitud de tales saldos fue de Q22.3;
Q31.3 y Q18.6 millones, respectivamente.

CUADRO No. 7

BALANZA DE COMERCIO - PERIODOQO 1952-1962
(expresada en miles de Quetzales)

Importaciones Exportaciones
Aiio (CIF) (FOB) Saldo
1952 75 722 87 463 11 741
1953 79 539 88 922 9383
1954 86 311 95 661 9 250
1955 104 316 98 700 — 5616
1956 122 408 116 291 — 6117
1957 131 144 108 839 ~ 22 305
1958 133 755 102 459 — 31296
1959 120 665 102 069 — 18 596
1960 124 077 112 520 11 557
1961 120 612 110177 — 10435
1962 119 901 109 303 — 10598

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, mayo-junio
de 1963.

Guatemala acumulé cerca de Q35.0 millones en reser-
vas monetarias internacionales durante el periodo 1954 a
1957. Esta acumulacién ascendié de 40.0 millones a fina-
les de 1654, a 75.0 millones al 31 de diciembre de 1957. Los
principales factores de esta acumulacién fueron: los altos
rendimientos obtenidos de las exportaciones de café; la con-
siderable asistencia financiera recibida de los Estados Uni-
dos de América y los préstamos obtenidos del exterior, es-
pecialmente del Banco Internacional de Reconstruccién y
Fomento (BIRF), que otorgd en 1955 un préstamo de Q18.2
millones destinados a la terminacién de la carretera al
Atlantico y dos ramales de carreteras en la costa sur. A par-
tir del segundo semestre de 1957, es decir, al iniciarse el
afio de exportacién de café correspondiente a 1957-1958, los
precios de este producto empezaron a declinar considerable-
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meénte. ¢omo consecuéncia de la excesiva oferta mundial;
asimisma en 1958 la ayuda de los Estados Unidos también
se redujo en casi 10.0 millones en relaciéon al afio anterior,
por.Jo que se hizo necesario recurrir, cn 1959, a la suscrip-
cion del primer préstamo de contingencia (Stand-By Arran-
gement) con el Fondo Monetario Internacional a fin de
contar con una segnnda linea de reservas que ayudara a
mantener la estabilidad externa de la moreda. Se recu-
rrid, ademas, a la contratacion de lineas de crédito con ban-
cos e instituciones internacionales, con el proposito de im-
pulsar los sectores industriales y ganaderos, para lograr un
incremento en el rubro exportaciones, Para estos fines se
obtuvo financiamiento externo de corresponsales del Ban-
co de Guatemala y del Export-Import Bank of Washington.

Al 31 de diciembre de 1957, las reservas absolutas eran
de Q75 millones; la declinaciéon de las reservas internacio-
nales durante el ano 1958 fue de Q27.0 millones, y al 31 de
diciembre de 1959, el volumen de reservas habia alcanzado
Q44.0 millones. En el cuadro No. 8 se observa que mientras

CUADRO No. 8

RESERVAS MONETARIAS DEL FONDO DE ESTABILI-
ZACION MONETARIA E IMPORTACIONES CIF

(expresadas en miles de Quetzales)

Importaciones
Afio Absolutas Obligaciones Netas CIF
1951 41135 116 41 019 83 388
1952 44 365 1104 43 261 75722
1953 42 480 1406 41 074 79 539
1954 39 986 694 39 292 86 311
1955 55 521 1 861 53 660 104 316
1956 71177 4062 67 115 122 408
1957 75 098 3548 71 550 131 144
1958 49 086 2 068 47 018 133 755
1959 44 066 3550 40 516 120 665
1960 54 702 9 488 45 214 124 077
1961 56 504 14 402 42 102 120 612
1962 47 963 11 284 26 679 119 901

FUENTE: Boletines Estadisticos del Banco de Guatemala, diciembre
de 1959 y diciembre de 1962.
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en 1357 las reservas netas del Fondo de Estabilizacién Mo-
netaria eran equivalentes a 7 meses de importaciones, en
1956 eran Unicamente de 4 meses y para finales de 1961, de
3 meses de importaciones.

Durante el periodo 1955-1957, se experimentd un fuer-
te crecimiento en la economia, paralelo al aumento de las
reservas monetarias internacionales, al crecer el Producto
Nacional Bruto ® (PNB) de 4.2% en 1955 a 11.0% en el afo
1956, periodo en que los precios internacionales del café
alcanzaron los niveles mas altos; sin embargo, en 1957 el
PNB crecié tUnicamente en 4.3% con relacién al afio ante-
rior. Para los afios 1958 y 1959, el crecimiento de nuestra
economia fue Gnicamente de 3.1% y 2.2% respectivamente,
es decir, que para tales afios no se logré ni siquiera un in-
cremento paralelo al crecimiento normal de la poblacién
que se estima en una tasa de 3.2¢ anual.

Como consecuencia del debilitamiento de las exporta-
ciones, a partir de 1957 se produjo en el pais un debilita-
miento en la capacidad para importar, habiéndose mante-
nido, no obstante, un aumento constante en las importa-
ciones, las cuales fueron cubiertas, légicamente, con la acu-
mulacién previa de reservas, las donaciones recibidas del ex-
terior, los préstamos externos y con los ingresos de inver-
siones extranjeras. Por otra parte, el Sector Pablico sufrié
merma en sus ingresos fiscales, habiendo tenido que recu-
rrir al financiamiento interno de sus déficits, con la conse-
cuente expansion de la monetizacién interna. En el cua-
dro No. 9 se muestra que, con excepcién de los afios 1954 y
1355 en que se experimentaron ligeros superavits de Q29
¥y Q3.1 millones, respectivamente, el Gobierno experimento
constantes deficits en relacién a sus ingresos fiscales.

8 Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, Cuentas del Producte Na-
clonal Bruto, a2 precios corrientes.
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CUADRO No. 8
INGRESOS Y GASTOS FISCALES, PERIODO 1949-1958

(expresados en millones de Quetzales)

Ingresos Gastos

Aflo fiscales fiscales Superavit Déficit
1949 40.4 47.8 7.4
1950 4.9 50.4 5.5
1951 49.3 50.1 — 08
1952 60.5 64.0 — 35
1953 62.9 65.3 24
1954 72.4 69.5 29

1955 (1) 83.1 80.0 3.1

1956 (2) 85.1 89.4 4.3
1957 (3) 93.8 102.6 8.8
1958 (4) 90.8 98.7 — 179

En los ingresos y gastos fiscales:

1) excluye Q6.9 millones de donaciones del exterior.

(2) excluye Q15.3 millones de donaciones del exterior.

(3) excluye Q18.9 millones de donaciones del exterior.

(4) excluye Q8.4 millones en efectivo y Q0.05 millones en especie de
donaciones recibidas del exterior.

FUENTE: Memoria Anual del Banco de Guatemala, ano 1958, pag. 108.

“Para el ejercicio fiscal 1958-1959, el Congreso de la
Replblica aprob6 un presupuesto general de ingresos y gas-
tos con un monto de Q113 106.8 miles, con ampliaciones pos-
teriores por un total de Q7 224.0 miles. Los ingresos del Go-
bierno ascendieron a Q1115552 miles y los gastos a
Q115 525.7 miles, cantidades que al excluir los empreéstitos
y la amortizacién de deuda publica se reducen a Q104 469.9
miles y Q108 262.2 miles respectivamente, lo que significa
que el ejercicio se cerré con un deficit financiero de
Q3792.3 miles”? Para el ejercicio fiscal 1959-1960, “la ba-

4 Memoria Anual del Banco de Guatemals, afio 1959, pég. 181,
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ja de los ingresos y la necesidad de pagar deuda flotante
de ejercicios anteriores y de mantener un programa de in-
versiones publicas, dio lugar a un incremento en la deuda
publica bruta de Q6.6 millones, alcanzando la cifra de Q67.8
millones al 31 de diciembre de 1960. Para los afios 1961 y
1962, el déficit presupuestario fue de 7.5 y 0.9 millones,
respectivamente; la deuda interna del Gobierno habia as-
cendido al 31 de diciembre de 1962 a Q67.8 millones, consti-
tuida en deuda flotante, Q17.8 millones; deuda bonificada
Q31.5 millones y otras obligaciones Q18.3 millones. Este 0l-
timo rubro se encontraba representado en su mayor parte
(Q12.5 millones) por Letras de Tesoreria pendientes de
pago”.t®

La deuda publica externa ascendia al 31 de diciembre
de 1662 a Q23.3 millones, constituida principalmente por
préstamos externos a largo plazo (préstamo BIRF) y Q.1.8
millones de Letras de Tesoreria colocadas en Bancos Co-
merciales de los Estados Unidos."

El crecimiento de la deuda interna bonificada durante
el periodo que se comenta fue financiado principalmente
por la Banca Central con el proposito de mantener un pro-
grama de inversiones publicas tendiente a neutralizar la
falta de reaccion del sector privado durante el mismo pe-
riodo. Esto trajo como consecuencia una expansién conside-
rable del medio circulante de origen interno, por lo que las
autoridades monetarias se vieron en la necesidad de apli-
car medidas correctivas a fin de “adaptar el circulante a
las necesidades legitimas del desarrollo de actividades pro-
ductivas, previniendo tendencias inflacionarias”.’? En efec-
to, en el mes de diciembre de 1959, el Banco de Guatema-
la emitié disposiciones elevando el nivel de encajes banca-
rios de un 25% a un 359, incremento que se realizé me-
diante un aumento del 5% al 31 de diciembre de 1959 y un
1% mensual de enero a mayo de 1960.

10 Memoria Anual del Banco de Guatemala, ailio 1860, pag. 13.

11 Memoria Anual del Banco de Guatemala, aflo 1962, pigs. 82-83.

12 Informe de }a Junia Monetaria al Goblerno de la Repiblica, sobre la
situacién cambiarla de! pais. Revista Economia No. 4, enero4marzo 1963,
pag. 5.
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En el cuadro No. 10 se observa que el medio circulante
de origen externo que en 1957 era de Q69.9 millones, se re-
dujo gradualmente en los afos siguientes, alcanzando en
1962, tinicamente ‘la cifra de Q36.4 millones. En contraposi-
cién a lo anterior, el medio circulante de origen interno se
incrementd anualmente, de Q66.0 millones en 1957, a Q90.0
millones para 1962.

CUADRO No. 10
MEDIO CIRCULANTE POR ORIGEN

(en miles de Quetzales)

Fin de Origen Externo Origen Interno Total
1950 39 555 26 022 65 577
1951 42 026 27 789 69 815
1952 44 037 29 455 73 492
1953 42 414 42 946 85 360
1954 37 590 55 491 93 081
1955 52123 51 702 103 825
1956 66 262 53 339 119 601
1957 69 890 66 009 135 899
1958 45 431 9 757 125188
1959 40 693 79 393 120 086
1960 49 759 71 105 120 864
1961 46 959 83 454 130 413
1962 36 351 89 957 126 308

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, mayo-junio 1963.

Por su parte, el Banco de Guatemala con el objeto de
reforzar las reservas monetarias internacionales del pais,
procedié a contratar recursos externos a mediano y largo
plazo con sus corresponsales y con otras instituciones fi-
nancieras a fin de impulsar algunos campos de la economia,
tales como la industria y la ganaderia y lograr asi un incre-
mento en las exportaciones, una sustituciéon de importa-
ciones, o ambas a la vez.
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Sin embargo, las reservas monetarias internacionales
continuaron decreciendo en el afic 1962, agudizandose esta
situacion con los sucesos politicos ocurridos en el primer
semestre del afio, lo cual trajo consigo, exportaciones de
capital nacional; el logico retraimiento de la inversién ex-
tranjera y el consiguiente peligro para la estabilidad exter-
na del Quetzal. Ante este panorama, el Gobierno de la Re.
publica, a peticién razonada de la Junta Monetaria, puso en
vigor la segunda parte de la Ley Monetaria, Decreto 203
del Congreso de la ReptGblica, por cuyo medio se establecian
las restricciones cambiarias.
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CAPITULO III

LAS RESTRICCIONES CAMBIARIAS EN GUATEMALA,
ANALISIS DE SU ESTRUCTURA

A La Ley Monetaria v las Restricciones Cambiarias

El decreto 203 del Congreso de la Republica, Ley Mo-
netaria, puesto en vigor en 1545, consta de dos partes, a sa-
ber: la primera contiene las disposiciones relativas al sis-
tema monetario nacional y las normas para toda la activi-
dad cambiaria dentro de un régimen de libre convertibili-
dad externa de la moneda. Desde el afio 1945 hasta octubre
de 1962, todas las transacciones cambiarias que se efectua-
ban en el sistema bancario guatemalteco, se regian por las
disposiciones contenidas en esta primera parte de la Ley
Monetaria. Existia completa libertad para comprar y ven-
der cambio exiranjero, cifiéndose estas operaciones tnica-
mente al pago de los tipos de cambio fijados por la Junta
Monetaria de conformidad con los articulos 24 y 25 de la ci-
tada Ley.

El articulo 24 de la Ley Monetaria establece que los ti-
pos de compra-venta de divisas no podran diferir en mas
del 1% de las paridares legales de las monedas. Para tal fin
se toman las paridades legales declaradas por los paises al
Fondo Internacional en su calidad de miembros, o bien,
cuando un pais no es miembro de dicha Institucién, con
base en las cotizaciones de los mercados internacionales de
cambio de Nueva York o de Londres, conforme lo establece
el inciso b) del articulo 18.

La segunda parte de la Ley Monetaria contiene especi-
ficamente todas las disposiciones relacionadas con el régi-
men de emergencia en las transferencias internacionales, su
establecimiento, objeto y administracién del mismo.

45



Esta segunda parte limita las operaciones contenidas
en el Capitulo IV de la primcra parte de la Ley y se refic-
re a la convertibilidad externa de la moneda. El anélisis,
por consiguiente, se concretard a estableccer, dentro del as-
pecto meramcnle cambiario, las causas legales que obliga-
ron a las autoridades monetarias a solicitar del Gobierno
de la Repuiblica el establecimiento de las restricciones cam-
biarias que se implantaron el 13 de octubre de 1962.

La ultima parte del articulo 37 de la Ley Monetaria es-
tablece:

“Este régimen unicamente podra ser aplicado en perio-
dos de perturbacion econdémica, siempre que sea acor-
dada su vigencia, en las formas y condiciones que en
esta misma ley se establecen”.

Por otra parte, el articulo 38 de la Ley literalmente
dice:

“Articulo 38.—FEl Régimen de Emergencia en las Trans-
ferencias Internacionales, podra ser puesto en vigor por
acuerdo del Presidente de la Replblica en Consejo de
Ministros, a solicitud razonada por la Junta Monetaria
y Unicamente en los casos siguientes:

a) En aplicaciéon de decisiones y recomendaciones
emanadas de convenios internacionales sobre esta-
bilizacion monetaria, suscritos y ratificados por la
Republica; y

b) A fin de mantener la estabilidad de la moneda na-
cional, frente a desequilibrios temporales de la ba-
lanza de pagos:

I) Que hayan reducido las reservas netas en el
Fondo de Estabilizacion Monetaria a menos
del 40% del promedio anual de las ventas to-
tales de divisas en los tres afios anteriores; o

II) Que produzcan corrientemente un drenaje per-
sistente de dichas reservas superior al 25%
anual, no atribuible a factores estacionales o
de breve duracion.”

La parte inicial del articulo 38 dice: “El Régimen de
Emergencia en las Transferencias Internacionales, po-
dra ser puesto en vigor...”
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Como puede apreciarse, la implantacién del Régimen
de Emergencia es una facultad potestativa del Presidente
de la Republica, y la decisién que adopta emana del estu-
dio de las circunstancias que pueden obligar a las autori-
dades monetarias a solicitar su implantacién. Concretamen-
te, para que se formule tal solicitud, ticne que concurrir
cualesquiera de las circunstancias contempladas en los in-
cisos a) y b) del mencionado articulo.

En el informe razonado por la Junta Monetaria !* no se
alude a ninguna recomendacién o decisién fundada en con-
venios internacionales; en otras palabras, las autoridades
monetarias no se basaron en el inciso a) del Articulo 38.
El Organismo Internacional que podria haber recomenda-
do la aplicacién de estas medidas, es el Fondo Monetario
Internacional cuyo convenio ha suscrito y ratificado Gua-
temala, mediante el Decreto 212 del Congreso de la Repti-
blica. Como ya se indicé, las autoridades monetarias no ma-
nifestaron haber recibido recomendacién alguna por parte
de dicho Organismo Internacional,

Con el objeto de mantener la libre convertibilidad de
la moneda, las autoridades guatemaltecas ya habian acudi-
do al Fondo Monetario Internacional en demanda de asis-
tencia financiera y —como ya se dijo en parrafos previos—
en el mes de noviembre de 1959 se suscribié el primer prés-
tamo de contingencia (Stand-By Arrangement). Sin em-
bargo, esto no fue suficiente para contrarrestar el fuerte
drenaje de las reservas monetarias intcrnacionales del pais
¥, por consiguiente, tres afios més tarde, sin mediar ningu-
ia consulta con el Fondo Monetario Internacional, se im-
pusieron las restricciones cambiarias que contempla la ac-
tual Ley Monetaria, pero con base en lo que sefialan los nu-
merales I y IT del inciso b) del articulo 38.

El punto I del inciso b) del articulo 38 establece:

“I. Que hayan reducido las reservas netas en el Fon.

do de Estabilizacién Monetaria a menos del 40% del

promedio anual de las ventas totales de divisas en los
tres afios anteriores;”

En esa época, ;cual era la situacion real de las reservas
netas del Fondo de Estabilizacién Monetaria en relacién
al 407 que seflala la Ley?

13 Diario Oficlal “El Guatemalteco”, correspondiente al 11 de octubre de 1062.
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Para contestar esta pregunta, es necesario establecer
dicha relacién y fijar el nivel de las reservas netas. Con es-
te objetivo debe analizarse la posicion de las reservas ne-
tas del Fondo de Estabilizacién Monetaria durante el
ano 1962.

El cuadro No. 11, contiene el monto de las ventas de di-
visas efectuado por el sistema bancario, durante el periodo
enero 1959, a diciembre de 1962, asi como la posicién de rc-
servas netas del Fondo de Estabilizacién Monetaria duran-
te el afio 1962. Estas cifras son necesarias para establecer
el promedio anual de venta de divisas durante tres afios, v
su relacién porcentual con respecto a las reservas netas.

Como puede observarse en el cuadro N° 11, a partir del
mes de noviembre de 1961 las ventas de divisas tuvieron
un incremento considerable, alcanzado en los meses de ma-
yo v junio las cifras mas altas: Q18234.0 y Q21 530.0 miles,
respectivamente.

También puede apreciarse la caida considerable de las
reservas monetarias internacionales absolutas del Fondo
de Estabilizaciéon Monetaria, descenso que de Q67,205.0 mi-
les en marzo llegd a Q41 525.0 miles en septiembre del mis-
mo ano.

Por otra parte, dche tomarse en consideracion que los
datos antes mencionados se relieren a la posicion de las re-
servas monetarias del Fondo de Estabilizacidn que mantie-
ne el Banco de Guatemala pero, si a las obligaciones de di-
cho fondo agregamos las del sistema bancario, —por actuar
como agentes de aquél— la posicién neta es mucho menor
que la indicada en el cuadro anterior. Al 30 de septiembre
de 1962, las obligaciones externas del sistema bancario ai-
canzaban la cifra de Q5.0 millones, con lo cual la posicioén
neta de las reservas monetarias internacionales del siste-
ma hancario en conjunto ascendia Q25.6 millones.!*

'n los dias comprendidos del 30 de septiembre al 11 de
octubre de 1962, se experimentd una caida de reservas mo-
netarias internacionales con un promedio diario de Q255.0
miles en el sistema bancario. Al 11 de octubre de 1962, la
posicién de reservas se habia agravado considerablemente,
al extremo de casi haberse agotado la liquidez de las mis-
mas. Este hecho hubiera obligado a las autoridades moneta-

14 Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, julioc-agosto de 1963,
pags. 43, 4 y 4.
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DURANTE LOS ANOS 1959 A 1962

(expresadas en miles de Quetzales)

1959
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

1960
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Ventas

16 376
11 339
12 847
12 947
12 449
11 069
13 216
12 626
12 546
11787
14 338
15 379

12 104
13 113
14 450
12778
13 367
16 478
12 842
13 283
11 521
12 505
13 342
14 586

1961
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

1962
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

CUADRO No. 11
VENTAS DE DIVISAS DEL SISTEMA BANCARIO

Ventas

13 455
13 389
15 055
13 957
15631
13 883
13 009
14 862
13 385
13 349
15133
15 304

15 983
16 305
16 873
16 341
18 234
21 530
14 428
17 463
13 381
12017
16 313
15 435

RESERVAS NETAS DEL FONDO DE ESTABILIZA-

CION MONETARIA — ANO 1962
(expresada en miles de Quetzales)

Absolutas Obligaciones

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo

Junio

Julio
Agosto

Septiembre

Octubre
Noviembre

Diciembre

59 772
64 029
67 205
65 944
62 839
55143

51811
45 586
41 525

42 063
43 818
47 963

14 750
15403
14993
14835
15 471
10 661

11 098
10 912
10 688

11 838
11216
11 284

Netas

45 022
48 626
52212
51 109
47 368
44 482

40 713
34 614
30 837

30 225
32 602
36 679

FUENTE: Boletines Estadisticos del Banco de Guatemala, correspondientes a los meses de diciembre 1959, diciembre

1960, diciembre 1961, diciernbre 1962 y mayo-junio 1963.



rias y al Gobierno de la Republica a ordenar una suspen-
sién de pagos, de no haberse adoptado las restricciones cam-
biarias.

La situacion de las Reservas Monetarias Internaciona-
‘les al 11 de octubre de 1962, se presenta en el cuadro N° 12.

CUADRO N¢ 12

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES AL 1]
DE OCTUBRE 1962

(Ex resadas en miles de Quetzales)

Guatemala Bancos Total
Concepto Bance de Otros
Disponibilidades 40 460.2 2472.6 429328
Obligaciones 10991.3 8597.6 19 538.9
Posicion Neta de
Cambios 29 468.9 —6125.0 23 343.9

Sin embargo, durante el periodo del 11 al 31 de octubre
de 1962 se experimentd un leve incremento en las reservas
monetarias, Q1.5 millones, con lo cual el ultimo dia, las re-
servas se situaron en Q24,9 millones, como puede verse en
el cuadro Ne¢ 13.

CUADRO N- 13

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES AL 31
DE OCTUBRE 1562

(Expresadas en miles de Quetzales)

Concepto Banco de Otros
Guatemala Bancos Total
Disponibilidades 42 063.0 2593.0 44 656.0
Obligaciones 11 838.0 7 939.0 19777.0
Posicién Neta de
Cambios 30 225.0 —5 346.0 24 879.0

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, Nos. 7 y 8, co-
rrespondientes a los meses de julio-agosto de 1963 p. 43 a 45.
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En el cuadro N 14 se analizan las reservas netas del
Fondo de Estabilizacion Monetaria en relacién al 40% del
promedio anual de las ventas de divisas.

El examen de las cifras del cuadro N° 14 revela la posi-
cion de les reservas netas del Fondo de Estalibizacion Mo-
netaria durante el afio 1962 en relacion al 40% del promedio
anual de ventas de divisas, presentando una relacién com-
pletamente negativa, que a partir del mes de mayo de 1962
se agudizo hasta alcanzar al ultimo de septiembre de 1962,
una diferencia negativa de Q338 873 miles,

Si a estos aspectos negalivos se agrega, que las pers-
pectivas de precios de nuestros productos de exportacién
no eran halagadores; que la salida de divisas continuaba a
un ritmo ascendente y que la situacion politica del pais ca-
da dia era mas inestable, la implantacion de las restriccio-
nes cambiarias fue una medida atinada y oportuna.

B Las Restricciones Cambiarias. Primera Epoca: Régimen Cambiario
con Varios Mercados

Las restricciones cambiarias implantadas el 12 de oc-
tubre de 1962, alcanzaron la totalidad de las transferencias
internacionales del pais, las cuales se mantuvieron hasta
el 25 de mayo de 1963, fecha en que fueron sustituidas por
un sistema limitado a las transferencias por movimiento
de capitales, actualmente en vigor. Con la implantacién de
las primeras restricciones cambiarias, Guatemala estable-
cié por primera vez en su historia, desde que cuenta con
Banca Central, un sistema cambiario de tipos multiples,
como se expone mas adelante.

Las principales caracteristicas del sistema implantado
el 12 de octubre de 1862 pueden resumirse en la forma si-
guiente:

1 Compra de divisas:

Con el fin de disponer de un control efectivo sobre las
principales fuentes de divisas y poder atender los pagos mas
urgentes al exterior, se establecid la obligacién de declarar
y vender al Banco de Guatemala o a los bancos habilitados
para operar en cambios, las divisas originadas por las ex-
portaciones, los ingresos de compafiias de seguros y fian-
zas; los préstamos y donaciones que se obtuvieren del ex-
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CUADRO No. 14

ANALISIS DE LAS RESERVAS NETAS DEL FONDO DE ESTABILIZACION MONETARIA EN
RELACION AL 40% DEL PROMEDIO ANUAL DE VENTAS DE DIVISAS, 1962

Venia de divisas
por periodos de
36 meses Total Ventas

Febrero/53-Enero/62 487 303
Marzo-53-Febrero/62 492 269
Abril/53-Marzo/62 496 295
Mayo, 59-Abril/62 499 689
Junio/59-Mayo/62 505 484
Julio/59-Junio/62 515 945
Agostos59-Julio/62 517 157
Septiembre/53-Agosto/ 62 521 994
Octubre. 39-Septiembre/62 522 829
Noviembre/59-Octubre/62 523 059
Diciembre/59-Noviembre/ 525 034
Enero.'60-Diciembre/62 525 (050

(expresado en miles de Quetzales)

Promedio
annal de
venta de
divisas

162 869
164 090
165 432
166 563
168 495
171 982
172 386
173 998
174 276
174 353
175 011
175 030

4)% del
promedio
anual

€5 148
65 636
66 173
66 625
67 398
68 793
68 954
69 599
69 710
69 741
70 004
70 012

Reservas
netas del
F.E.M. 1962

Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin
Fin

enero
febrero
marzo
abril
mayo
junio

julio
agosto
septiembre
octubre
noviembre
diciembre

Monto en
miles de

Relacion entre el
40% del promedio

Quetzales y las reservas ne-

45 022
48 626
52 212
51 109
47 368
44 482
40713
34674
30 837
30 225
32 602
36 679

tas del F.E.M.

20 126
17 010
13 961
15 516
20 030
24 311
28 241
34 925
38 873
39 516
37 402
33 333

FUENTE: Boletines Estadisticos del Bance de Guatemala, correspondientes a los meses de diciembre de 1959, 1960, 1961,

1962 ¥ mayo-junio 1963.



terior y que fueren registrados para pagos esenciaies y los
ingresos en moneda extranjera del Gobierno y demas de-
pendencias estatales.

Asimismo, la Junta Monctaria fue facultada para de-
clarar obligatoria la concentracién de cualquier otro ingre-
50 que a su juicio pudiera tener importancia en las activi-
dades cambiarias del pais.

Las divisas provenientes de capitales extranjeros, la
repatriacion de capitales guatemaltecos, los gastos de tu-
rismo y los sueldos y gastos de diplomaticos, formaban el
mercado de divisas libres, de conformidad con lo estableci-
do en el articulo 70 de la Ley Monetaria. Los tenedores de
estas divisas estaban obligados a negociarlas inicamente con
cl Banco de Guatemala y los bancos habilitados del sistema,
lo cual les daba el derecho de readquirirlas dentro de un
término no mayor de ocho dias, mediante la presentacién
del “certificado de divisas libres” y el pago correspondiente
al tipo de cambio establecido de 1%.

2 Venta de divisas:

La venia de cambio extranjero debia operar a través
de tres mercados cambiarios, asi:

a) El de divisas destinado a pagos esenciales;
b) El de licitaciones; y
c¢) El de Divisas Libres.

De conformidad con el articulo 33 del Reglamento de
Administracion del Régimen de Emergencia, el mercado
de divisas esenciales deberia cubrir los pagos y remesas si-
guientes:

I) Pagos de importaciones imprescindibles y no pos-
tergables de mercaderias de consumo general y
de elementos de produccidn, de conformidad con
una lista que establecié la Junta Monetaria;

II) Pagos y remesas indispensables del Estado y de
Instituciones oficiales;

ITII) Pagos de servicios al exterior en los montos indis-
pensables para atender necesidades esenciales o
para mantener el funcionamiento regular de ac-
tividades ttiles para el puablico o la economia en
general,

T
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IV) Pagos contractuales en el exterior en concepto de
intereses y amortizaciones de empréstitos o de
otras obligaciones a favor del extranjero; v

V) Pagos al exterior en concepto de utilidades o
amortizaciones de capitales extranjeros invertidos
permanentemente en el pais, dentro de los por-
centajes establecidos en el inciso e) del articulo
55 de la Ley Monetaria.

Todas las operaciones en este mercado se realizaron al
tipo oficial de cambio. Por otra parte, el inciso b) del ar-
ticulo 31 del Reglamento de Administracion, establecié que,
el remanente de divisas que adquiricse el Banco de Gua-
temala después de suministrar las necesarias para los pagos
y remesas esenciales a la economia, seria puesto a disposi-
cién del pablico conforme un régimen de licitacion de li-
cencias de cambio. Este remanente de divisas constituyd el
segundo mercado, destinado a cubrir el pago al exterior,
de importaciones prescindibles y postergables, y otras re-
mesas como no esenciales por la Junta Monetaria.

Tal situacién obligd de inmediato a las autoridades mo-
netarias, a establecer un presupuesto cambiario que contem-
plaba la determinaciéon del volumen total de divisas que
alimentaria el Fondo de Estabilizacion Monetaria; la canti-
dad que se destinaria a los pagos de bienes y servicios esen-
ciales a la economia y la cantidad de divisas que se podrian
a licitacidén. Esto traia consigo a corto plazo, dos serios pro-
blemas: el primero, determinar inmediatamente el volu-
men de divisas que saldria a licitacion y, el segundo, el fac-
tor incertidumbre que prevalecia en los diversos circulos
bancarios, financieros y comerciales sobre las repercusiones
que tal procedimiento implicaba al lanzar hacia arriba el
tipo de cambio. Este era un temor latente, pues, los posee-
dores de fuertes recursos financieros podian, a través del
pago de tasas elevadas de cambio, acaparar fuertes canti-
dades de cambio extranjero, marginando a los pequefios im-
portadores al agotarse las divisas que se destinarian a ali-
mentar el mercado no esencial. A titulo ilustrativo pode-
mos citar a los importadores de automoéviles que en general
cuentan con recursos financieros y con sistemas de finan-
ciamiento facilitados por las casas proveedoras, que les per-
mitian entrar a licitar al mercado de divisas no esenciales
ofreciendo tasas elevadas. Logicamente, tales sobrecargo:
;}endian a influenciar dircctamente los precios de los ve-

iculos.
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Considerando que el mecanismo de licitacién contem-
plado en el segundo mercado cambiario podria —eventual-
mente— fomentar una excesiva concentracion del cambio
extranjero en poder de los sectores comerciales mas pudien-
tes y, con el propésito de lograr una distribucion equitati-
va, principalmente dentro del sector importador de mer-
caderias no esenciales, entraron en vigor los articulos 64
de la Ley Monetaria y 61 del Reglamento de Administracion
que facultaban a la Junta Monetaria para que dentro de
este mercado, sustituyese las licitaciones por un mecanis-
mo de oferta de licencias de cambio a una tasa fija. Este
ultimo sistema fue el que en realidad operd puesto, que,
a partir del 9 de noviembre de 1962, se establecio la venta
de licencias de cambio destinadas a cubrir las importacio-
nes de mercaderias no esenciales, a una tasa del 2% y por
un monto que no excediera a determinado porcentaje de
las importaciones realizadas durante el mismo periodo del
afio anterior. La venta de divisas también se realizaba al ti-
po oficial de cambio més una comisioén del 1%. Para el pe-
riodo noviembre-diciembre de 1962 se establecid el 50% en
relacion al mismo periodo del afio anterior y para los dos
primeros trimestres de 1963, el 60%.

El mercado de divisas libres, estaba formado por aque-
llas provenientes de:

I) Los sueldos y gastos de los agentes diplomaticos
y consules de carrera del extranjero en Guatema-
la y de los representantes de las instituciones o
agencias de cooperacién internacional;

II) La entrada de capitales extranjeros para ser in-
vertidos definitiva o temporalmente en Guatema-
la;

III) La repatriacién de capitales guatemaltecos colo-
cados en el extranjero;

IV) Las exportaciones escasas o irregulares que deter-
minare la Junta Monetaria;

V) La diferencia entre los porcentajes o aforos sefa-
lados para determinados ingresos de divisas de
facil control; y

VI) Otras entradas de divisas, cuya venta al Banco de
Guatemala no fuere exigida por la Junta Mone-
taria.
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De acuerdo con lo sefialado en el articulo 70 de la Ley
Monetaria y el 66 del Reglamento de Administracién del
Régimen de Emergencia, los poseedores de las divisas pro-
venientes de las operaciones senaladas en los numerales
-anteriores podian negociarlas libremente en el sistema ban-
cario, adquiriendo al mismo tiempo un “certificado de divi-
sas libres”.

Por consiguiente, los poseedores de tales certificados
podian optar por readquirir sus divisas dentro de un plazo
fijado, o bien negociar con un banco o con un particular
dicho certificado, a una tasa que légicamente, estaba fija-
da por la oferta y la demanda.

Estos certificados de divisas libres normalmente eran
adquiridos por los bancos, lo cual les daba una capacidad
de venta de divisas, adicional a las operaciones de caracter
esencial.

En cuanto a la demanda, durante las primeras sema-
nas de vigencia del Régimen de Emergencia, dominé en el
sector privado una manifiesta desorientacin debido a que
existia un temor de no poder obtener cambio extranjero
para cubrir el pago de obligaciones al exterior y, al mismo
tiempo, prevalecia cierto factor de incertidumbre en lo re-
ferente a la estabilidad de la moneda que impulsé a muchas
personas a comprar divisas sin reparar en los precios que
para ello hubieren de pagar. En los primeros dias del Ré-
gimen de Emergencia, las tasas pagadas por los certificados
de divisas libres sobrepasaron en un 10% su valor nominal.

El “certificado de divisas libres” —cabe aclarar— Uni-
camente daba a su poseedor el derecho de adquirir divisas
en un banco hasta por el monto que representa, debiendo pa-
gar por lo tanto, ademas de la tasa de negociacion del certi-
ficado, el 100% del valor de las divisas mas 1% de comision
cambiaria.

Para facilitar la comprension del mecanismo de opera-
cién de los certificados de divisas libres, es oportuno citar
un ejemplo: un turista '’ se presentaba a un banco a vender
divisas por US$ 1,000.00. El banco comprador le pagaba
Q1,000.00 o sea que las adquiria a la par; al mismo tiempo,
le extendia un “certificado de divisas libres” por igual su-
ma. El turista en cuestién podia adoptar cualquiera de las
dos alternativas siguientes: retener su cerlificado y adquirir
nuevamente sus divisas, pagando una comisiéon de cambio

15 Las divisas provenlentes de turismo, estaban conceptuadas como “divisas
libres” de acuerdo con el inciso f) del articulo 70 de la Ley Monetaria,
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de 1%, o bien negociar con el mismo banco “su derecho” a
la tasa que conviniese con la Institucion. En esta forma, el
banco comprador estaba en capacidad de vender dichas di-
visas a otra persona cobréndole, ademas del tipo de cambio
de 1%, una tasa adicional que le produjera utilidad.

Conforme fue transcurriendo el tiempo y pasé el pa-
nico inicial causado por las medidas cambiarias adoptadas,
la negociacién de divisas se normalizd gradualmente, esta-
bleciéndose en el mercado una tasa de negociacidbn mas re-
ducida dentro de los limites de 2% a 3% entre los tipos
comprador y vendedor.

Lo que ayudé a sostener esta situacién fue el estableci-
miento del mercado de divisas de tasa 2%, a principios de
noviembre de 1962, destinado a cubrir el pago de importa-
ciones catalogadas como no esenciales. El cuadro N°¢ 15 su-
ministra informacién sobre el movimiento de compra y ven-
ta de divisas libres en el sistema bancario durante el pe-
riodo comprendido del 15 de octubre de 1862 al 1° de febre-
ro de 1963.

3. Cambio de sistema. Causas.

E1 25 de mayo de 1963 entrd en vigor un nuevo régimen
cambiario, sustituyendo totalmente al que se habia implan-
tado el 12 de octubre de 1962. Se eliminaban asi, algunos
problemas surgidos al ponerse c¢n vigor la totalidad de la
segunda parte de la Ley Monetaria. Entre estos problemas
podemos citar:

a) Los inherentes a un sistema de tipos multiples;
b) Conflictos con e] Fondo Monetario Internacional; y

¢) Los rclacionados con el propésito de mantener la
confianza de la estabilidad del Quetzal en el ex-
terior.

El mantenimiento de sistemas multiples de cambio ha-
bia empezado a crear conflictos en los diversos sectores de
la economia, tanto de orden interno como con el exterir
debido a que, por una parte, existia incertidumbre en cuan-
to a la posibilidad de obtener cambiv extranjero para man-
tener el desarrollo normal de los negocios, especialmente
aquellos que por sus caracteristicas tenian que recurrir al
mercado de divisas libres o, 1o que era mas daifiino, al mer-
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CUADRO No. 15

COMPRA Y VENTA DE DIVISAS LIBRES DEL SISTEMA
BANCARIO, POR SEMANA

(expresadas en Quetzales)

Periodo Compras Ventas Diferencia

15 octubre a 2 noviembre 1962 599 654 492 050 - 107 604
5 a 9 de noviembre 552 645 378 684 i 173 961
12 a 16 de noviembre 758 338 456 023 -+ 300315
19 a 23 de noviembre 931 947 328 294 - 603 653
26 a 30 de noviembre 862 266 637 193 4 225073
3 a 7 de diciembre 769 249 675 816 +~ 93433
10 a 14 de diciembre 889 072 592 588 206 484
17 a 21 de diciembre 732 806 699 942 + 32864
24 a 29 de diciembre 480 677 499 175 8 498
31 diciembre a 4 enero 19€3 423 888 334 569 + 89319
7 a 11 de enero 673 369 674 438 1069
14 a 18 de enero 608 293 563 948 T 4435
21 a 25 de enero 428 595 452 481 23 886
28 de enero a 19 de febrero 830 853 neg 72T - 271126
TOTAL 9 551 662 7344 928 - 2206724

FUENTE: Departamento de Cambios, Banco de Guatemala.
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COUO QO UlYisus CRITABOLLATIO, 4lCMds, las 1Uenles exlernas
de financiamiento, por cautela, restringieron su crédito par-
ticularmente ¢l destinado a financiar importaciones, sin
cmbargo, aunque esto Gltimo hubiera sido deseable para
frenar las actividades no esenciales a la economia, también
es cierto que los sectores industriales y agropecuarios en-
frentaron problemas con el financiamiento externo duran-
te los siete meses de vigencia del sistema de tipos multiples:

Por otra parte, el uso de tipos multiples hubiese pro-
vocado una elevacién de precios, especialmente en aquellos
articulos importados que resultaban mas afectados por ta-
les medidas, porque indudablemente, el comerciante tras-
ladaria al consumidor no sélo el costo adicional que debia
pagar por las divisas, sino que ademas los gravaria con la
utilidad que iba a dejar de percibir al vender menor canti-
dad de articulos.

La actitud de la inversién extranjera privada —de ca-
racter directo o permanente—, también jugaba un papel sig-
nificativo en los diversos mercados cambiarios, especial-
mente en el de divisas libres, porque demandaba cambio
extranjero adicional para remesar al exterior, el remanen-
te de utilidades que no podia enviar por medio del mercado
de divisas esenciales.

En efecto, al implantarse las restricciones cambiarias en
el mes de octubre de 1962, la Junta Monetaria de conformi-
dad con lo que establece el inciso e) del articulo 55 de la
Ley Monetaria acordé que parte de las divisas del mercado
destinado a pagos esenciales, fueran otorgadas para efec-
tuar pagos en concepto de dividendos, utilidades o amorti-
zaciones de capitales extranjeros invertidos permanente-
mente en el pais, en cantidades que representarian hasta el
15% anual, en por lo menos, cinco afios de cualquier déca-
da, y hasta el 5% anual, en cualquiera de los afios restantes
de la misma década. Estos porcentajes se aplicarian sobre el
monto de las inversiones comprobadas (inciso e) del ar-
ticulo 33, Capitulo II, del Reglamento de Administracién del
Reégimen de Emergencia, en vigor del 13 de octubre de 1962
al 24 de mayo de 1963). De acuerdo a lo anterior, se esta-
blecié que a los inversionistas extranjeros que resultaban
afectados por tal disposicién, se les otorgarian divisas esen-
ciales hasta por el 8% sobre el monto de sus inversiones
comprobadas, para remesar sus utilidades o, en forma alter-
nativa, para amortizar parte de su inversién. Por consiguien-
te, aquellos inversionistas que al cierre de sus operaciones
contables, generalmente el 31 de diciembre de 1962, obtu-
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vieron rendimientos superiores al 8% sobre el monto de
su capital invertido, tuvieron que acudir al mercado de di-
visas libres para enviar al exterior la diferencia resultante
entre el monto total de utilidades percibidas y el 8% a que
tenian derecho en el mercado de divisas destinadas a pagos
esenciales.

Seguidamente se examinan los conflictos que con un
sistema cambiario como el implantado en octubre de 1962
surgirian con el Fondo Monetario Internacional.

Guatemala es miembro de este Organismo Internacional
desde el mes de diciembre de 1946, al haber aprobado por
Decreto N* 212 del Congreso de la Republica, el Convenio
sobre el Fondo Monetario Internacional. Ademas, aceptd
las obligaciones generales que dicho convenio establece a
sus asociados en su articulo VIIIL

El parrafo 1° del citado articulo indica que, “ademas
de las obligaciones contraidas conforme a otros articulos
de este convenio, todo asociado se compromete a cumplir las
dispuestas en el presente articulo”. Por otra parte, el pa-
rrafo 2¢ en su inciso a) sefala que, “salvo lo dispuesto en el
articulo VII, parrafo 3, inciso b), y en el articulo XIV, péa-
rrafo 2, ningun asociado podra, sin el consentimiento del
Fondo, imponer restricciones a los pagos y traspasos origi-
nados por operaciones internacionales en cuenta corriente”.
Y el parrafo 3 indica que, “ningin asociado adoptara, o
permitira que las adopten las Agencias Fiscales a que se
refiere el articulo V, parrafo I), medidas cambiarias discri-
minatorias o monedas miltiples, excepto las autorizadas por
este convenio o las que apruebe el Fondo...” !¢

Un examen de lo transcrito anteriormente, pone de re-
lieve dos aspectos muy importantes: la prohibicién de im-
poner restricciones a los pagos y traspasos originados por
operaciones corrientes, sin el consentimiento de] Fondo, y
la prohibicién de adoptar medidas cambiarias discrimina-
torias o monedas multiples. Al abarcar el régimen cambia-
rio implantado en octubre de 1962, la totalidad de opera-

16 Articulos tomados textualmente del Convenio del Fondo Monetario Inter-
nacional. Lo dlspuesto en el articulo VII, parrafo, inciso b) se refiere a
la facultad que tlene todo asoclade de Imponer, previa consulta con el
Fondo Monetarlo Internacional, iimitaciones para operar con monedas
«declaradas escasas” por et FM.I El parrafo 2 del articulo XIV se reflere
a la facultad que tienen los asociados de mantener restricciones camblarias
durante el perfodo de post-guerra. El pirrafo I del articulo V jndica que
jos asoclados tratardn con el Fondo sélo a través de su Tesoreria, Banco
Central, Fondo de Estabillzacién y otra agencia fiscal 0 a quien se le ha-
yan encargado las relaciones con el F.M.L
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ciones con el exterior, es decir, las definidas como corrien-
tes y las relacionadas con movimientos de capital, practica-
mente y de hecho se vulneraba la primera condicién sefia-
lada por el Fondo Monetario Internacional.

El articulo XIX del Convenio del Fondo Monetario In-
ternacional define en el inciso i), “que son pagos por opera-
ciones corrientes aquellos que no tengan por objeto efec-
tuar un traspaso de capital, e incluyen sin limite alguno:

I) Los que se efectucn por concepto de operaciones
de comercio exterior, otras operaciones corrientes
inclusive servicios, y operaciones bancarias y cre-
diticias normales a corto plazo;

II) Los quc se efectien por concepto de interés sobre
préstamos y de ingresos netos provenientes de
otras inversiones;

III) Los que se efectlien, en cantidad moderada, por
concepto de amortizacion de préstamos o depre-
ciacion de inversiones directas;

IV) Los que se efectuen en cantidad moderada, por
concepto de remesas para gastos familiares”.?

La implantacién del sistema de tipos multiples se acor-
dé al entrar en vigor la totalidad de la segunda parte de la
Ley Monetaria, Decreto 203 del Congreso de la Republica,
o sean los tres mercados cambiarios sefialados previamente.
Ademas, el informe rendido por la Junta Monetaria al Pre-
sidente de la Republica al solicitarle la implantacion del
Régimen de Emergencia, no menciona que se hubiera con-
sultado previamente con el Fondo Monetario Internacional.

En lo relativo a mantener la confianza de nuestra mo-
neda en el exterior es l6gico que un sistema con tipos mul-
tiples de cambio causaria un retraimiento en la asistencia

17 Articulo XIX del Convenio del Fondo Monetario Internacional.
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financiera externa, al no tener la seguridad sobre el tipo
de cambio que seria aplicado al momento de efectuar la re-
patriaciéon del capital v sus correspondientes intereses.

C Segunda Epoca. Régimen Camblario con Mercado Unico

El nuevo Reglamento de Administracion del Régimen
de Emergencia para el Control de las Transferencias Inter-
nacionales por Movimiento de Capitales, fue publicado el
25 de mayo de 1963. En seccién precedente se exponen las
razones que, a nuestro juicio, justifican la solicitud al Eje-
cutivo, por parte de las autoridades monetarias, de la mo-
dificacion al sistema cambiario imperante, Estas modifica-
ciones que tendieron a “relajar” las restricciones cambia-
rias, se acordaron de conformidad con el articulo 78 de la
Lev Monetaria, que literalmente dice:

“Articulo 78.—La Junta Monctaria podra, en cual-
guier tiempo, de acuerdo con la situacion mone-
taria del pals, relajar total o parcialmente las res-
tricciones de cambio que se hubieren acordado en
virtud de las disposiciones de la segunda parte de
esta ley.”

A pesar de que la posicion de reservas monctarias del
pais se habia recuperado en relacién al nivel alcanzado el
11 de octubre de 1962, su cuantia no permitié un relajamien-
to total de las medidas cambiarias adoptadas, por lo que
con el cambio de sistema, se obtuvo un reordenamiento de
las transacciones cambiarias, pues, de haber persistido por
mas tiempo el sistema multiple de tipos de cambio hubiera
causado en un largo plazo distorsiones mas dificiles de co-
rregir,

El cuadro N° 16 muestra la recuperacion obtenida en las
reservas monetarias internacionales durante el periodo: oc-
tubre de 1962 a mayo de 1563.
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CUADROQ No. 16

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES,
PERIODO OCTUBRE 1962-MAYOQ 1963

(expresadas en miles de Quetzales)

Obligaciones Reservas Absolutas

Reservas Banco Otros Banco Otros
Aio Netas Total Guate. Bancos Total Guate. Bancos

1962

Qct. 24 879 19777 11 838 7939 44 656 42 063 2593
Nov. 27 488 18 666 11 216 7430 46 154 43 818 2336
Cic. 31706 19 144 11 284 7 860 50 850 47 963 2887
1963

Ene. 42914 20 367 12 656 71711 63 280 59714 3 567
Feb. 52421 22 347 17 386 4 961 74 768 71013 3754
Mar. 58 451 25 228 21 346 3 882 83 679 80 662 3017
Abr. 59 324 25172 21943 3229 84 496 81 995 2501
May. 53 205 25 626 21 600 4026 78 832 76 207 2535

FUENTE: Boletin Estadistico del Banco de Guatemala, julio 1963,
Pag. 43.

Como puede apreciarse en el cuadro anterior, las re-
servas netas monetarias internacionales se habian recupe-
rado en Q28 327 millones, habiendo pasado de Q24 879 miles
el 31 de octubre de 1962, a Q53 206 miles el 31 de mayo de
1963.

Esta recuperacion se debi6 en gran parte a que el valor
total de las exportaciones de café y algodén de la cosecha
1962-1963 se percibié durante ese periodo, coincidiendo la
implantacién de las restricciones cambiarias en octubre de
1962, con el inicio de las exportaciones de los dos principa-
les productos que tienen mercado externo.

El régimen cambiario puesto en vigor e 25 de mayo de
1863, de conformidad con el articulo 76 de la Ley Moneta-
ria, reine las siguicntes caracteristicas:

1) Eliminacién de los distintos mercados cambiarios;
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2) Venta al sistema bancario, de todos los ingresos de di-
visas que se perciban por actividades realizadas en el
pais, al tipo oficial de cambio;

3) Otorgamiento de divisas, al tipo oficial, para pagos de
cualquier tipo de importaciones y otras operaciones co-
rrientes de la balanza de pagos;

4) Otorgamiento de divisas dentro de limites razonables,
para gastos de turismo, pagos de estudios en el exterior,

. remesas familiares y otros de naturaleza similar;

5) Prohibicién expresa de otorgar divisas para todas aque-
llas operaciones que impliquen exportaciéon de capital
nacional.

Estas caracteristicas encierran las nuevas disposiciones
eliminando los tres mercados cambiarios que funcionaban
desde el 13 de octubre de 1962 y consecuentemente, desapa-
recian los factores especulativos que imperaron en los siete
meses anteriores.

No obstante que el otorgamiento de divisas se dejé libre
para el pago de cualquier tipo de importaciones, la Junta
Monetaria previb en el articulo 60 del reglamento, que si las
condiciones cambiarias del pais lo requerian, podrian im-
plautarse cuotas cambiarias para la concesion de divisas des-
tinadas al pago de importaciones consideradas no esencia-
les pero, hasta la fecha no se ha hecho uso de tal instru-
mento.

El tratamiento dado a la inversién extranjera también
sufrié modificaciones, ya que el 8% que la Junta Monetaria
habia fijado al inicio de las restricciones, para la remesa de
utilidades o amortizaciones de capitales invertidos perma-
nentemente en el pais, fue ampliado al 12% en el mes de
junio, y el 9 de octubre, a un afio escaso de la implantacion
de las restricciones cambiarias, estos porcentajes fueron eli-
minados totalmente por la Junta Monetaria y, por lo tanto.
a partir de la ultima fecha sefialada ha quedado completa-
mente libre la remesa al exterior de las utilidades o dividen.
dos v la amortizacién de capitales invertidos en el pais o
que en el futuro se inviertan, debiendo cumplir solamente
el requisito de registro previo en el Departamento de Cam-
bios del Banco de Guatemala.

El otorgamiento de divisas para viajes de turismo tam-
bién ha sufrido modificaciones, ya que de Q750.00 anuales,
por persona, que se fijaron el 25 de mayo de 1963, a mayo de
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1964 se fijaron en Q2,500.00 anuales por persona. Para re-
mesas de estudios se ha fijado una cuota mensual maxims:
por estudiante de Q200.00, aparte de los gastos propios de
colegiatura; para remesas familiares y otros de indole si-
milar el limite actual por familia beneficiada asciende a
Q700.00 mensuales.

El articulo 53 del Reglamento de Administracién prohi-
be expresamente el otorgamiento de divisas para aquellas
operaciones que impliquen exportaciones de capital nacio-
nal. No obstante tal prohibicion, el Organismo Ejecutivo, a
peticion expresa de la Junta Monetaria emitié el 14 de ju-
lio de 1966 un acuerdo por medio del cual se autoriza el otor-
gamiento de divisas para realizar inversiones temporales o
permanentes en el area centroamericana, previo registro en
el Departamento de Cambios del Banco de Guatemala.
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CAPITULO 1V

LAS RESTRICCIONES CAMBIARIAS Y LA INTEGRA-
CION ECONOMICA CENTROAMERICANA

A Generalidades

La Integracién Econémica Centroamericana empezé a
tomar vida en el mes de agosto de 1952 con la formacién del
Comité de Cooperacién Econémica del Istmo Centroameri-
cano, argumentando en esa ocasién la tesis de que era nece-
sario “desarrollar la produccién agricola e industrial y los
sistemas de transporte de los cinco paises, a fin de promover
la integracién de las economias y la formacién de mercados
mads amplios, mediante el intercambio de sus productos, la
coordinacién de sus planes de fomento y la creacién de em-
presas en todos o en algunos paises que tuvieran interés”.
Lo anterior quedé plasmado en la Resolucién N° 9 (IV) de
la Comisién Econdémica para América Latina (CEPAL), de
fecha 16 de junio de 1951, Tal resolucién resume el deseo
centroamericanista de los cinco gobiernos, habiéndose for-
mado el Comité de Cooperacién Econémica del Istmo Cen-
troamericano, con sus cinco Ministros de Economia.

Durante la década del cincuenta, se realizaron estudios
tendientes a acelerar el proceso de integracién, lograndose
ademas, un crecimiento en el volumen comercial. En esos
anos, los Bancos Centrales de Guatemala, El Salvador y
Honduras, mantenian acuerdos bilaterales que garantizaban
el tipo de cambio de sus respectivas monedas, especialmente
el numerario, a fin de lograr un desarrollo ordenado de] vo-
lumen de pagos proveniente de las transacciones comer-
ciales entre los tres paises. En ese sentido, los tres Bancos
Centrales sc garantizaban entre si, la convertibilidad a do-
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lares de los Estados Unidos de América, en forma mensual,
de las cantidades de numerario que hubiesen adquirido del
publico.

En junio de 1958 los cinco gobiernos centroamericanos
firmaron el Tratado Multilateral de Libre Comercio y el
Convenio sobre el Régimen de Industrias Centroamericanas
de Integracién. El primero establecia un régimen aduanero
que liberaba de cargas arancelarias a ciertos articulos pro-
ducidos en el area, ademés, a un plazo de 10 afios elimina-
ba gradualmente las cargas arancelarias de los productos
que fueren motivo de comercio mutuo, producidos en el area.
El Convenio, por su parte, establecia las bases para la for-
macién de industrias de “integraciéon” cuyos productos go-
zarian del privilegio de poder ingresar libremente a los cin-
co paises.

Sin embargo, estos esfuerzos iniciales fueron anulados
en parte al firmar El Salvador, Guatemala y Honduras, en
febrero de 1960, un Tratado de Asociacion Econdémica Mu-
tua, que légicamente provocé reacciones adversas en Nicara-
gua y Costa Rica.

“E]l Presidente de Costa Rica declaré que el nuevo
Acuerdo representaba el peor fracaso que habia experi-
mentado la integracién centroamericana. Y el Presidente
de Nicaragua afirmé que si los Estados Unidos daban ayu-
da econémica al grupo, su pais lo consideraria como un acto
de agresién econdémica. Se realizaron crecientes esfuerzos
para disminuir la brecha que se habia creado de esta ma-
nera y esto condujo a negociaciones entre los cinco paises.
Estas negociaciones obtuvieron éxito en diciembre de 1950,
con la firma de todos, excepto de Costa Rica, de un tercer
acuerdo de integracién que se denominé Tratado General de
Integracién Econdémica Centroamericana. Este Tratado, que
Costa Rica firmd en 1962, representa un compromiso entre
los dos tratados previos.” '*

Simultaneamente con este proceso se crearon algunas
instituciones de caracter regional con el objeto de coadyu-
var a un desarrollo mas acelerado de la integracién. El
Instituto Centroamericano de Investigacién y Tecnologia
Industrial (ICAITI) tiene, entre sus funciones, la de pres-
tar asesoria técnica y realizar estudios de industrializaciéon
del area. El Banco Centroamericano de Integracién Econo-
mica fue creado con la participacion de los cinco gobiernos

18 Dell, Sidney, “Bloques Comercio y Mercados Comunes”, Fondo de Cul-
tura Econdmica, México, 1965. pp. 234-235.
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tentroamericanos y su ohjeto fundamental es el de otorgar
asistencia financiera a todas aquellas industrias que por su
magnitud e importancia econémica, requicran de recursos
adicionales a los propios, para incrementar la produccién
en el area. Por su parte, los Bancos Centrales iniciaron
también un proceso de cooperacién monetaria para lograr
con el correr del tiempo, un desarrollo de los pagos intra-
rregionales.

B La Cémara de Compensacién Centrpamericana

El Articulo X del Tratado Genera] de Integracion Eco-
némica Centroamericana establece que “Los Bancos centra-
les de los Estados signatarios cooperaran estrechamente pa-
ra evitar las especulaciones monetarias que puedan afectar
los tipos de cambio y para mantener la convertibilidad de
las monedas de los respectivos paises sobre una base que
garantice, dentro de un régimen normal, la libertad, la uni-
formidad y la estabilidad cambiarias.

En caso de que uno de los Estados signatarios llegare a
cstablecer restricciones cuantitativas sobre las transferen-
cias monetarias internacionales, debera adoptar las medidas
necesarias para que tales restricciones no afecten en forma
discriminatoria a los otros Estados.

En caso de dificultades graves de balanza de pagos que
afectaren o pudieran afectar las relaciones monetarias de
pagos entre los Estados signatarios, el Consejo Ejecutivo, de
oficio o0 a peticién de una de las Partes, estudiara inmedia-
tamente el problema en colaboracién con los Bancos Cen-
trales, a fin de recomendar a los Gobiernos signatarios una
solucién satisfactoria compatible con el mantenimiento del
régimen multilateral de libre comercio.”

En tal virtud, los Bancos centrales centroamericanos ini-
ciaron platicas con el objeto de establecer los mecanismos
necesarios y mas adecuados que facilitaran los pagos dentro
del 4rea. Se reunieron grupos de expertos que sentaron las
bases para la creacion de una “Camara de Compensacién
Centroamericana”, la cual facilitarfa los pagos intrarregio-
nales mediante el uso de las monedas de los cinco paises v,
a través de un sistema de créditos reciprocos, compensaria
los saldos resultantes de las diversas transacciones entre los
paises del Istmo.

En septiembre de 1581 se iniciaron las operaciones de la
Cimara de Compensacién Centroamericana con la partici-
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pacién de los Bancos Centrales de El Salvador, Honduras y
Guatemnala. 4 meses antes de esa fecha, en los tres paises
participantes existia libre convertibilidad de la moneda vy,
por consiguiente, el numerario en Colones salvadorefios,
Lempiras y Quetzales, era recibido en el comercio sin res-
tricci6n de ninguna clase, asi como los cheques expresados
en tales monedas, salva las naturales reservas usuales de
cobro. No obstante, un gran volumen de pagos continuaba
realizandose con délares por no existir en esa ¢poca limita-
ciones para su adquisicion.

En el mes de mayo de 1961 El Salvador implanté res-
tricciones cambiarias, emitiendo disposiciones que hicieron
obligatorio que los pagos que se efectuaran “hacia los pai-
ses miembros de la Camara” se realizaran exclusivamente
en documentos expresados en Colones salvadorefios. El 11
de diciembre del mismo aho los tres bancos centrales fir-
maron en Guatemala un protocolo mediante el cual el Banco
Central de El Salvador instituyé las bases que regirian sus
pagos dentro del area. En sintesis tales bases establecian:

a) Todos los pagos que se efectuaran a Guatemala v
Honduras deberian hacerse por medio de cheques
expresados en Colones, debidamente certificados ¥
autorizados por las autoridades del Banco Central;

b) Fijar cuotas mensuales de convertibilidad de nu-
merario salvadorefo, a los bancos centrales de Gua-
temala y Honduras. Tales cuotas mensuales ascen-
dian a C. 500.0 miles por banco central, y tenian
por objeto evitar el entorpecimiento de las tran-
sacciones fronterizas de comercio y prevenir ade-
mas, las posibles fugas de capital salvadoreno.

Al implantarse las restricciones cambiarias en Gua-
temala, en octubre de 1962, se hizo necesario que las auto-
ridades monetarias establecieran obligatoriamente que fo-
dos los pagos hacia los otros dos paises miembros de la Ca-
mara, se realizaran exclusivamente en Quetzales.

Por lo tanto, las disposiciones emitidas fueron simila-
res a las dictadas por El Salvador para el manejo de che-
ques garantizando a cada banco central, la conversion men-
sual de numerario guatemalteco. Estas disposiciones se am-
paraban en el Articulo 17 del Reglamento de Administra-
cién del Régimen de Emergencia para el Control de las
Transferencias Internacionales por Movimiento de Capita-
les, el cual literalmente dice:
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“Articulo 17.—La Junta Monetaria podra poner en
vigor un régimen especial de compra-venta de di-
visas, para las operaciones con monedas de los pai-
ses centroamericanos signatarios del Convenio Ge-
neral de Integracién Econdémica, asi como para las
operaciones fronterizas de menor cuantia.”

En esta forma y apenas a un afno de funcionamiento de
la Camara, Guatemala y El Salvador eliminaban el délar de
sus pagos hacia los otros dos miembros.

Nicaragua ingresé a la Camara de Compensaciéon Cen-
troamericana el 1° de mayo de 1962. Como en esa época
mantenja restricciones cambiarias, sus autoridades moneta-
rias dictaron disposiciones que obligaban a efectuar los pa-
gos hacia los otros tres paises mediante cheques expresados
en Coérdobas debidamente autorizados. No otorgé ninguna
garantia de convertibilidad a su numerario y, por lo tanto,
la circulacion del billete Cérdoba en los otros paises quedo
eliminada.

En junio de 1963 Costa Rica también entré a formar
parte de la Camara de Compensacién, quedando en esta
forma involucrados los cinco paises dentro de un mecanis-
mo de compensacion de pagos. Los tipos de cambio decla-
rados por los cinco paises, a la Camara de Compensacién
Centroamericana, para sus respectivas monedas son:

2.50 Colones salvadorerfios por Q1.00
2.00 Lempiras por Q1.00
7.00 Coérdobas por Q1.00
6.625 Colones costarricenses por Q1.00

Cada pais internamente y conforme sus disposiciones
monetarias, ha establecido tipos de compra-venta para las
monedas centroamericanas, los cuales no pueden variar en
mas de uno por ciento, a fin de estar de acuerdo a las dis-
posiciones adoptadas por el Fondo Monetario Internacional,
del cual son miembros los cinco paises del area.

C Las Restricciones Cambiarias y los Pagos Intercentroamericanos

Los cinco paises centroamericanos han participado ac-
tivamente en las operaciones de la Cémara de ‘Compensa-
cion desde junio de 1963, habiendo logrado alcanzar a fina-
les de 1966, los 150.0 millones de compensacién multilateral
de pagos en sus propias monedas.
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Sin embargo, y a pesar de los miltiples esfuerzos que
se realizan en el Istmo por mejorar los mecanismos de pa-
go entre los paises, 1a existencia de restricciones cambiarias
en tres miembros del Tratado General de Integraciéon (Cos-
ta Rica, El Salvador y Guatemala), genera una serie de pro-
blemas de indole administrativa, y lo que es mas grave aun,
estos problemas no permiten la movilidad suficiente a los
recursos financieros en el area para el fortalecimiento de
la propia integraciéon.

En efecto, desde cl angulo administrativo propiamentec
dicho, el simple hecho de existir restricciones cambiarias,
obliga a los interesados a requerir las autorizaciones pre-
vias de los documentos expresados en moneda nacional pa-
ra cubrir sus pagos dentro del area.

Por otra parte, el hecho de que dos paises (Honduras y
Nicaragua), mantengan libertad de cambios ha propiciado
cierta fuga de capitales nacionales mediante la compra de
délares en esos mercados cambiarios libres, con el consi-
guiente dafo a las reservas monetarias. A pesar de que los
tres paises con restricciones han establecido cuotas men-
suales de conversién de numerario, siempre existen filtra-
ciones adicionales originadas por los pagos en dolares que
se perciben de Honduras y Nicaragua. En el caso de Gua-
temala éstos no son ingresados al sistema bancario guate-
malteco sino que generalmente son transferidos a depositos
fuera del pais. En la medida en que tales operaciones son de-
tectadas, el ingreso al pais de tales divisas también es re-
querido, pero este control depende especificamente de que
se cuente con un sistema eficiente de estadisticas,

Desde el punto de vista financiero las restricciones cam-
biarias existentes en el area han creado rigidez en los tres
paises que mantienen tales medidas, porque no permiten
una movilidad total de sus recursos hacia el resto del area.

En 1966 las autoridades monetarias guatemaltecas soli-
citaron al Ejecutivo la modificacion del articulo 53 del Re-
glamento de Administracién del Régimen de Emergencia,
con el fin de que se permitiera a los inversionistas guate-
maltecos, efectuar inversiones de caracter temporal o per-
manente en cualquiera de los otros paises centroamericanos.
Asi, el 14 de julio de 1966, fue publicado el correspondiente
Acuerdo Gubernativo, que establece:

“Introducir las siguientes modificaciones al Reglamen-
to de Administracién del Régimen de Emergencia para
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cl Control de Transferencias Internacionales por Movi-
miento de Capitales, en la forma siguiente:

Articulo 1°—Se modifica el articulo 53, el cual queda
asi:

Articulo 53.—El Departamento de Cambios del Banec
de Guatemala, no extendera ninguna licencia de cam-
blo para aquellas operaciones que a su juicio constitu-
yen exportaciones de capital. Sin embargo, podra au-
torizar la venta de divisas que le solicite cualquier per
sona natural o juridica, con el objeto de atender inver-
siones o financiamiento de empresas productivas agrico-
las, ganaderas, industriales o comerciales en cualquiera
de las Repiiblicas de El Salvador, Honduras, Nicaragua
y Costa Rica. La Junta Monetaria emitird las normas
administrativas necesarias que aseguren el ingreso al
pais del producto neto de las utilidades que obtengan
las empresas en la explotacion de dichas actividades, el
retorno del saldo existente a su favor en los casos de
liquidacién de las empresas o bien el ingreso al pais
cuando se trate de transferencia de propiedad de la in-
versidon respectiva.”

En esta forma los inversionistas guatemaltecos pueden
participar en e] capital de otras industrias centroamericanas,
o bien asteblecer subsidiarias de sus empresas. En este as-
pecto El Salvador ha emitido disposiciones similares que
permiten el desplazamiento de sus capitales al area. Unica-
mente Costa Rica, no ha permitido este tipo de operaciones
desde que implant6 restricciones cambiarias el 1° de enero
de 1967.

Finalmente, cabe sefialar que hasta el momento no se
ha adoptado una politica regional en cuanto a la movilidad
de capitales dentro del ambito centroamericano, ya sean
éstos regionales o para las inversiones forineas.
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CAPITULO V

LA INVERSION EXTRANJERA Y LAS RESTRICCIONES
CAMBIARIAS

A La Necesidad de Recursos Externos

Uno de los temas que mas inquietud ha despertado en
¢l circulo de los economistas en los Gltimos afios es el de la
influencia que la inversidén extranjera ejerce en el desen-
volvimiento econdémico de los paises insuficientemente des-
arrollados. El desenvolvimiento econémico de Guatemala
es un caso tipico donde la inversién extranjera ha dejado
sentir sus efectos, especialmente si contemplamos el papel
de las tres grandes empresas extranjeras que durante anos
han venido operando en el pais. En las tltimas dos décadas
se han realizado esfuerzos tendientes a utilizar en forma
mas ponderada los recursos que se obtienen del exterior,
a fin de completar los internos e impulsar la economia.

Uno de los factores méas importantes para el desenvol-
vimiento econémico del pais es el volumen de recursos de
capital con que cuenta. Sin embargo, en tanto los ahorros
nacionales no sean suficientes para impulsar la tasa del cre-
cimiento econémico, una afluencia de recursos externos es
deseable para complementarlos. Si se pretende acelerar el
crecimiento econdmico del pais, las inversiones extranjeras
son necesarias porque el desarrollo con capital interno seria
demasiado lento en relacién a la tasa de crecimiento de la
poblacion.

Ante la alternativa de esperar un desarrollo lento si
utilizamos Unicamente el ahorro interno, o una tasa crecien-
te mediante la utilizacién de capital externo como comple-
mento, es logico que en un pais como Guatemala, la afluen-
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cia del capital extranjero es sencillamente necesaria. Por
consiguiente, corresponde al pais determinar la clase de
inversion externa que seria deseable para contribuir al des-
arrollo, siempre y cuando tal inversion con el tiempo no
perjudique econémicamente al pais.

B Concepio de Inversién Extranjera

Previo al enfoque de los aspectos relacionados con la
inversiéon extranjera en el pais, tales como su impacto en
la economia nacional y las distintas formas en que ésta ha
ingresado, es necesario determinar lo que entendemos por
inversién extranjera. Para el efecto, es preciso deslindar
dos campos: los recursos externos canalizados al Sector
Publico y los que se orientan al Sector Privado, Sin em-
bargo, en ambos casos, se podria definir como el capital
procedente y originado fuera del pais, y cuya finalidad sea
la produccién de bienes y servicios dentro del territorio na-
cional. También se considecra como inversién extranjera,
las utilidades no remesadas al exterior, en la proporcion
que corresponda al capital extranjero invertido en el pais.

La primera parte de esta definicién se reficre al ingre-
so de capital extranjero en el pais; pero pucde realizarse
en diversas formas:

1. En forma de divisas extranjeras, en cuyo caso vie-
nen a reforzar directamente el volumen de divisas del pais.
En el caso de la existencia de restricciones cambiarias, es
necesario comprobar fehacientemente su ingreso.

La comprobacién del ingreso de divisas es de suma im-
portancia cuando se vive en paises donde existen restric-
ciones cambiarias. En el caso de Guatemala, tal requisito
es indispensable, pues, de lo contrario, los inversionistas
extranjeros no tendrian acceso a los mercados cambiarios
segin lo dispuesto en los articulos 55, 56 y 60 de la Lcy
Monetaria, Decreto 203 del Congreso de la Republica.

2. En forma de maquinaria, equipo u otra clase de
bienes fijos destinados a la instalacién y funcionamiento de
empresas en el pais.

Este es uno de los casos tipicos de inversion extranje-
ra, pues, un gran porcentaje de la misma ingresa en este
tipo de activos.
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3 En forma de activos intangibles. En este rubro sé
incluyen aportes a las empresas, en forma de patentes, mar-
cas, o licencias para fabricar determinados articulos en el
pais, cuyos derechos de uso se otorgan mediante la partici-
pacion en la empresa ya sea en forma directa, participando
en el capital de la misma o en forma indirecta, percibiendo
regalias (royalties) de acuerdo a convenios que se suscri-
ben entre las partes que intervienen en el negocio.

La segunda parte del concepto expresado en cuanto a
inversién extranjera, se refiere también al hecho de tomar
las utilidades rio remesadas como parte de la inversion. La
razén basica para incluir estas utilidades no remecsadas como
parte de la inversion cstriba en el hecho de que —por ejem-
plo—cuando un inversionista ha traido su capital del exte-
rior y establece una empresa, genera un aumento en la
disponibilidad de recursos productivos del pais y, si adi-
cionalmente las utilidades obtenidas no se remesan al ex-
terior sino que se invierten nuevamente en el negocio, esta
cooprando en incrementar los recursos disponibles del pais.
Por otra parte, al no remesarse al exterior evita presiones
en las reservas monetarias internacionales y, por ende, el
drenaje de las mismas. Sin embargo, esto Ultimo es vale-
dero Unicamente a corto plazo, porque si los inversionistas
extranjeros propenden a retirarse del pafs, surgirian pre-
siones cambiarias.

Si consideramos que el ingreso de recursos puede pro-
ducirse a través de la contratacién de empréstitos con el
exterior o en participacion permanente en las empresas, es
pertinente establecer las caracteristicas relativas a cada uno
de estos tipos de inversién.

El impacto que el ingreso de estos recursos causa en la
economia puede variar desde el punto de vista cambiario
porque mientras unos pueden ser utilizados Gnicamente por
el Sector Publico, otros en el Sector Privado tienen maés
campo de accidén ya que éste pucde determinar qué clase de
recursos externos le conviene mas. Por consiguiente, la in-
versidn extranjera se clasifica en:

a) Inversién extranjera directa, fija o permanente; y
b) Inversién extranjera indirecta, temporal o de car-

tera.
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En relacién a las clasificaciones anteriormente senald-
das, es interesante conocer los conceptos que mantiene el
Fondo Monetario Internacional en cuanto a las inversiones
extranjeras, los cuales se encuentran contenidos en su “Ma-
nual de la Balanza de Pagos”,' indicando que:

“El término inversiones directas se usa para aquellas
inversiones que tienen por objeto instituir o acrecentar una
participacién permanente en una empresa; lleva implicito
cierto grado de control sobre el gobierno de la misma. En
el caso de inversiones de cartera, por el contrario, el in-
versionista no tiene en mira desempenar un papel prepon-
derante en la direccion de la politica de la empresa; mas
bien los méviles que lo llevan a efectuar sus inversiones
son conceptos tales como la negociabilidad de los valores,
rendimiento, posibilidad de ganancias de capital, ventajas
tributarias, perspectivas de modificaciones del tipo de cam-
bio y colocacién segura de su capital. Existen algunos casos
ambiguos entre inversiones directas e inversiones de carte-
ra, pero por regla general, la mayoria de las inversiones
pueden facilmente atribuirse a una u otra categoria.”

“Las inversiones directas se caracterizan por el hecho
de que el inversionista posee control administrativo sobre
la empresa en que lleva a cabo su inversién, a la que tam-
bién proporciona sus conocimientos técnicos (know-how) ”

“Una vez efectuadas las corrientes de inversion direcla
hay muy poca probabilidad de que se inviertan, excepto por
medio de la depreciacién de los activos o la liquidacion de
las inversiones. Es por esto que las inversiones directas
presentan menores probabilidades que 1a mayoria de los
otros movimientos de capital, de sufrir variaciones en un
lapso breve por motivo de fluctuaciones de las tasas de in-
terés o de los tipos de cambio, aunque los movimientos de
los fondos excedentes de las empresas de inversiones direc-
tas podrian muy bien reflejar la influencia de estos fac-
tores.” 20

De las consideraciones anteriores se desprende la per-
manencia o temporalidad de la inversién y, de acuerdo con
los conceptos vertidos, la inversién directa es la que puede
clasificarse como permanente, mientras que la indirecta o
de cartera —debido a la negociabilidad de los documentos
en que por lo general se presenta —es susceptible de reti-

19 Manual de Balanza de Pagos, Fondo Monectario Internacional. 3a. Edicion,
Washington, D. C.; 1961, p 121,
2¢ Ibid., p 121.
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rarse en cualquier momento, Son casos tipicos de inversiones
temporales, la adquisicién de valores negociables en el mer-
cado, excluyendo las acciones ya que los poseedores de és-
tas pueden, en mayor o menor grado, lograr ingerencia
directa en los destinos de la empresa.

En la adquisicion de bonos o cédulas hipotecarias, que
son los valores que en Guatemala tienen mercado, clara-
mente puede observarse que los inversionistas tienen en
cuenta su alto rendimiento, la solidez financiera de las ins-
tituciones emisoras asi como la garantia de poderlos ven-
der en cualquier momento, pero la posesion de dichos valo-
res en ninguin caso podria representar derechos para inter-
venir en la direccion o administracion de' las entidades emi-
soras. Desde el punto de vista de las empresas, los bonos
colocados y los intereses que éstos devengan constituyen
obligaciones liquidables a plazos determinados.

Finalmenthe, cabe sefnalar que el Sector Publico uni-
camente puede utilizar inversién extranjera catalogada co-
mo indirecta, a través de la obtencién de empréstitos ex-
tranjeros o negociacion de valores emitidos por el Estado,
sus dependencias e instituciones estatales o descentraliza-
das, ya que ningan inversionista podria obtener a través
de su inversién una participacién en la administracién pu-
blica. En cambio, el Sector Privado puede utilizar tanto la
inversién directa como la indirecta conforme convenga
mejor a sus intereses.

C El Financiamiento Externo al Sector Publico y al Sector Privade

En esta seccién se enfocan las diversas formas en que
la inversion extranjera ha ingresado al pais, comprendien-
do el periodo 1955-1965 en que tales inversiones fueron sig-
nificativas en el desenvolvimiento econémico del pais. Pa-
ra los afios anteriores no se cuenta con cifras exactas sobre
el movimiento de recursos externos en lo que se refiere al
sector privado.

En este aspecto, es necesario hacer la salvedad de que
solo las tres grandes empresas extranjeras que durante mu-
chos afios han estado operando en el pais, disponian de da-
tos informativos. Nos referimos a la United Fruit Co., la
Empresa Eléctrica de Guatemala, S. A. y a los Ferrocarri-
les Internacionales de Centro América, cuya trascendencia
ha sido de tal magnitud que llegé al extremo de influir en
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la vida politica del pais.?! Sobre esta ingerencia podriamos
apuntar consideraciones similares relacionadas con la lla-
mnada “Deuda Inglesa”, cuyas consecuencias ain son recien-
tes, como lo confirma el hecho de que el Banco Internacio-
nal de Reconstruccién y Fomento restringié su asistencia
financiera a Guatemala debido a que aGn no se habia sol-
ventado en su totalidad la citada obligacion.

En relaciéon a este asunto, es importante mencionar que
durante el actual Gobierno Constitucional, por medio de
Acuerdo Gubernativo de fecha 19 de julio de 1966, se in-
corpor6 al pasivo de la Nacion el saldo atin no pagado de la
Deuda Extrena de Guatemala del 4% (Deuda Inglesa), que
asciende a la suma de 426,980.00 Libras Esterlinas, equiva-
lentes a Q1.291,187.52 (al tipo de cambio de Q2.80 por 1 Li-
bra Esterlina). Asimismo, por medio del Decreto N* 1713
del Congreso de la Republica de fecha 25 de octubre de
1967, publicado en el Diario Oficial “El Guatemalteco” el
26 del mismo mes, se autorizé la firma de un contrato de
préstamo con el BLR.F, por la suma de Q15.0 millones a
25 afios plazo al 6% anual, con el objeto de llevar a cabo
diversas obras de electrificaciéon en el pais.

El financiamiento con recursos externos de proyectos
gubernamentales, implica por supuesto el compromiso de
deudas que obligadamente deben cubrirse a determinado
plazo v a un tipo de interés especifico. Toca por consiguien-
te al Gobierno planear cuidadosamente el tipo de inversio-
nes a realizar a fin de ajustarlas a la situacion econdmica
interna y a los resultados de balanza de pagos, ya que ne-
cesariamente se necesitara a un plazo determinado, de las
divisas indispensables para hacer frente a tales compromi-
sos. Debe tomarse en consideracion ademas, que la capacidad
del pais para contracr deuda externa es limitada y conse-
cuentemente, cualquier endeudamiento externo reduce la
capacidad del pais de soportar otros préstamos. De aqui se
desprende la necesidad de estudiar a fondo el destino que
se da a los recursos obtenidos del exterior, a fin de encau-
zarlos hacia objetivos que favorezcan nuesira economia.

1. La inversion extranjera al Sector Publico.

2] Estos temas han sido desarrollados en: “Los contratos de la Ufco y lax
Cias. Muelleras en Guatemala”, por Oscar de Leén Aragdén; “La deuda
inglesa, su origen, desarrollo y cancelacién”, por Federlco Hernéndez de
Leén.
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A partir del afio 1955 el Sector Publico ha utilizado en
forma creciente los recursos externos a fin de —en algunos
casos— proveerse de fondos para cubrir sus operaciones
corrientes y, en mayor grado, para realizar obras que im-
pulsen el desarrollo econémico del pais.

Las principales fuentes de recursos externos a las que
ha recurrido el Gobierno, se presentan seguidamente:

a) Financiamiento externo obtenido por el Gobierno
Central para fines presupuesiales.

Es sabido que el Gobierno Central experimenta una
época estacional de baja en sus ingresos presupuestales;
esta situacion se presenta ordinariamente durante el semes-
tre comprendido de julio a diciembre, periodo en que los
ingresos ordinarios del Gobierno son menores, debido prin-
cipalmente a que determinados impuestos, como son los
aplicados al café y al algodon, empiezan a percibirse a par-
tir del mes de octubre que es cuando comienzan a realizarse
las exportaciones de estos productos.

Por otra parte, la ejecuciéon del Presupuesto General
de Gastos de la Nacion debe continuar su ritmo normal de
pagos, no presentando, como en el caso de los ingresos, un
movimiento estacional. De alli nace la necesidad del Go-
bierno Central de obtener recursos adicionales para cubrir
la situacioén deficitaria que confronta en el periodo citado.

Con el proposito de conjugar tal situacién, el Gobier-
no anualmente fija —dentro de su presupuesto general de
gastos—, algunos que seran cubiertos temporalmente por
medio de financiamiento a corto plazo obtenido mediante
la emision de “Letras de Tesoreria Presupuestales”. Tradi-
cionalmente tales valores eran emitidos por el Gobierno
para ser negociados internamente en el pais. Sin embargo,
en el periodo fiscal 1960-61 se rompi6é con esta costumbre al
colocarse en bancos norteamericanos, parte de las Letras de
Tesoreria emitidas por el Gobierno, cuando consolido parte
de su deuda interna en una nueva emisién con vencimientos
graduales hasta de cuatro afios.?? Esta consolidacién, que en
total ascendié a Q10.0 millones, se realizdé por medio del De-
creto N° 1380 del Congreso de la Republica. En el exterior
se negocio la cantidad de Q6.2 millones en esta clase de va-
lores, cuya amortizacion se realizé gradualmente dentro del
plazo ya indicado de cuatro afios.

22 Memoria Anual del Banco de Guatemala, afio 1961,
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En esta forma el Gobierno rompié la caracteristica tra-
dicional de compensar el ingreso irregular de sus recursos
dentro de un mismo afio fiscal, con la emision de valores
a mas largo plazo. Para la amortizacién de tales valores asi
como el pago de los correspondientes intereses, se asigna-
ron partidas especificas en los ejercicios presupuestales de
los siguientes anos. Desde el punto de vista de la obtencién
de recursos para impulsar el desarrollo econémico del pais,
tales recursos externos no tienen significacién alguna, pues,
simplemente se han canalizado para cubrir gastos corrien-
tes del Gobierno.

b) Financiamiento externo a largo plazo obtenido por
el Gobierno Central.

Guatemala, como pais en proceso de desarrollo, necesita
realizar inversiones de infra-estructura, sin las cuales se
hace practicamente imposible aprovechar los recursos eco-
némicos del pais. Consciente de tales necesidades, el Estado
ha emprendido obras que son necesarias para que la comu-
nidad pueda desenvolverse a un ritmo creciente e ir sacan-
do al pais del atraso econémico que vive.

Sin embargo, para impulsar obras de gran envergadura
como son la construccién de carreteras, proyectos de elec-
trificacién, viviendas, educacién, etc, el Estado necesita
contar con un volumen considerable de recursos. Ante la
imposibilidad de poder obtener internamente los fondos ne-
cesarios para la realizacién de determinadas obras, el Go-
bierno ha recurride a empréstitos extranjeros a largo pla-
zo, a fin de poder realizar sus proyectos a un plazo mas
o menos corto y no imponer cargas fiscales elevadas a los
habitantes, las cuales también serian dificiles de obtener
dada la estructura tan especial de nuestra poblacién. Por
ello, es mucho mas conveniente distribuir las cargas fisca-
les en plazos largos porque permiten su captacion en forma
mas ponderada, pues, debe tenerse en cuenta que las obras,
una vez terminadas, dan origen a nuevas actividades que
crean fuentes de ingresos fiscales.

Los principales préstamos externos a largo plazo obte-
nidos directamente por el Gobierno desde el ano 1955 hasta
1963, fueron los siguientes:

I) Préstamo otorgado por el Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento (BIRF), el 23 de julio de 1955.
por US$ 18.2 millones, destinados a la construceién de ca-
rreteras, a un plazo de 15 afios, y al 4 5/8% de interés anual;
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II) Préstamo otorgado por el Export-Import Bank de
Washington, el 29 de agosto de 1960 para la construccién del
tramo carretero Rio Hondo-Frontera de Honduras, por US$
7.5 milolnes, plazo de 15 afos y 5 3/4% de interés anual;

III) Préstamo otorgado por el Development Loan
Fund, el 29 de agosto de 1960 para la construccién del tra-
mo carretero Oratorio-Jalpatagua, por US$ 5.4 millones, a
15 afios de plazo y al 3% % anual.

IV) Préstamo otorgado por el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), el 1° de octubre de 1962, para la cons-
truccion de viviendas para familias de escasos recursos,
por un monto de US$ 5.3 millones; plazo de 27 afios y al
1%4 de interés anual.

¢) Financiamicnto externo obtenido por el Banco de
Guatemala.

I) Financiamiento externo a corto plazo —Dentro de
las obligaciones del Banco de Guatemala estd la de mante-
ner la estabilidad externa de la moneda nacional, y asegu-
rar su convertibilidad. Con el fin de cumplir con este pre-
cepto legal, el Banco de Guatemala mantiene un Fondo de
Estabilizacion Monetaria donde se concentran las reservas
monetarias internacionales de la Institucién. Estas estin
integradas por oro {isico; valores de primera clase emitidos
por entidades bancarias del exterior u Organismos Interna-
cionales (aceptaciones bancarias v letras de Tesoreria de los
Estados Unidos de América); depdsitos a la vista en el ex-
terior y aportes efectuados a Instituciones internacionales.

Los rubros que dan liquidez internacional inmediata
¢on los constituidos por valores de primera clase que pue-
den negociarse en forma inmediata, y los depésitos a la vista
en los corresponsales extranjeros.

Cuando debido al perfodo estacional del ingreso de di-
visas, dicha liquidez se encuentra en situacién dificil, la
Banca Central puede utilizar las facilidades que otrogan
los bancos corresponsales quienes conceden lineas de cré-
dito a corto plazo, a las tasas de interés que se encuentren
vigentes principalmente en el mercado de Nueva York. Sin
embargo, estos recursos que normalmente se conceden a
90 dias atin ng han sido utilizados.
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II) Reccursos a mediano plazo.

Lineas de crédito para fomento industrial. — Con el fin
de complementar los recursos nacionales existentes, el Ban-
co de Guatemala ha obtenido recursos a mediano plazo con
sus corresponsales a fin de otorgarlos, a través de los bancos
del sistema, al sector industrial y agropecuario. Durante el
periodo 1959-1962, el monto de tales empréstitos se muestra
en el cuadro N* 17.

CUADRO No. 17

LINEAS DE CREDITO CONTRATADAS POR EL BANCO
DE GUATEMALA, PERIODO 1959-1962

Tipo
Afio Corresponsal Monto Plazo Intcrés
1959 Bank of America, San Fco. 1 000 000 3 afios 5¢
1960 Wells Fargo American Trust Co. 2000 000 3 afios 5%
1960 Continental Illinois National Bank 500 000 1 afio 5

1960 Continental Illinois National Bank 2 000 000 3 anos 6.257
1961 Manufacturers Hanover Trust Co. 2000 090 3 afios 5
1962 Bank of America, San Fco. 1 000 000 3 afios 5
1962 Irving Trust Co. 2 000 000 J afos 5

FUENTE: Memorias de Labores del Banco de Guatemala, afos 1959,
1960, 1961 y 1962

Préstamo para ampliacion de pistas del Aeropuerto La
Aurora —El Banco de Guatemala, como agente financiero
del Estado colabord con el Gobierno de la Republica a fin
de llevar a cabo la ampliacién de las pistas del Aeropuerto
La Aurora, obra que era necesario realizar a fin de contar
con los medios necesarios para el trafico aéreo internacional
gue, en la actualidad se realiza en gran parte por medio
de aviones de reaccion.

Para tal objeto, obtuvo un préstamo para el Gobierno
de la Republica por US$ 900,000, otorgado por The First
National Bank of Miami, a un plazo de tres anos.
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Prestamo de contingencia Stand-By. Con el objeto
primordial de mantener la estabilidad externa de su mo-
neda, Guatemala, como miembro del Fondo Monetario In-
ternacional, ha recurrido a la asistencia financiera de dicho
organismo internacional utilizando el crédito de contingen-
cia (Stand-By Arrangement)® por la cantidad de US$ 10
millones, en el afo 1960 con el fin de contar con recursos
adicionales de divisas.

La utilizacion de cstos recursos puede realizarla el pais
en forma gradual conforme a sus necesidades de cambio ex-
tranjero, realizando la respectiva amortizacién, también
en forma paulatina, conforme la situacién cambiaria del
pais lo permita.

III) Recursos a largo plazo.

Con el propdsito de impulsar algunos rubros importan-
tes de la economia, el Banco de Guatemala se ha preocupa-
do de obtener recursos externos a largo plazo, para que las
actividades para los cuales se destinan cuenten con el tiem-
po necesario para realizar las amortizaciones correspon-
dientes distribuyendo la carga de los pagos externos en pla-
zos largos. En esta forma se logra que las empresas amor-
ticen sus deudas con los rendimientos mismos de la in-
version. Los principales préstamos a largo plazo obtenidos
por el Banco de Guatemala son:

Préstamo del Export-Import Bank para fomento indus-
trial. — En el afho 1959, el Banco de Guatemala obtuvo del
Export-Import Bank of Washington, un préstamo a 10 afios
plazo, hasta por un monto equivalente a US$ 5.0 millones
destinados al otorgamiento, a través de los bancos del sis-
tema, de préstamos para la instalacién de industrias en el
pais, o bien a la ampliacién de las ya existentes. El interés
fijado fue de 53/4% anual, pagadero semestralmente; la
amortizacién de capital se iniciaria tres afios después de la
fecha del contrato v en forma semestral.

Préstamo del Development Loan Fund para desarrollo
del cultivo de hule.** — Simultaneamente con el préstamo
obtenido del Eximbank, el Banco de Guatemala obtuvo del

23 Informe de la Junta Monetaria publicado en el No. 4 de la Revista Eco-
nomia, enero-marzo de 1963, p. 6.
24 Memoria Anual del Banco de Guatemala, 1959.
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Development Loan Fund de los Estados Unidos de America,
un préstamo a 12 afios plazo, por el monto de US$ 5.0 millo-
nes para fomentar el cultivo de hule en el pais. Sin embar-
go, las caracteristicas de este préstamo son mas favorables
puesto que, en primer lugar, la tasa de interés es més baja
(3%) v el plazo de amortizacién cuenta con siete afnos de
gracia a fin de permitir a los productores de hule, pagar el
préstamo con el rendimiento de la propia inversién.

Préstamo del Banco Interamericano de Desarrollo para
el fomento de la ganaderia y la agricultura®® — En el mes
de septiembre de 1561, el Banco Interamericano de Desarro-
llo y el Banco de Guatemala celebraron un contrato de
préstamo, por medio del cual se otorgd la suma de US$ 5.0
millones, con el objeto de financiar proyectos especificos de
empresas privadas, destinados a la instalacién, renovaeién,
ampliacién o mejoramiento de sus actividades agricolas o
ganaderas. El plazo de amortizacién de este préstamo es de
12 afios, a un tipo de interés del 5374 anual y pagadero se-
mestralmente,

Estos recursos, como los anteriores, son suministrados a
la empresa privada por el Banco de Guatemala a través de
los bancos del sistema.

d) Financiamiento a las Entidades Auténomas.

I) Préstamo del BID para impulsar proyectos de
aguas y drenajes del INFOM **

El 3 de agosto de 1962 el Banco Interamericano de Des-
arrollo actuando como administrador del Fondo Fiduciario
de Progreso Social (Alianza para el Progreso), firmd un
convenio de préstamo con el Banco de Guatemala por la su-
ma de US$ 3.5 millones que se dedicaron al financiamiento
de la construccién de aproximadamente 82 sistemas de agua
potable y alcantarillado en diversas poblaciones de Gua-
temala,

Estos recursos fueron concedidos a un plazo de 22 afios,
pagaderos a partir del 3 de agosto de 1963 hasta el mes de
agosto de 1984. El interés pactado es de 23/4% anual pa-
gadero semestralmente; ademas, se debe pagar una comision
de servicio de 3/4% por afio también en forma semestral.

25 Memoria Anual del Banco de Guatemala, 1961.
26 Informe Anual del Banco Interamericano de Desarrollo, 1962.
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II) Préstamo del BID para electrificacion.

La electrificacion total del pais es un problema que el
Estado debe considerar con la mas alta prioridad para pro-
piciar industrias nuevas, un mejor aprovechamiento de los
recursos agricolas y ganaderos, incorporando a la actividad
econdmica a un gran sector del pais que ain no participa
decididamente en el desenvolvimiento de Guatemala. Sin
embargo, para lograr esto es necesario que el pais cuente
—ademas de una vasta red de carreteras que comunique
todas las regiones de Guatemala— con energia eléctrica su-
ficiente que llene no sélo las necesidades domésticas de la
poblacién sino también la demanda por parte de las in-
dustrias.

Guatemala dispone de recursos naturales que le per-
miten poner en practica un programa amplio de electrifi-
cacién y hacia estas finalidades encamina sus esfuerzos el
Instituto Nacional de Electrificacién. Para ello el INDE ne-
gocio con el BID un préstamo a largo plazo por la suma de
US$ 3.15 millones, para hacer realidad el proyecto de la
planta Hidroeléctrica de los Esclavos.

ITII) Préstamo a la Universidad de San Carlos.

La Universidad de San Carlos de Guatemala también ha
negociado un préstamo con el Banco Interamericano de Des-
arroilo, por la suma de US$540,000.00, habiéndose firmado el
contrato el 17 de de julio de 1963. Los fondos asi obtenidos
los destinara la Universidad al programa de estudios ba-
sicos.

2. La Inversion Extranjera al Sector Privado:

La inversién extranjera canalizada al Sector Privado
se divide en:

a) Indirecta
I) A corto plazo;
II) A mediano y largo plazo.
b) Directa
I) A mediano y largo plazo;
a) Inversion Indirecta
En la Seccién “B” del presente capitulo se explican con
amplitud las caracteristicas que retine la inversién extranje-
ra clasificada como indirecta. En resumen podemos indicar

27 Publicaciones del Banco Interamericano de Desarrollo, Centro América y
el BID, 1962.
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que este tipo de inversion persigue, primordialmente, la ob-
tencién de utilidades a una renta fija, siendo, ademas, sus-
ceptible de retirarse en cualquier momento.

I) Inversién extranjera indirecta a corto plazo.

Este tipo de inversién incluye principalmente a todos
aquellos préstamos a corto plazo que obtienen las personas
o empresas que se¢ dedican a alguna actividad econdémica
en el pafs. Por ejemplo, el sector agricola que se dedica al
cultivo del café y algodén en el pais, anualmente percibe de
parte de instituciones bancarias extranjeras o bien de los
compradores extranjeros de sus productos, financiamiento
a corto plazo —180 dias aproximadamente—, con el objeto
de proporcionarles recursos iniciales para sufragar los gas-
tos de pre-exportacion. Tales recursos normalmente son pac-
tados para amortizarse con el producto mismo de las ex-
portaciones adicionando, por supuesto, el pago de los res-
pectivos intereses.

Las tasas de interés a que se obtienen dichos recursos
aunque varian segln el pais de que se trate, generalmente
oscilan entre el 6% al 9% anual.

Asimismo, los bancos del sistema, han recurido a sus
corresponsales extranjeros en demanda de recursos a corto
plazo. La contratacién de tales lineas de credito se somete
a la aprobacién previa de la Junta Monetaria, de conformi-
dad con lo que estipula el inciso ¢) del articulo 39; inciso
¢) del articulo 45, e inciso b) del articulo 66 del Decreto
Ne 315, Ley de Bancos. Por lo tanto, las autoridades mone-
tarias condicionan el uso de tales recursos por parte de la
banca privada, para que los mismos sean destinados a la
concesién de préstamos que tiendan a fomentar nuestras
exportaciones, a sustituir importaciones o a alcanzar ambos
objetivos.

II) Inversion extranjera indirecta a medianoy lar.
go plazo.

La inversién extranjera indirecta que ingresa al pais a
mediano y largo plazo con destino al sector privado, tiene
por objeto en algunos casos, vigorizar las empresas a traves
del suministro de recursos, va sea para ampliar instalacio-
nes, para suministrar capital de trabajo o bien para la ad-
quisicién de materias primas destinadas a la produccion de
la empresa. En este Gltimo caso, el financiamiento se reali-
za a través de la concesion de créditos a largo plazo para
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efectuar las importaciones rcspectivas. Las caracteristicas
esenciales de este tipo de financiamiento consisten en el pla-
2o amplio en que los fondos son otorgados y, en el hecho de
que los mismos, en la mayoria de los casos, estan respalda-
dos por emisiones de letras o pagarés a largo término u otra
clase de obligaciones.

b) Inversion extranjera directa privada.

Es aquella que viene al pais a establecerse permanen-
temente a través de la constitucion de empresas.

Algunos de los problemas que se confrontan con este
tipo de inversiones podriamos resumirlos en las sicuientes
consideracioncs:

1) Algunas veeos -~ inversion o ocanitaies extranjoros vie-
ne a desplazar a las empresas nacionales existentes;

2) Las utilidades que genera no siempre sirven para in-
crementar los ahorres nacionales porque no permiten
la participaciéon de capital local en la empresa;

3) En algunos casos no se dedican a actividades que per-
mitan ocupar la mano de obra local abundante.

Un anélisis de los puntos sefialados anteriormente, ha-
ce meditar que la inversion extranjera que ingresa al pais,
dadas las magnificas perspectivas que tiene para desenvol-
verse en ciertas ocasiones viene a desalentar a las empre-
sas nacionales que ya existen.

Por el contrario, la participacion del capital nacional
en las empresas que se instalan en Guatemala juntamente
con inversiéon extranjera permitiria que las utilidades ge-
neradas no emigren en proporciones de cien por ciento, lo-
grandose de esta manera, un incremento de los recursos
locales a través de los beneficios obtenidos. Por consiguien-
te, es deseable que la participacion de capital local se veri-
fique en un porcentaje mas elevado que el del extranjero.

Las inversiones extranjeras ingresadas al pais y elasifi-
cadas como “directas”, al 31 de diciembre de 1965, sc pre-
sentan en el cuadro N° 18.

El monto total de la deuda externa de Guatemala, por
destinos se presenta en el cuadro N° 19, pudiendo apreciarse
que, al 31 de diciembre de 1965, el pais tenia un endeuda-
miento con el exterior de Q318 333.2 millones, de los cuales
Q117 376.9 millones (34%) correspondia a inversién directa
y Q200956.3 millones (64%), a inversién indirecta.
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CUADRO No. 18

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR ACTIVIDAD ECONOMICA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1965

(Expresada en miles de Quetzales)

ACTIVIDAD

1.

Agricultura, Silvicultura, Caza y Pesca

Agricultura
United Fruit Co.
Pesca

Explotaciéon de Minas y Canteras

Extraccion de minerales metalicos

Industrias manufactureras

Fabricacion de productos lacteos

TOTALES

g:lb—Gl'llpO Grupo

1632.5

200.0

16 600.3

1632.5

%o

14.1

1.4

ACTIVIDAD TOTALES
Sub-Grupo Grupo

. Industria del Petroleo

Refineria de petroleo 19 340.7 19 340.7

. Construccion

Construccion 3359.4 33594

. Electricidad y Agua

Electricidad 13 480.6
Agua 949 135755

16.5

29

11.5



Envase y Conserv. frutas y legumbres 1309.6

Manufactura Prod. de molino 262.0
Fabr. de cacao, chocolate y confiteria 182.9
Industrias alimenticias diversas 1768.5
Industria de tabaco 29143
Industrias de bebidas 350.9
Hilado, tejido y acabado textil 1349.6
Fabr. prendas de vestir, excepto calzado 153.0
Fabr. pulpa madera, papel y cartén 910.6
Fabr. articulos pulpa, madera, papel, cartén  468.4
Fabr. productos de caucho 690.7
Produc. quimicos Indus., inclusive abonos 135.0
Fabr. pintura, barnices y lacas 7.0
Fabr. productos quimicos diversos 1001.9
Fabr. objetos minerales no met. (vidrio) 2186.0
Fabr. Prod. minerales no metalicos no
clasificados en otra parte 51.2

Fabr. productos metalicos exceptuando
maquinaria y equipo de transporte 493.8

Construcciéon de magquinaria, aparatos, ac-
cesorios y articulos eléctricos 106.5
Industrias manufactureras no clasificadas 848.0

15949.9

136

10.

Comercio

Al por mayor
Al por menor

Instituciones bancarias
Companias de seguros
Compaiias financieras

Transporte ¥y Comunicaciones

Ferrocarril (IRCA)
Por carretera
Maritima

Servicios

Publicidad
Esparcimiento
Personales
Actividades no bien
especificadas

Diversos

GRAN TOTAL

FUENTE: Estadisticas del Sector Externo, publicadas por el Banco de Guatemala, 1966.

BB
I

201 410.6

201.0

117 376.9

17.4

221

0.3



CUADRO No. 19
DEUDA EXTERNA DE GUATEMALA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1965

(expresada en miles de Quetzales)

Por Préstamos

Fin de Total Por Inversion Total de
Endeudamiento  directa préstamos Gobierno Sector
externa Central Instituciones Banco de Bances Import. de  Priv. no
Guatemala mercaderias  bancarie
1960 160 269.4 71 185.2 89 084.2 25127.2 7114.4 1 400.0 53 608.2 1834.4
167 498.6 77 400.3 90 089.3 24 085.1 10 146.3 4327.7 48 894.2 2646.0
1962 183 465.0 86 167.0 97 298.0 21 0374 16 551.0 5825.1 49 495.1 4 389.4
1963 211 368.3 91 419.2 119 949.1 H1217 100.0 20 251.4 6 292.1 53 087.4 6 090.5
1964 237 570.1 938 051.5 138 518.6 39 130.5 1 746.0 15 153.2 6 700.0 60 914.3 14 874.6
14965 318 333.2 117 376.9 200 956.3 44 743.6 5697.2 314193 10 790.0 85 872.1 22 434.1

#¥UENTE: FEstadisticas del Sector Externo, publicadas por el Banco de Guatemala, 1966.



D Las Restricciones Cambiarias y la Inversién Extranjera

Uno de los argumentos desfavorables que se plantearon
cuando se pusieron en vigor las restricciones cambiarias del
13 de octubre de 1962, fue de que tal medida frenaria. el
flujo al pais de la inversién extranjera. En efecto, el ar-
ticulo 55 de la Ley Monetaria, en su inciso e) establece li-
mitaciones al otorgamiento de divisas destinadas a las reme-
sas al exterior de dividendos o utilidades producidas por
capitales invertidos permanentemente en el pais. Tales dis-
posiciones también afectan la amortizacién de las respecti-
vas inversiones extranjeras, limitandola a porcentajes que
en total permiten la salida de la inversién en forma gradual
a un plazo de diez afios.

Antes de indicar cuales fueron las respuestas de las au-
toridades monetarias al argumento expuesto, conviene re-
cordar que en paginas anteriores se clasificaron las inver-
siones extranjeras en “directas o permanentes” e “indirec-
tas o temporales”. De acuerdo a esta clasificacion es, pues,
importante analizar la posicién en que tales inversiones que-
daron al 13 de octubre de 1962.

Con el fin de seguir una orientacién razonable en el
analisis del topico que nos ocupa principiaremos por sefia-
lar que, siendo Guatemala miembro de]l Fondo Monetario
Internacional, cualquier medida de tipo cambiario que adop-
te y que vaya contra las disposiciones contenidas en dicho
convenio, causa objeciones por parte de dicho Organismo
Internacional. A este respecto el inciso i) del articulo XIX
del Convenio del Fondo Monetario Internacional dice:

“I) Son pagos por operaciones corrientes aquellos que

no tengan por objeto efectuar un traspaso de Ca-

pital e incluyen sin limite alguno:

I) Los que se efectien por concepto de comercio
exlerior, otras operaciones corrientes inclusive
servicios, y operaciones bancarias y crediticias
normales a corto plazo;

II) Los que se efectien por concepto de intereses
sobre préstamos y de ingresos netos provenien-
tes de otras inversiones;

III)  Los que se efectden, en cantidad moderada, por
concepto de amortizacién de préstamos o de-
preciacién de inversiones directas.”
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En el caso de la inversién extranjera los numeros II ¥
III anteriores, incluyen los dividendos y utilidades sobre
inversiones extranjeras como ‘ingresos nclos provenientes
de otras inversiones” (numeral II), y la amortizacién de ca-
pitales extranjeros a que se refiere el inciso e) del Articu-
lo 55 de la Ley Monetaria queda comprendida en la frase
“depreciacién de inversiones directas” a que se refiere el nu-
meral 11 del inciso i) del articulo XIX del Convenio del
Fondo Monetario Internacional. Por consiguiente, convie-
ne realizar un analisis sobre la aplicacién del inciso e) del
Articulo 55 de la Ley Monetaria frente a las estipulaciones
del Convenio del Fondo Monetario Internacional.

Dicho inciso sefiala lo siguiente:

“Articulo 55. Las disponibilidades en oro y divisas
del Banco de Guatemala se emplearan, de preferen-
cia, en la venta de divisas necesarias para los si-
guientes pagos y remesas esenciales:

. e) Pagos en concepto de dividendos, utilidades
o amortizaciones de capitales extranjeros invertidos
permanentemente en el pais, en cantidades que re-
presenten hasta el 15% anual, en, por lg menos,
cinco afios de cualquier década, y hasta el 5% anual,
en cualquiera de los afios restantes de la misma
década. Estos porcentajes se aplicaran sobre el mon-
to de las inversiones comprobadas”.

El articulo 41 del Reglamento de Administracion del
Régimen de Emergencia puesto en vigor el 13 de octubre de
1962, asi como el articulo 51 del régimen implantado el 25
de mayo de 1963, facultaban a la Junta Monetaria para fi-
jar los porcentajes dentro de los limites sefialados por el in-
ciso e) del articulo 55 ya citado. Bajo dicha base, la Junta
Monetaria fijé el 8% que se mantuvo en vigor hasta el mes
de junio de 1963, habiéndose elevado en dicho mes al 12%
sobre el monto de las inversiones comprobadas.

Como puede apreciarse, tales disposiciones legales li-
mitaban no sélo la remesa de utilidades, sino también la
amortizacién del capital extranjero con el agregado de que
tales remesas al exterior eran alternativas. En efecto, se
observa que tanto las remesas de utilidades o dividendos,
como la amortizacién del capital se limitaban de acuerdo
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a los porcentajes que fijéo la Junta Monetaria, pero, si una
empresa remesaba sus utilidades se veia imposibilitada de
repatriar simultaneamente su capital.

De acuerdo con el criterio sustentado en parrafos ante-
riores, se llega al convencimiento de que la inversién ex-
tranjera a que se refiere el inciso e) del Articulo 55 de la
Ley Monetaria, la constituye unicamente la “inversién di-
recta”, y que la “inversién indirecta” cae dentro del campo
de las “otras obligaciones” y, por consiguiente, dentro del
campo del inciso d) del citado articulo que dice:

“...d) Pagos contractuales en el exterior, en con-
cepto de intereses y amortizaciones de empréstitos
o de otras obligaciones a favor del extranjero.”

De lo anterior se deduce que la inversion extranjera in-
directa no tenia ninguna limitacién para su amortizacién
al exterior, tanto el capital como los intereses respectivos,
ya que tales operaciones se regian por los postulados del in-
ciso d) del Articule 55; en cambio la inversién directa se
encontraba limitada por los porcentajes sefialados en el in-
ciso e) del mismo articulo.

La Junta Monetaria emitié en el mes de octubre de
1963, una disposicién por medio de la cual liberaba comple-
tamente las remesas al exterior por concepto de utilidades
0 amortizacién de capitales invertidos permanentemente en
el pais. Tal disposicion se fundamenté en el articulo 78 de
la Ley Monetaria, que la faculta para que, en cualquier
tiempo y de acuerdo con la situacién monetaria del pais
relaje total o parcialmente las restricciones cambiarias.

Tomando en cuenta la estructura de la inversién ex-
tranjera que opera en Guatemala, integrada en gran parte
por bienes fijos, es de estimarse que tal inversién no ten-
deré a salir del pais en un plazo corto. En efecto, las in-
versiones mas fuertes como son la IRCA, la United Fruit
Co. y la Empresa Eléctrica de Guatemala que han hecho
grandes desembolsos en equipo vy maquinaria, dificilmente
encontrarian empresarios locales que adquirieran sus acti-
vos. No obstante, el Congreso de la Republica por medio del
Decreto 1712, de fecha 25 de octubre de 1967, adquirié de la
Empresa Eléctrica el sistema hidroeléctrico del rio Micha-
toya, por el precio de US$ 3.186,593.88 pagadero a diez afos
plazo, a fin de poder llevar a cabo el proyecto de electrifi-
cacion que esté realizando el INDE en Jurtin Marinala.
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E El Convenio sobre Garantia de Inversiones Extranjeras

Breve andlisis del Convenio. — Con fecha 9 de agosto
de 1960, el Ministerio de Relaciones Exteriores de Gua-
temala y el Embajador de los Estados Unidos de América
acreditado ante el Gobierno de Guatemala, se intercambia-
ron notas en las cuales se hace constar que “como resultado
de las negociaciones habidas entre nuestros Gobiernos, y
con el deseo de fortalecer las amistosas relaciones que feliz-
mente existen entre los dos paises, y de fomentar la inver-
sién en Guatemala de capitales privados originarios de los
Estados Unidos de América que puedan estimular la econo-
mia guatemalteca, incrementar su produccion y el inter-
cambio comercial entre las dos republicas” ** el Gobierno
de Estados Unidos propuso al Gobierno de Guatemala la
celebracién de un acuerdo, integrado por once clausulas en
las cuales constan las condiciones a que se acogeran las in-
versiones estadounidenses que ingresen al pais amparadas
por el convenio en referencia. En la clausula 8a. se mani-
fiesta que “la presente nota y la de vuestra Excelencia, de
esta misma fecha, constituyen un acuerdo entre el Gobier-
no de Guatemala y el de los Estados Unidos de América
que entrara en vigor en la fecha de una nota en que el Go-
bierno de Guatemala notifique al Gobierno de los Estados
Unidos de América que el presente acuerdo ha sido ratifi-
cado de conformidad con los procedimicntos constituciona-
les de la Republica de Guatemala™.

Por consiguiente, para dar plena validez al convenio ya
mencionado, el Congreso de la Republica, con fundamento
en los incisos 2° v 3° del articulo 149 de la Constitucion de
la Repiblica que se encontraba en vigor en esa época, emi-
tio el 22 de agosto de 1962, el Decreto N? 1545, aprobando el
Convenio sobre Garantias de Inversiones, celebrado entre
ambos Gobiernos mediante el cruce de las notas habido el
9 de agosto de 1960. E1 26 de agosto de 1962 el Presidente
Constitucional de la Republica, Miguel Ydigoras Fuentes,
ratificd dicho convenio.

El procedimiento que deben seguir los inversionistas
norteamericanos que deseen acogerse al convenio, asi como

28 Lo que se senale entre comillas corresponde a la parte textual de la nota
No. 18460, Direccién de Tratados II-5/AMI10 del Ministerio de Relaciones
Exteriores del Goblerno de la Repfiblica, publicada en el Diario Oficlal
“E] Guatemalteco” del 4 de septiembre de 1962.
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las clases de inversion a las cuales Guatemala estaria anuen-
te a otorgar su aprobacion, quedé establecido el 20 de abril
de 1964 por medio de Acuerdo Gubernativo.

A fin de ahondar en la naturaleza de este convenio, a
continuacidn se analizan algunas de las clausulas que for-
man parte del referido documento:

La clausula la. dice asi:

“Los Gobiernos de Guatemala v de los Estados Unidos
de América, a peticidn de cualquiera de ellos llevaran
a cabo consultas e intercambio de informaciones en re-
lacién a proyectos para inversiones de capitales subs-
tancialmente estadounidenses en la Republica de Gua-
temala, propuestos por ciudadanos de los Estados Uni-
dos de América, que contengan especificamente una
solicitud de garantias estatales que pueda otorgar el
Gobierno de los Estados Unidos de América, de confor-
midad con su legislacion, para asegurar a los inversio-
nistas contra pérdidas resultantes de inconvertibilidad
0 de expropiacién.”

El punto medular de esta clausula radica en la ultima
parte que se refiere a las garantias contra pérdidas resul-
tantes de inconvertibilidad o de expropiacién.

La inconvertibilidad a que se refiere la clausula 1a. del
convenio estaria aplicandose si, en un momento dado, Gua-
tmala se negara a “convertir” los Quetzales que tuvieran en
su poder los inversionistas norteamericanos, producto de las
inversiones que originalmente hubieren ingresado al pais
Y que se encontraran amparados por el convenio de mé-
rito, a ddlares americanos para que pudieran trasladarse al
exterior.

Por lo tanto, tomamos el término convertibilidad como
la operacién mediante la cual los quetzales se transforma-
ran a ddlares y no de “paridad” de la moneda, o sea el tipo
de cambio a que se efectuaria dicha convertibilidad.

Ahora bien, el objeto de sefialar las acepciones anterio-
res se debe a que se trata de dos cosas completamente dis-
tintas.

En efecto, el analisis de ambos aspectos es importante
porque se han presentado argumentos sumamente intere-
santes en relacion a cste convenio, pero enfocando el pro-
blema desde el punto de vista de “paridad de las monedas”
y no desde el angulo de inconvertibilidad. En este respecto
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debe examinarse el estudio que present6 el Instituto de In-
vestigaciones Econdémicas y Sociales de la Universidad de
San Carlos, titulado “Convenio sobre garantias de inversio-
nes, presentando en el II Congreso Nacional de Economis-
tas, Contadores Publicos y Auditores”, en el mes de sep-
tiembre de 1961, que en el primer parrafo de la pagina cua-
tro, dice:

« _ Esto supone que este Convenio fue inspirado por
los Estados Unidos y no porque se hubiese concebido
para beneficiar a Guatemala; porque para que dejara
de ser unilateral, debiera, a la par de obligarse Gua-
temala a pagar las pérdidas que los norteamericanos
sufrieran por falta de convertibilidad del “Quetzal”
(contra un peso oro o délar), los Estados Unidos tam-
bién debieran obligarse a pagar a los caficultores, al-
godoneros, citroneleros, cafieros y huleros guatemalte-
cos, por falta de convertibilidad de sus exportaciones
contra un peso también oro o délar). Esto si seria de
hablar de un Convenio bilateral, equitativo para ambas
partes; porque si Estados Unidos desea garantias de
que el “Quetzal” siempre tendra un contenido oro o do-
lar invariable, Guatemala también debe exigir que su
café, algodén, ete. (inicas que le proveen oro y dola-
res), siempre tengan un contenido oro o dolar constan-
te e invariable; pero si una depresién en los Estados
Unidos reduce el contenido oro o délar de nuestras ex-
portaciones, es injusto que se nos quiera exigir que ga-
ranticemos incondicionalmente el contenido oro del
“Quetzal”.

El Instituto de Investigaciones Econdmicas, estudia el
problema desde el punto de vista de la paridad del Quetzal
en relacion con la del délar americano, llegdndose a la con-
clusién de que el convenio, ademas de garantizar la conver-
tibilidad del Quetzal, tal convertibilidad se realizaria a la
misma “paridad” oro del délar americano. Por consiguien-
te, cabe preguntar si esa es realmente la filosofia que encie-
rra la clausula la. del Convenio de Garantias, pues, por lo
que ya se ha explicado anteriormente, se trata de dos angu-
los de enfoque completamente distintos del mismo pro-
blema.

Otra interrogante seria ;estaria Guatemala obligada, de
conformidad con el Convenio, a soportar la pérdida que su-
fri¢ un inversionista por motivo de devaluacién de la mo-
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neda? ;Seria el Gobierno de los Estados Unidos quien asu-
miria esta pérdida colocando a Guatemala a llegar ante un
tribunal de arbitraje para obligarla a soportar dicha pérdi-
da? Podemos afirmar que tales cosas no podrian suceder
porque la garantia de paridad del Quetzal en ningin mo-
mento se ha otorgado al firmar el convenio, ni la Ley Mo-
netaria concede facultades para emitir garantias de esta
naturaleza,

En cuanto a la garantia por concepto de expropiacién,
cabe sefialar que Guatemala se veria en graves problemas
si por razones de conveniencia nacional, decidiera expropiar
a inversioristas norteamericanos que estuviesen amparados
por el Convenio, pues, en estos casos se obligaria al pais a
pagar las sumas que el Gobiernos de los Estados Unidos
hubiere garantizado a sus ciudadanos.

La clausula segunda del convenio sefiala lo siguiente:

“2a. El Gobierno se los Estados Unidos de América o
cualquier organismo oficial que pueda ser designado
para ese efecto, no otorgara las garantias a que se re-
fiere el parrafo anterior a ningan proyecto que no ten-
ga la aprobacién previa y por escrito del Gobierno de
Guatemala.”

Esta clausula contiene el instrumento que Guatemala
puede manejar en forma inteligente, a fin de no permitir el
ingreso al pais de capitales norteamericanos, que al amparo
del Convenio vengan a dafiar nuestra economia.

En efecto, en esta clausula se sefiala que los Estados
Unidos no otorgara su garantia a ningin proyecto que no
tenga la aprobacién previa y por escrito del Gobierno de
Guatemala.

En el Acuerdo Gubernativo de fecha 20 de abril de
1964, se anota el procedimiento y los requisitos que deben
cumplir los inversionistas norteamericanos ante e! Ministe-
rio de Economia, previo a obtener la aprobacién correspon-
diente. Ademas el articulo 3* del citado acuerdo establece:

“Articulo 3 No se daré aprobacién a ninguna so-
licitud sobre proyectos de inversién garantizada, en
los siguientes casos:
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a) Empresas agricolas que tengan por objeto la
compra de grandes extensiones de tierras y que
por lo mismo, interfieran o limiten la disponi-
bilidad de tierra para parcelamientos o coloni-
zacion agraria;

k) Empresas indusiriales que cntren a competir
con empresas nacionales ya establecidas, en lo
que se refiere a la clase y calidad de producto,
excepto que la empresa que se proyecte esta-
blecer, mejore los sistemas de produccion o pro-
metan otras ventajas sustanciales a Guatemala;

¢) Empresas industriales aue se dediquen exclusi-
vamente al fracecionamiento, embalaje o arma-
dura y que por consiguiente no aseguren un
porcentaje del valor agregado en Guatemala.”

Sin embargo, obsérvese lo inconsistente de tal articulo,
principalmente el contenido del inciso b), que presenta una
situacién muy ambigua expresa... “en lo que se refiere a
clase y calidad de producto... o prometan otras ventajas
sustanciales a Guatemala”.

Claramente puede apreciarse que tal disposicién no so-
lo es vulnerable ante argumentos que podrian esgrimir los
inversionistas extranjeros en cuanto a “mejorar la calidad
del producto” sino que no se especifica cuales son esas otras
ventajas sustanciales que podrian prometer al pais, lo que
tenderia a desalentar al inversionista local.

Las clausulas 3a. y 40. del Convenio establecen los de-
rechos que tiene el Gobierno de los Estados Unidos para
requerir el pago, por parte del Gobierno de Guatemala oca-
sionado por la inconvertibilidad o la expropiacion de la in-
versién. Por tener estas clausulas un fondo legal mas que
econdmico, no se entran a comentar con detalle,

La clausula 5a. establcce:

“5a. El Gobierno dc los Estados Unidos de América co-
municara inmediatamente, por escrito, al Gobicrno de
Guatemala, todo pago que haya efectuado de conformi-
dad con los parrafos anteriores. Cualquier suma en quet-
zales adquirida por el Gobierno de los Estados Unidos
de América conforme a las transferencias o subrogacio-
nes que se indican en los parrafos anteriores. gozara de
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trato no menos favorable que el que reciben los fondos
de cualquier ciudadano de los Estados Unidos de Amé-
rica que se encuentren en situaciones analogas. Esos
fondos estaran a la libre disposicién del Gobierno de
los Estados Unidos de América para gastos administra-
tivos de Guatemala.”

Cabe suponer que, al no permitir Guatemala a los in-
versionistas norteamcricanos la convertibilidad de sus re-
cursos o bien, al adoptar decisiones de expropiacién, estas
medidas podrian alcanzar sumas considerables de Quetza-
les. Por consiguiente, el Gobierno de los Estados Unidos,
destinaria estas cantidades para cubrir sus gastos adminis-
trativos en Guatemala, es decir, dejarian de ingresar al pais
los dolares que dicho Gobierno remesa periédicamente a
su Embajada para gastos locales, o bien para la asistencia
que otorga por medio de AID.

Por otra parte, es de suponer que los Quetzales que se
encontrarian en poder del Gobierno de los Estados Unidos
estarian depositados en algin banco de Guatemala lo cual
elevaria considerablemente los depositos monetarios de di-
cho banco y consecuentemente la capacidad crediticia del
mismo. Si tal fuere el caso, se podria caer en situaciones pe-
ligrosas para el pais, toda vez que se podria otorgar un ma-
yor numero de créditos que en un momento dado reper-
cutiera en situaciones inflacionistas para el pais.

Sin embargo, esta situacién podria ser controlada por
las autoridades monetarias adoptando medidas que mantu-
vieran el volumen de créditos del sistema banecario acorde
a las necesidades reales de la economia nacional.

Las clausulas 6a. y 7a. del Convenio se refieren a los
procedimientos que se seguirian para los reclamos que pu-
dieran surgir como resultado de medidas tomadas por Gua-
temala en cuanto a la inconvertibilidad o expropiacién de
las inversiones amparadas por el Convenio. Siendo mate-
rial legal el campo que cubren tales clausulas tampoco se
tratan en detalle.

La cldusula 9a. establece que el Convenio permanecera
vigente 90 dias a partir de la fecha en que uno de los Go-
biernos decida darlo por terminado; se supone que el espi-
ritu de tal clausula tiene por objeto, solucionar cualquier
problema pendiente en el plazo estipulado, vencido el cual
no podria presentarse ningun reclamo o alegato de derechos.
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Dentro del camipo puramente econémico, podemos se-
fialar que la vigencia del Convenio de Garantias, firmado
entre los Gobiernos de Estados Unidos y Guatemala afecta
la economia nacional en los siguientes aspectos:

a) Coloca en desventaja a otros capitales extranjeros
que deseen invertir en Guatemala, por cuanto éstos
no gozarian de los privilegios otorgados a las in-
versiones norteamericanas;

by Vendria a competir con empresas nacionales esta-
blecidas o que deseen establecerse, aduciendo que
mejorarian el producto o bien que implantarian
nuevas técnicas de produccién, causando el consi-
guiente desaliento a los inversionistas nacionales;

¢) Puede inducir a los capitalistas nacionales a que
busquen la forma de trasladar sus recursos al exte-
rior o de invertirlos en el pais a través de interme-
diarios norteamericanos.

En cuanto a la aplicacién del inciso e) del Articulo 55
de la Ley Monetaria, es claro que las restricciones que im-
pone a la inversién extranjera no serian aplicables a esta
clase de capitales estadounidenses, por ser el Decreto 1545
del Congreso de la Reptblica posterior a la Ley Monetaria.

Caso contrario seria el de expropiacion, pues los inver-
sionistas estadounidenses recibirian su pago ya sea direc-
tamente de Guatemala o por medio del Gobierno de los Es-
tados Unidos, en tanto que las otras inversiones foraneas no
gozarian de tal privilegio.

Finalmente, en ese aspecto, es importante senalar que
este Convenio tiende a desaparecer si el BIRF lleva a cabo
el proyecto de establecer un Organismo Internacional de
Seguros sobre Inversiones para garantizar multilateralmen-
te las inversiones que realicen en otros paises sus aso-
ciados.?

29 “Multilateral Investment Guarantee™ proyecto en estudto; por encarge

de la Organizacién para el Desarrollo y la Cooperacién Econémica (ODGE).
1965.
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F Ley de Fomento Industrial, Decreto No. 1317

Una empresa constituida con capital extranjero, ya sea
total o parcialmente, puede acogerse a la Ley de Fomento
Industrial para gozar de sus beneficios siempre que las ac-
tividades a que se dedique o tenga planeado dedicarse, sean
de las comprendidas en el articulo IV de dicha ley.

El articulo 17, capitulo IV de la citada Ley establece que
“los interesados en obtener los beneficios que otorga esta
ley deberan presentar la solicitud correspondiente al Mi-
nisterio de Economia. La solicitud se hara en e] formulario
que al efecto se proporcione a los interesados y contendra,
por lo menos, la siguiente informacién: ... ¢) Monto y com-
posicién del capital, indicando su origen nacional o extran-
jero.”

De lo anterior se deduce que un capital procedente del
exterior, puede acogerse a los beneficios de esta ley, ya sea
bajo la clasificacién de “industria nueva” o bien “industria
existente”, pues, puede observarse que no existe ninguna li-
mitacién para ampararse en ella.

Por lo tanto, si la empresa en cuestiéon es clasificada
como “industria nueva”, gozara de los beneficios sefialados
en el articulo 6* de la Ley, que son los siguientes:

“I. Exoneracién por un periodo de diez afios del pago
de derechos e impuestos de importacién, exceptuando las
tasas y cargos en compensacién de servicios prestados, so-
bre los siguientes articulos, en tanto no se fabriquen o ma-
nufacturen en el pais en cantidad suficiente y que, siendo
indispensables para la industria de que se trata, sean in-
sustituibles por los de produccién nacional;

a) Materiales de construccién que se necesitan para
la instalacién y el mantenimiento de la maquinaria
de la fabrica respectiva y para erigir el edificio,
dependencias y obras necesarias de la misma;

b) Maquinaria, equipo y sus accesorios que se requie-
ran para la referida industria, incluyendo vehicu-
los de traccién automotriz para usos industriales
determinados, pero exceptuando los destinados al
transporte de pasajeros o mercaderias;

¢) Materias primas, combustibles y lubricantes (ex-
ceptuando gasolina), envases y articulos semiela-
borados propios para montaje o ensamble de ve-
hiculos 0 maquinaria”.
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“II, Exoneracién por un periodo de cinco anos y reduc-
cién de un 50% en los cinco afos siguientes, del impuesto
sobre utilidades o de cualquier otro impuesto fiscal que se
decrete en el futuro, incluyendo los impuestos aplicables a
los dividendos y otros beneficios pagaderos a los accionistas
de la empresa, siempre que dichos accionistas no estén su-
jetos al impuesto sobre la renta en otro pais con el cual no
exista un convenio sobre tributacién. Quedan exceptuados
de esta disposicién los impuestos municipales.”

Por otra parte, si la inversién extranjera se propone
incrementar la explotacién de una industria existente, y
por lo tanto, es clasificada como “industria existente”, go-
zara de los beneficios schalados en el articulo 7° de la ley,
que son los siguientes:

“1. Exoneracion por un periodo de cinco anos del pa-
go de derechos e impuestos de importacién, exceptuando
las tasas y cargos en compensacién de servicios prestados,
sobre los siguientes articulos, en tanto no se fabriquen o
manufacturen en el pais en cantidad suficiente y que sien-
do indispensables para la industria de que se trata scan
insustituibles por los de produccién nacional;

a) Materiales de construccién que se necesitan para
la instalacién y el mantenimiento de la maquinaria
de la fabrica respectiva y para erigir el edificio,
dependencia y obras necesarias de la misma;

b) Magquinaria, equipo ¥ sus accesorios que se requie-
ran para la referida industria incluyendo vehicu-
los de traccién automotriz para usos industriales
determinados, pero exceptuando los destinados al
transporte de pasajeros o mercaderias.

2. Deduccién, para los efectos del pago del impuesto
sobre utilidades u otro impuesto similar que lo sustituya,
de cantidades equivalentes a las que se invierten para ase-
gurar los fines que indica cl primer parrafo del presente
articulo.

3. Amortizacién de pérdidas de ejercicios anteriores,
para {ines del pago del impuesto sobre utilidades u otro si-
milar que lo sustituya, durante un periodo de tres afios.

4. Reduccién por un periodo de 5 afios del 50% del im-
puesto sobre utilidades u otro impuesto similar que lo sus-
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tituya, siempre que la empresa compruebe una inversién
adicional minima del 50% en sus activos fijos, sin deduc-
cién de reservas por depreciacién.”

Finalmente, en cuanto a esta ley, es importante sefialar
que el articulo 19 de la misma faculta a aquellas personas
que tuvieren alguna objecién que oponer al otorgamiento
de los beneficios solicitados, presenten sus observaciones al
Ministerio de Economia a fin de exponer las razones que
les asiste para objetar los beneficios concedidos a determi-
nada empresa. Este articulo es muy importante, especial-
mente cuando se trata de empresas con participacién de
capital extranjero, pues se da el caso de inversionistas que,
con el deseo de penetrar en los mercados, tanto nacionales
como centroamericanos, podrian pretender acogerse a los
beneficios de esta ley con el consecuente perjuicio a em-
presas nacionales ya establecidas y al Estado, en 1o que a
ingresos fiscales se refiere.

Ademas, es importante sefialar que de conformidad con
el articulo 4° del Decreto Ley N¢ 170, de fecha 3 de febrero
de 1964, se estableci6 que, “con el objeto de promover la
creacion de un Banco Industrial, las empresas e industrias
que se beneficien con la aplicacién del presente Decreto y
del Convenio Centroamericano de Incentivos Fiscales al
Desarrollo Industrial, aprobado por Decreto 1583 del Con-
greso de la Republica, o que hubieren sido clasificadas con-
forme los Decretos 459 y 1317 del citado organismo, deberan
depositar en el Banco de Guatemala durante el periodo pa-
ra el cual se les hubiere concedido beneficios, una cantidad
equivalente al diez por ciento (10%:) del monto de los de-
rechos o impuestos que se les exoneren en cada caso y que
el Banco de Guatemala ingresard en una cuenta especial
destinada a la capitalizacién del Banco Industrial”,

Por consiguiente, gran parte de las acciones del Ban-
co Industrial creado por Decreto Ley N° 423, pueden que-
dar en poder de los inversionistas extranjeros que han ob-
tenido los beneficios de la Ley de Fomento Industrial, en
virtud de que éstos, por su cuantiosa participacién en las
empresas industriales del pais, obtendran participacién en
los beneficios que otorgue dicho Banco y eventualmente
‘tomar su control. Este es un problema que debe considerar
muy seriamente el Ministerio de Economia, a fin de orien-
tar su politica industrial al amparo del Decreto 1317.
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G Ley del Impuesto sebre la Renla {Decreto Ley 229

En esta parte se examinan algunos aspectos de la Ley
del Impuesto sobre la Renta, que se relacionan directamen-
te con la inversién exiranjera constituida en el pais. Nue-
vamente encontramos en esta ley, que es sumamente im-
portante la clasificacién de la inversion extranjera en “di-
recta o permanente” o “indirecta o temporal”, pues, de tal
clasificaciéon depende que se apliquen determinadas dispo-
siciones contenidas en el Decreto Ley 229.

Inicialmente debe quedar claro que esta Ley, de con-
formidad con su articulo 1° es aplicable a la renta que ob-
tenga toda persona individual o juridica ya sea ésta nacio-
nal o extranjera, que se encuentre domiciliada o no en el
pais. Puede observarse en este simple enunciado que las
inversiones extranjeras constituidas en el pais estan suje-
tas a esta ley. En efecto, el inciso a) del articulo 1° dicc:

“Articulo 1° Creacién del impuesto. Se establece un im-
puesto anual sobre la renta que obtenga toda persona
individual o juridica, nacional o extranjera, domicilia-
da o no en el pais, que provenga de:

a) Tenencia, usufructo, dominio, explotaciéon o enaje-
nacién de bienes, derechos y capitales situados, nego-
ciados o producidos en la Republica;”

Por el contenido de dicho inciso podemos afirmar que
la inversién extranjera, cualquiera que sea su forma de
ingreso al pafs, si genera renta csta afecta al pago del im-
puesto que la misma ley determina. Se exceptuarian sola-
mente aquellas personas que por ley o contrato aprobado
mediante ley, gocen de exencién. Tal aspecto esta conteni-
do en el inciso h) del articulo 2* del Decreto Ley 229

Pasando a otro aspecto de esta ley, consideramos de
importancia analizar ¢l contenido del inciso o) del articu-
lo 6° que dice:

“Articulo 6° Ingresos no alectos. Nu estan afectos al im-
puesto sobre la renta, los ingresos que corresponden a:

...0) Intereses generados por préstamos de dinero
provenientes del exterior, cuando la obligacion del re-
integro de capital se pacte originalmente y el efectivo
reintegro se opere, a un plazo superior a 18 mescs,
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No estan comprendidos en csta disposicién los présta-
‘mos del exterior, cuando el prestamista sea un banco
que opere en la RenGblica por medin de carncias. su-
cursal o filial™”

Por lo anterior : dusprende que, os 0 teres s gene-
rados por présiamos de dincro proveniente del exterior,
cuando ¢l plazo para el pago y el reintegro efectivo no sea
mayor de 18 meses, estan sujetos al pago de impuesto, En
efecto, el articulo 36 establece lo siguient

“Articulo 36. Retenciones. Toda persona obligada al pa-
go de salarios o de cualquier remuneracién, descontard
y retendra de éstos, las sumas que, para cubrir el im-
puesto se estipulen en las tablas que, de acuerdo con las
tarifas respectivas, elaborara la Direcciéon General del
Impuesto sobre la Renta. Asimismo, las personas o en-
tidades que remesen al exterior o acrediten en cuenta
a residentes en el extranjero, el valor de regalias, al-
quilres, comisiones, intereses y honorarios, retendran el
10% que se considerara como pago definitivo del im-
puesto. Esa retencién sera considerada como pago de-
finitivo del impuesto. Esa retencién sera considerada
como pago a cuenta en los casos que establezca el re-
glamento.

No correspondera la retencién sobre intereses, si el ca-
so se refiere a los declarados como no afectos por el in-
ciso o) del articulo 6° de esta ley”

Consecuentemente, los intereses que devenga la inver-
sion extranjera que ingresa al pais “temporalmente” a pla-
zo corto, (no mayor de 18 meses) estan sujetos al pago del
10% de impuesto. La tnica excepcién que puede conside-
rarse es la contemplada en el Decreto 450 del Congreso de
la Republica, el cual estipula que los intereses que deven-
guen las inversiones en bonos emitidos por el Estado o Ins-
tituciones auténomas, estan exentos del pago de impuestos
establecido o que se establezcan. Por lo tanto, si algunos
recursos extranjeros se encuentran invertidos en esta cla-
se de valores temporalmente, a plazos cortos, los intereses
devengados no estaran sujetos al 10% de impuesto que es-
tablece el inciso 0) del articulo 6° de la Ley. v

En nuestro caso, los productores recurren a los présta-
mos externos a corto. plazo usualmente para contar con ca-
pital de trabajo y cuando la asistencia crediticia que otor-
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ga el sistema bancario con recursos internos ha llegado &
su limite. Es asi como también los bancos utilizan recursos
externcs otorgados por sus corresponsales extranjeros, pa-
ra satisfacer la demanda total de asistencia financiera de
los distintos sectores de la economia. Podria argumentarse
que la Banca Central a través de creaciéon monetaria de-
biera suplir la parte de la demanda de recursos que no pue-
de ser atendida por el resto del sistema con sus fondos pro-
pios. Esto podria traer una creacion monetaria interna, con
posibles consecuencias inflacionarias. Por el contrario, al
utilizarse los recursos externos de corto plazo con el fin de
complementar los internos, es cierto que también habria
una creacion interna de moneda, pero se contaria con una
adicién en nuestras reservas monetarias internacionales
que temporalmente las rcforzaria. Sin embargo, debe to-
marse en cuenta que este refuerzo a las reservas moneta-
rias internacionales es temporal, porque al momento de pa-
gar, el impacto de las reservas es no sélo por ¢l nominal, si-
no tambien por los intereses que se pagan a los presta-
mistas.

Veamos ahora la contraparte de este problema. El in-
ciso o) del articulo 6° del Decreto Ley 229, establece un 10%
de impuesto a los recursos exiernos contratados a plazos
menores de 18 meses. ;Cual es entonces la finalidad que en-
cierran estas disposiciones? Indudablemente encarecer el
uso de estos recursos a través de una elevacién del tipo de
interés, porque los prestamistas tenderan a elevarlo con el
objeto de no salir perjudicados. Ahora bien, si se hacen
prohibitivos estos recursos, es légico que se utilicen fondos
internos para suplir la falta de los foraneos.

Tal estado de cosas pueden presentarse con la aplica-
cién de las disposiciones contenidas en el inciso o) del ar-
ticulo 6° de la Ley del Impuesto sobre la Renta. Sin em-
hargo, tales disposiciones podrian manejarse en forma pru-
dente segun lo demanden las condiciones econémicas del
pais, ya sea aplicandolas con firmeza para corregir una si-
tuacion de inflacién o bien, exonerar tal impuesto si las
condiciones de la economia requieren un refuerzo temporal
de divisas a fin de contar con una posicién de reservas mo-
netarias internacionales suficiente para cumplir con los
compromisos de pago al extranjero.

Ademas de los articulos comentados, la Ley del Im-
puesto sobre la Renta contiene otras disposiciones relacio-
nadas con la inversién extranjera en el pais y que también
se tratarin brevemente.
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Debemos indicar, no obstante, que en términos gene-
rales las empresas constituidas en parte o en su totalidad
por capital extranjero, estan obligadas a tributar de con-
formidad con las disposiciones contenidas en la Ley que nos
ocupa. En determinados casos existen disposiciones tribu-
tarias fijas para determinado tipo de empresa extranjera no
constituida en el pais, tales como las de transporte, que
tienen impuestos especificos de acuerdo con el articulo 13
del Decreto Ley 229; las empresas cinematograficas y otros
espectaculos de caracter extranjero, deben pagar en con-
cepto de impuesto sobre la renta el 20% de sus rentas im-
ponibles, de conformidad con lo seflalado en el articulo 14.

Por otra parte, la Ley de Fomento Industrial concede
exoneracion de impuesto sobre la renta, a las empresas que
obtengan los beneficios de la misma, y teniendo muchas de
éstas un porcentaje elevado de inversién extranjera, se en-
cuentran gozando de exoneraciones de impuestos con el
consiguiente beneficio para los inversionistas del exterior.

Finalmente, es importante sefialar que para el afio 1967,
el Decreto 1627 del Congreso de la Republica establecié un
impuesto del 109 sobre el monto de las utilidades que se
envien al exterior, durante dicho afio, o bien que se acredi-
ten en cuenta local. Este impuesto recae sobre las utilida-
des de cualquier afio que se paguen en 1567. Desde el pun-
to de vista cambiario, este impuesto significa un pequefio
ahorro de divisas para el pais.

H El Cédigo de Mineria y las Restricciones Cambiarias

El objeto de hacer algunas observaciones sobre el Cé-
digo de Mineria y su Reglamento, es analizar las implica-
ciones que a nivel cambiario tienen algunas disposiciones
que contiene el reglamento de dicho Codigo, ya que en el
futuro las reservas monetarias del pais podrian verse in-
fluenciadas en mayor o menor grado, segun la politica que
se adopte frente a las mismas. Por lo tanto, debe aclararse
que los siguientes comentarios atafien al campo cambiario
y, de ninguna manera, a aspectos técnicos relacionados con
la mineria, ya que éstos incumben a otro campo profesional.

El Cédigo de Mineria fue emitido por Decreto Ley
N° 342, publicado en el Diario Oficial E1 Guatemalteco el 4
de mayo de 1965. Tiene por objeto dotar al pais de la le-
gislacion necesaria para impulsar el aprovechamiento efec-
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tivo de los recursos naturales no renovables, estimular la
inversién en esa actividad y colocar al Estado en posicién
mas acorde con sus necesidades y con la magnitud de la ri-
queza minera nacional. El articulo 2° de la citada ley decla-
ra de utilidad y necesidad publica, la exploracién y explo-
tacién de las sustancias minerales, inclusive su concentra-
cidn, beneficio y transformacion. De conformidad con el ar-
ticulo 7¢ el Estado puede conceder licencias de reconoci-
miento, concesiones de exploracién y concesiones de ex-
plotacién.

El articulo 8¢ define el reconocimiento como el examen
superficial que se realice del terreno, con el objeto de des-
cubrir sustancias minerales; la exploracién consiste en el
computo de trabajos, tanto superficiales como profundos.
que sean necesarios para realizar la comprobacion de los da-
tos obtenidos durante el reconocimiento previo y determi-
nar, segun el caso, si el yacimiento es susceptible de ex-
plotacidn.

La explotacion consiste en la extraccion de sustancias
minerales para disponer de ellas con fines industriales, co-
merciales ¢ utilitarios.

De acuerdo con el articulo 12, no pueden adquirir de-
rechos mineros, los Estados o Gobiernos Extranjeros ni las
empresas de Estados o Gobhiernos extranjeros. Tampoco
pueden adquirir tales derechos, los funcionarios plblicos y
empleados que directa o indirectamente deban intervenir
o dictaminar sobre asuntos mineros, extendiéndose tal pro-
hibicién a los parientes dentro del grado de ley. Las licen-
cias de reconocimiento se otorgan por plazos de un afio, pu-
diendo renovarse dos veces por el mismo periodo. Las con-
cesiones de exploracidon son concedidas por el Ministerio de
Economia por un término no menor de un afie ni mayor de
tres, segiun la extensidon y caracteristicas del drea, y podran
ser prorrogadas una o mas veces, siempre que su duracién
total, inclusive las prérrogas, no excedan de cinco afos.

La concesidon de explotacién se otorga por Acuerdo Gu-
bernativo en consejo de ministros, por un término no ma-
yor de 40 afios prorrogables hasta por 20 afios mas. E1 Mi-
nisterio de Economia tiene la facultad de declarar la cadu-
cidad de las concesiones mineras si no se cumple con el pa-
go de los tributos fiscales establecidos; si no se realizan las
inversiones minimas establecidas en el Cddigo; si en el tér-
mino de un afio no se realizan las operaciones indispensa-
bles para la ejecucién de los trabajos, v por resistencia ma-
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nifiesta de los concesionarios de proporcionar la informa-
cién que requieran las autoridades, relacionadas con su
concesién.

El capitulo XVII del Cddigo establece el régimen tribu-
tario a que estan sujetas las empresas que obtengan conce-
siones mineras. Se sefiala en el articulo 118, que las licen-
cias de reconocimiento estan libres de impuestos. Sin em-
bargo, los titulares de concesiones de exploracién y de ex-
plotacién, estan obligados al pago de los siguientes tributos:

a) Impuestos de otorgamiento;
b) Impuestos de superficie;

¢) Regalias; y

d) Impuesto sobre la renta.

Los impuestos de otorgamiento son fijos y se pagan a
razon de Q1.00 por kildémetro cuadrado cuando se trata de
concesiones de exploracién, y de Q50.00 por kilémetro cua-
drado, en el caso de las concesiones de explotacion. Los im-
puestos de superficie son pagados Unicamente por los con-
cesionarios de derechos de explotacién, debiendo hacerlo
anualmente, durante los primeros ocho afos mediante una
contribucién anual progresiva que oscila, por kilémetro
cuadrado, de Q20.00 a Q80.00. A partir del noveno afio, di-
cho impuesto es de Q100.00 por kilémetro cuadrado.

El articulo 121 del Cédigo establece el monto de las
regalias que deben pagar los concesionarios por la extrac-
cién de mineral. Por consiguiente, Ginicamente son pagadas
por los titulares de derechos de explotacion. El monto de las
regalias es de 7% . distribuido asi:

a) Cinco por ciento (5%) a favor del Estado;

b) Uno por ciento (1%) a favor del propietario o pro-
pietarios de los terrenos en donde se efecttie la ex-
plotacion;

c) Una por ciento (1%) a favor de la municipalidad
en cuya jurisdiccién esté situada la concesion.

La regalia se calculara tomando en cuenta el valor bru-
to del mineral extraido, puesto al lado de la misma o en
“bocamina”.

En relacion a este tipo de impuesto, conviene sefialar
que no se ha podido obtener informacién sobre la base tée-
hica o econémica que se tuvo en cuenta para fijar los mon-
tos de las regalias que deben pagar los que se dediquen a
la explotaciéon minera, ya que, segtin se ha podido consta-
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tar, las leyes de mineria dictadas en épocas anteriores esta-
blecian distintcs porcentajes de regalias a favor del Estado.

Los titulares de derechos de explotacién (Articulo 122)
estaran sujetos al impuesto sobre la renta; es decir, que en
este campo las empresas que exploten las riquezas mineras
del pais estan obligadas a tributar al igual que el resto de
empresas. Sin embargo, debe considerarse que el mismo Co-
digo de Mineria, en su articulo 126 contempla la posibili-
dad de que tales empresas puedan acogerse a las ventajas
que respecto al impuesto sobre la renta concede la Ley de
Fomento Industrial, siempre que establezcan en el pais
nuevas instalaciones para la transformacién de los minera-
les; en consecuencia, gozarian de las exenciones del Decre-
to 229 por cinco afios, asi como de la exoneracién de im-
puestos sobre importacion, a que se refiere el Decreto 1317.

Este es un campo que debe ser estudiado concienzuda-
mente por el Ministerio de Economia con el fin de dictar
medidas que tiendan a crear mayores beneficios a la eco-
nomia del pais y no tinicamente a las empresas mineras. De-
be tomarse en cuenta también que en la actualidad son
cmpresas extranjeras nicamente, las que se dedican a este
tipo de actividades y, por lo tanto, seria aconsejable propi-
ciar la participacién de capitales nacionales para lograr una
distribucién mas acorde de los beneficios que se obtengan.

En el campo meramente cambiario es importante ana-
lizar el articulo 46 del Reglamento para la aplicacién del
Codigo de Mineria, publicado en el diario oficial el 9 de mar-
zo de 1967, v cuyo texto es el siguiente:

“Articulo 46. Cuando el titular de un derecho de explo-
tacién, demuestre a satisfaccién del Ministerio de
Economia, que el establecimiento de su industria mi-
nera, abrira para cl pais, una fuente importante de in-
greso de divisas extranjeras y que su financiamiento
no seria viable sin mediar seguridades referentes a la
disponibilidad y utilizacién de las divisas extranjeras
que la industria obtenga y genere, el Ministerio de Eco-
nomia podra recomendar a la Junta Monetaria, que au-
torice al Banco de Guatemala, para celebrar con el ti-
tular y con entidades financieras del exterior, conve-
nios de duracién fija, relativos a cualquiera de los pun-
tos siguientes:

a) Utilizacién de las divisas extranjeras, provenien-
tes del capital extranjero a invertirse en Gua-
temala;
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b) Transferencia al exterior de las sumas correspon-
dientes a la amortizacién de préstamos o a otras
obligaciones y del capital invertido en la empresa,
asi como a intereses sobre préstamos, a otras obli-
gaciones, a utilidades del capital y al producto de
la venta de bienes de capital;

¢) Mantenimiento y utilizacién en el exterior, de las
divisas extranjeras que genere la empresa, en l:
medida que no sean requeridas para sus operacio-
nes en Guatemala;

d) Tipos de cambio;

e) Permisos de importacién.”

Las implicaciones cambiarias que dicho articulo ten-
dria, en relacion a las operaciones de esta indole que rea-
lizaran las empresas que se dedicaran a la explotacién de
minas, se enfocardn a la luz de dos puntos de vista:

1. Los aspectos relacionados con la celebracién de con-
venios especificos por parte del Banco de Guatemala, con
aquellas empresas mineras que hubieren hecho uso del de-
recho de peticidn que les confiere el articulo 46, ante el Mi-
nisterio de Economia, para que éste recomiende que el Ban-
co de Guatemala mediante autorizacién expresa de la Jun-
ta Monetaria celebre convenios de duracién fija relativos a
los puntos que se sefialan en dicho articulo.

2. Los espectos cambiarios que se derivarian de la sus-
cripcion de tales convenios por parte del Banco de Gua-
temala y las empresas mineras interesadas.

En primer término llama la atencién el hecho de ha-
ber incluido en el Reglamento para la aplicacién del Cé-
digo de Mineria, aspectos que no contempla en absoluto el
Cédigo, ya que al examinar su contenido no se encuentra
ningun articulo que se refiera al uso de divisas por parte
de las empresas mineras. Por otro lado, un reglamento tie-
ne por objeto aclarar o establecer procedimientos para to-
dos aquellos aspectos de la ley que est4 normando, pero nun-
ca introducir disposiciones que vayan mas alla de lo con-
templado por la propia ley.

En cuanto a la celebraciéon de convenios como los se-
halados en el articulo 46, conviene indicar que el articulo
81 de la Ley Organica del Banco de Guatemala, Decreto
del Congreso de la Republica 215, modificado por los De-
cretos del Congreso de la Republica Nos. 1314 y 1704, esta-
blece lo siguiente:
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“Articulo 81.—El Banco de Guatemala podra actuar en
operaciones propias de un banco central, como agente o
corresponsal de otros bancos centrales, de instituciones
financieras extranjeras de primer orden y nombrar a
tales entidades como sus agentes o corresponsales en el
exterior.

Asimismo, el Banco podra suscribir acuerdos de coope-
racién con los otros bancos centrales de América Lati-
na, y con el voto favorable de por lo menos cinco miem-
pbros de la Junta Monetaria, acuerdos de integracion
monetaria con los otros bancos centrales de Centro
Ameérica.”

Como puede observarse en el ultimo parrafo, el Baneo
de Guatemala esta facultado pura suscribir acuerdes de co
operacién con los Bancos Centrales de América Latina v,
acuerdos de integracién monetaria con los Bancos Centrales
de Centro América, pero no faculta al Banco de Guatemala
para suseribir convenios de excepcién con particulares.

Los aspectos cambiarios derivados del articulo 46 del
Reglamento del Cédigo de Mineria pueden examinarse des-
de dos puntes de vista:

1. Dentro de un régimen de libre convertibilidad con-
templado en la primera parte de la Ley Monetaria.

9. Con la existencia de restricciones cambiarias, va
sea en su totalidad como se encuentran contempladas en la
segunda parte de la Ley Monetaria, o bien dentro de un ré-
gimen de movimiento de capitales como el que actualmente
se encuentra en vigor.

En un régimen de libre convertibilidad seria practica-
mente innecesario que el Banco de Guatemala celebrara
convenios de duracién fija con los titulares de derechos de
explotacién minera, toda vez que dentro de dicho régimen
cualquier persona o entidad radicada en Guatemala, puede
adquirir divisas extranjeras en el sistema bancario, asi co-
mo ingresar al pais cualquier divisa utilizable libremente
en los mercados internacionales, sin requerir autorizacién
a las autoridades monetarias del pais. Bajo este aspecto,
seria totalmente innecesaria cualquiera de las clausulas se-
fialadas en el articulo 46 del Reglamento del Cédigo de Mi-
neria.
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Las operaciones contempladas en tales clausulas, en un
sistema de libre convertibilidad, son perfectamente realiza-
bles en el sistema bancario, sin gue para ello tenga que
mediar ningin convenio con el Banco de Guatemala. Ob-
viamente, debe fenerse en cuenta que las restricciones cam-
biarias son de caracter temporal y, si en el futuro las con-
diciones cambiarias del pais mejoraran sustancialmente, las
restricciones deben eliminarse por mandato legal, retornan-
do a la libre convertibilidad externa de nuestra moneda.

En base a lo expuesto se considera pertinente analizar
el problema desde €l segundo punto de vista, es decir, con la
existencia de restricciones cambiarias. Estas, por definicidn,
coartan la libertad de comprar cambio extranjero en el sis-
tema bancario, estableciendo ademas, determinadas disposi-
ciones para los diversos pagos al exterior.

En el analisis de los cinco aspectos contemplados en el
Articulo 46 del Regiamento del Cédigo de Mineria, encon-
tramos que surgian conflictos al comparar las disposiciones
contempladas en la Ley Monetaria y las que se establecen
en el Articulo 46 ya citado.

Viene al caso comentar, someramente, en lo relativo a
algunas discrepancias que se observan:

En primer término, se considera que el contenido del
inciso a) es irrelevante, puesto que légicamente, si una em-
presa minera ingresa su capital del exterior es para utili-
zarlo en las actividades propias de la explotacién. Por ofra
parte, de permitirseles dejar las divisas en el exterior para
contar con disponibilidad de cambio extranjero, las mismas
no estarian reforzando directamente el Fondo de Estabili-
zacion Monetaria porque practicamente no se tendria nin-
guna disponibilidad de las mismas. Este argumento es valido
desde el punto de vista cambiario porque también es cierto
que si una empresa ingresa bienes en vez de divisas, es ob-
vio que acrecenfara el capital fijo del pais.

En cuanto al inciso b) del articulo 46 v en el sentido de
que dicho Convenio contemple la autorizacién a estas em-
presas, para transferir al exterior las sumas correspondien-
tes a la amortizacién de préstamos o a otras obligaciones,
asi como a las utilidades del capital y al producto de su ven-
ta, es importante subrayar que se presentarian dificultades
con los incisos d) y e) del articulo 55 de la Ley Monetaria,
toda vez que dichas empresas quedarian al margen de las
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disposiciones relacionadas con cualquier autorizacion para
el pago al exterior de la amortizacion de empréstitos o bien
de los correspondientes intereses toda vez que tendrian la
disponibilidad de divisas en el exterior.

El inciso e) del articulo 55 de la Ley Monetaria, sefia-
la que las remesas al exterior con divisas esenciales, por
concepto de dividendos, utilidades o amortizacién de capi-
tales extranjeros invertidos permanentemente en el pais,
estan sujetas a los porcentajes que dicho inciso establece.
Por consiguiente, el conflicto surgiria entre esta disposicién
wt lo contemplado en el inciso b) del articulo 46 del Regla-
mento del Cddigo de Mineria. Ademas, una disposicién de
esta naturaleza crearia discriminacién entre el resto de los
inversionistas extranjeros que si estarian sujetos a tales dis-
posiciones y los que se dedicaran a la actividad minera, los
cuales logicamente estarian gozando de dicho privilegio.

En la actualidad las disposiciones contempladas en el
inciso e) del articulo 55 de la Ley Monetaria, han sido libe-
radas por la Junta Monetaria, es decir, que se permiten las
remesas al exterior del 100% de las utilidades y del capital
extranjero invertido permanentemente en el pais. Sin em-
bargo, no debe desestimarse la posibilidad de una variacién
en la politica cambiaria que en el futuro hiciese necesario
sujetar a la inversion extranjera a los porcentajes estable-
cidos.

En cuanto a la autorizacion a estas empresas de mante-
ner y utilizar en el exterior las divisas extranjeras que ge-
neren las mismas, o sea el producto de sus exportaciones,
segtin el inciso ¢) del articulo 46 del Reglamento del Cédigo,
se estaria propiciando un régimen discriminatario para estas
empresas frente a las empresas nacionales, ya que no debe
olvidarse que también algunas empresas nacionales generan
gran cantidad de divisas provenientes de sus exportaciones
y que por ley tienen obligacién de ingresar al pais. Las
divisas originadas por las exportaciones que realiza Gua-
temala son las que principalmente refuerzan el Fondo de
Estabilizacion Monetaria, y dan la capacidad de pago exter-
na al pais.

En lo concerniente al establecimiento de tipos de cam-
bio —ineciso d) del articulo 46—, especificos para las empre-
sas que se dediquen a la actividad minera, dentro de un re-
gimen de restricciones cambiarias se confrontaria el proble-
ma de determinar cual tipo de cambio pedirian éstas, ya
que el hecho de establecérselos implica un trato preferen-
cial en sus operaciones de cambio extranjero. Si esto llega-
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ra i realizarse, podrian presentarse conflictos con el Fondo
Monetario Internacional, ya que se estarian introduciendo
tipos multiples de cambio, lo cual esta en desacuerdo con el
articulo VIII del Convenio de ese Organismo Internacional.

En resumen, lo que las empresas dedicadas a la explo-
tacion minera persiguen al solicitar la celebracidn de conve-
nios de duracién fija con el Banco de Guatemala —confor-
me lo estipulado en el articulo 46 del Reglamento al Codigo
de Mineria— es asegurarse contra cualquier riesgo de deva-
luacién de nuestra moneda, asegurarse que en ningin tiem-
po tendran que realizar tramites para obtener cambio ex-
tranjero; garantizar a sus accionistas el pago de sus utili-
dades sin ninguna restriccién y poder amortizar su inver-
sién en cualquier tiempo.

I El Cédigo de Petréleo y lus Operaciones Cambiarias

Esta seccién se refiere a las operaciones cambiarias que
las empresas amparadas bajo las disposiciones contenidas
en el Cédigo de Petréleo, Decreto N° 345 del Presidente de
la Republica pueden efectuar. Por consiguiente, cabe acla-
rar que este trabajo no pretende hacer una evaluacion to-
tal de las disposiciones relacionadas con aspectos fiscales
o de otra indole, contenidas en el Cédigo mencionado y que
incidan en la economia nacional.

Las operaciones cambiarias que pueden realizar los ti-
tulares de derechos petroleros, se encuentran contempladas
en los articulos 113, 114 y 115 del Capitulo III del Titulo IV
del Codigo de Petrdleo y por lo tanto, se estima necesario
hacer los comentarios sobre tales articulos y su relacién con
la Ley Monetaria, Decreto 203 del Congreso de la Republica.
Las actividades de las compafias petroleras, por la indole
de sus operaciones, son a largo plazo y, por lo tanto, puede
suceder que su actuacion tenga lugar dentro de un régimen
de libre convertibilidad de la moneda o bien dentro de las
restricciones cambiarias contempladas en la segunda parte
de la Ley Monetaria.

El articulo 113 del Cédigo de Petréleo, establece:

“Articulo 113.—Es libre para los titulares de derechos
petroleros, la conversion de fondos a cualquier moneda
extranjera y la transferencia de los mismos a otros
paises.
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¥n consecuencia, no se les podra prohibir, restringir
ni limitar el libre manejo de los fondos, salvo lo pre-
ceptuado en este capitulo.

Es libre asimismo, la transferencia de bienes y valores
de propiedad de dichos titulares, excepto en lo que al
respecto se regule en este Cédigo.”

De acuerdo con este articulo los titulares de derechos
setroleros pueden convertir sus fondos a divisas extranje-
ras, sin ninguna limitacién y transferirlos al exterior. A pri-
mera vista esto resultaria irrelevante si se estuviera actuan-
do dentro de un régimen de libre convertibilidad, porque 16-
gicamente podrian comprar libremente el cambio extranje-
ro que desearen. En consecuencia, la prohibicion que esti-
pula el segundo parrafo del citado articulo de la ley seria
innecesario dentro de un sistema de libre convertibilidad.
. articulo 114 establece lo siguiente:

~Articulo 114—El tipo de cambio que se use para la
aplicacién de este Codigo, serd el que especifique la
mayor cantidad de moneda guatemalteca que se pueda
obtener por unidad de moneda extranjera y que sea
eostablecido oficialmente por el Estado.

Este tipo de cambio se aplicaré al Estado y a los titula-
res de derechos petroleros en relacion con las operacio-
nes petroleras, para determinar en moneda guatemal-
teca, el valor del petrdleo y de sus productos, de los
gastos e inversiones en moneda extranjera y de las ope-
raciones que se refieran a impuestos fiscales, impues-
tos de importacién y cualesquiera otras cargas imposi-
tivas, directas o indirectas, regalias, canones superfi-
ciales, tarifas u otros pagos o transacciones en asuntos
comerciales, fiscales o contables, que estén comprendi-
dos en este Cédigo, asi como a todas las operaciones que
de conformidad con el mismo se lleven a cabo.”

Este articulo especifica el tipo de cambio que se apli-
caria en las transacciones en divisas que se efectien de
acuerdo con dicho Cédigo. Se indica, ademas, que el tipo de
cambio sera el que proporcione la mayor cantidad de mo-
neda guatemalteca por unidad de moneda extranjera y que
sea establecido oficialmente por el Estado. Dentro de un
régimen de libre convertibilidad el tipo de cambio que fun-
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cionaria seria uno solo, es decir, el que estableciera la Junta
Monetaria de conformidad con el articulo 24 de la Ley Mo-
netaria. Sin embargo, en el caso de restricciones cambiarias,
—como se encuentran contempladas en la segunda parte de
la Ley Monetaria— surgirian los problemas de determinar
qué tipo de cambio seria aplicable a las operaciones que
realizaren los titulares de derechos petroleros, ya que 16-
gicamente, al operar tres mercados de cambio diferentes,
éstos podrian solicitar que se les aplicara aquel tipo de cam-
bio que les representara la obtencién de un nimero mayor
de quetzales por cada dolar que ingresaran al pais. Por con-
siguiente, seria necesario que el Estado determinara, al mo-
mento de establecerse diferentes tipos de cambio, cual se-
ria el mas conveniente para aplicar a las operaciones de las
empresas titulares de derechos petroleros. Esto, ademas,
seria aplicable a todas aquellas operaciones de exportacion
que realizaran las compafiias petroleras cuyos ingresos al
pais, o sea las divisas que generaran por sus propias acti-
vidades, serian pagadas a un tipo de cambio superior al
que se pagaria por el resto de las exportaciones que reali-
zara Guatemala al exterior. En este sentido, puede obser-
varse que estas empresas gozarian de un trato preferencial
en cuanto a la aplicacion de un tipo de cambio a sus ope-
raciones de exportacién.

El articulo sefiala lo siguiente;

“Articulo 115.—Sera de cumplimiento obligatorio para
los titulares de derechos petroleros, cualquier ley por
medio de la cual se regule o se pudiere regular la con-
version de fondos a monedas extranjeras o la transfe-
rencia de los mismos al exterior, vigente a este fecha o
que posteriormente se emita aun cuando establezca dis-
posiciones contrarias a las contenidas en este articulo.
o en los dos anteriores, pero solamente hasta donde di-
cha ley no esté en conflicto con las siguientes disposi-
ciones y las del articulo 114.

En cualquier circunstancia, los titulares de derechos pe-
troleros, podran:

a) Mantener en el extranjero todos los fondos de pro-
cedencia externa provenientes de operaciones pe-
troleras realizadas en Guatemala, inclusive el valor
de las ventas de petréleo producido en el pais o de
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b)

c)

d)

los bienes que exporte. En este caso, estaran obli-
gados a proporcionar al Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico informacién completa acerca del
monto de sus depésitos en el exterior, y modo, lu-
gar y tiempo de exigibilidad de los mismos;

Convertir a cualquier moneda extranjera y trans-
ferir al exterior, los fondos que excedieren a lo re-
querido para el sostenimiento de sus operaciones
petroleras y para el cumplimiento de los pagos que,
por ley, deban efectuar en el pais;

Adquirir, sin restricion alguna, divisas destinadas
a la ejecucién y sostenimiento de las operaciones
petroleras previstas en este Codigo; y

Comprar y vender divisas, salvo las limitaciones
contenidas en los incisos anteriores, por los proce-
dimientos ordinarios bancarios o que estén en vi-
gencia al tiempo de la operacién y al tipo de cambio
que se fije de acuerdo con el articulo anterior; el
cual sera aplicable a las transacciones cambiarias
que de conformidad con este Cédigo, se requieren
para realizar las operaciones petroleras, inclusive
aquellas transacciones que se refieran a pagos esen-
ciales.

Para los efectos de este Cédigo, se entienden por pagos
esenciales los siguientes:

a)

b)

c)

d)

Pagos por importaciones de materiales que el titu-
lar necesite para llevar a cabo sus operaciones pe-
troleras;

Pagos de servicios al exterior en los montos indis-
pensables para realizar las operaciones petroleras;

Pagos contractuales en el exterior en concepto de
intereses y amortizaciones de empréstitos o de otras
obligaciones a favor del extranjero; y

Pagos en concepto de dividendos, utilidades o amor-
tizaciones de capitales extranjeros invertidos en el
pais con motivo de operaciones petroleras.”
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Del anélisis del articulo anterior surgen dos aspectos
a saber:

Primero, que los titulares de derechos petroleros, estan
sujetos al cumplimiento de cualquier ley por medio de la
cual se regule o pudiese regularse la conversion de fondos
a monedas extranjeras, o la transferencia de los mismos
al exterior. Esto significa que las empresas petroleras esta-
rian en la obligacién de cumplir con los tramites administra-
tivos que estableciera cualquier disposicién reguladora de
las transferencias de fondos al exterior. Las disposiciones
que regulan tales operaciones, se encuentran contempladas
en el Reglamento de Administracién del Régimen de Emer-
gencia para las Transferencias Internacionales. Sin embar-
go, la segunda parte de este articulo establece la salvedad
de que la observancia de las disposiciones contempladas se-
ra solamente hasta donde dicha ley no entre en conflicto
con las disposiciones contenidas en el Articulo 115 y las dis-
posiciones del articulo 114 citado anteriormente. Por lo tan-
to, las empresas titulares de derechos petroleros, gozarian
de las siguientes prerrogativas:

a) Mantener en el extranjero todas las divisas procedentes
del valor de sus exportaciones, es decir, que las mismas
no ingresarfan a Guatemala para reforzar el Fondo de
Estabilizacién Monetaria; en otras palabras, la posicién
cambiaria del pais no se mejoraria con las divisas ge-
neradas de las exportaciones de petréleo de Guatemala
hacia el exterior, sino que de acuerdo con el contenido
del inciso b), las empresas petroleras traerian a Gua-
temala las divisas estrictamente necesarias para sus
operaciones locales, 0 sea que venderian al sistema ban-
cario slo el monto de divisas necesario para sus gastos
de operacién en Guatemala as{ como para el pago de im-
puestos que por ley deban efectuar.

La ultima parte del articulo 115, incisos a), b), ¢) 'y d),
sefiala todas aquellas operaciones que se consideran esen-
ciales para las empresas petroleras, destacandose entre ellas
el pago de importaciones de materiales que el titular necesi-
te para llevar a cabo sus operaciones; el pago de servicios al
exterior; pagos contractuales y las remesas de dividendos,
utilidades o amortizaciones de capitales extranjeros inver-
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tidos en el pais. En este ultimo aspecto, estas empresas quo-
darian totalmente al margen de lo que establece el inciso
e) del articulo 55 de la Ley Monetaria.

En resumen, podemos afirmar que las empresas titu-
lares de derechos petroleros gozarian de un tratamiento
preferencial para sus operaciones cambiarias en relacién con
el resto de actividades de) pais o de otras empresas extran-
jeras, en los siguientes aspectos:

a) Trato preferencial en el tipo de cambio que se aplica-
ria a todas sus operaciones en divisas que realizaran
en Guatemala;

b) Tendrian, en cualquier momento el derecho de transfe-
rir al exterior cualquier cantidad de fondos que necesi-
taren, sin ninguna limitacidn;

c) Pueden retener en el exterior la totalidad de las divisas
generadas por sus propias actividades; en otras pala-
bras, el monto total de las divisas percibidas por las
exportaciones de petréleo; y

d) Dispondrian irrestrictamente de fondos en el exterior,
para poder pagar a sus accionistas el monto de sus uti-
lidades, asi como amortizar la propia inversién sin que
las disposiciones contempladas en el inciso e) del ar-
ticulo 55 de la Ley Monetaria pudieren aplicarse a ta-
les empresas.

El tratamiento preferencial a las ¢mpresas titulares de
derechos petroleros las coloca en una posicién privilegiada
frente al resto de las inversiones extranjeras que se dedi-
quen a otro tipo de actividad, con excepcién de las empre-
sas mineras que pretenden también que se les aplique un
trato preferencial de conformidad con lo que establece el
articulo 46 del reglamento del Cédigo de Mineria.

Sin embargo, las operaciones cambiarias de las compa-
fifas petroleras estan reguladas por el Cddiga de Petréleo.
Decreto N¢ 345 de fecha 7 de julio de 1955; en cambio, las
excepciones que buscan las empresas mineras, unicamente
estan contempladas en ¢l reglamento para la aplicacion del
Cédigo de Mineria, no asi en la propia Ley, por lo que se
considera que no es legalmente aplicable.
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CAPITULO VI

EL SECTOR EXTERNO. PERIODO 1963-1966

ey

Durante el periodo 1$63-1865, sc observd una recupera-
cion econdmica quee mpezd a debilitarse a finales del afio
1965, para agudizarse en 1966 debido a un retraimiento en
la actividad interna del pais. Durante el periodo en cues-
tion el Producto Nacional Bruto, crecié en un 10%, 9% y
7%, respectivamente, debido al crecimiento que se observé
tanto en la inversién piblica como en la privada. No obs-
tante, el crecimiento de la inversién publica fue financiado,
en parte, con asistencia financiera externa. La posicién de
reservas monetarias internacionales absolutas se fortalecid
levemente, Q6.7 millones, debido a un aumento en las ex-
portaciones, a la efectividad de las restricciones cambiarias
que se empezaron a aplicar en octubre de 1962 y al uso de
financiamiento externo.

Por ciro lado, la acumulaciéon de reservas no fue apre-
ciable debido al aumento constante de las importaciones
durante el mismo periodo. A partir del 25 de mayo de 1963
las restricciones cambiarias fueron suavizadas y, por lo tan-
to, la disminucién que era de esperar en las importaciones
—-debido a la limitacién en las ventas de divisas para ar-
ticulos no esenciales en vigor durante los siete meses de
vigencia del primer régimen de emergencia— no se obser-
vo debido a que esta resiriccion fue eliminada y, por lo tan-
to, cste renglon de la balanza de pagos continué su constante
crecimicnto durante ¢l periodo analizado.
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El cuadro N° 1 que se refiere a la capacidad de pagos
de Guatemala durante el periodo 1962-1966, incluido en el
Capftulo II del presente trabajo indica un crecimiento pro-
medio durante los cuatro afios, de 19% cn las exportaciones,
cifra que ha sido insuficiente para cubrir el pago de las im-
portaciones mas los pagos por servicios y deuda externa,
por lo que ha sido necesario cubrir un déficit territorial
con financiamiento del exterior.

Por consiguiente, es necesario buscar las soluciones que
tiendan a corregir en un plazo corto los desequilibrios que
se observan en la balanza de pagos para evitar asi un dete-
rioro mas intenso que pueda llevar al pais a una situacién
dificil en su posicién financiera internacional.

Efectivamente, a pesar de que durante el periodo 1563-
1965 se obtuvieron incrementos en las reservas, del orden de
Q10.2 millones, Q3.9 millones y Q7.6 millones, respectiva-
mente, el nivel de reservas monetarias es totalmente ina-
decuado dado el volumen de pagos a que tiene que hacer
frente el pais. Ello se debe a que las mismas se ven influi-
das considerablemente por la estacionalidad de las exporta-
ciones de los principales productos —café y algodén— cu-
yos ingresos los percibe el pais entre los meses de octubre
a mayo aproximadamente, mientras que el volumen de im-
portaciones mantiene un ritmo de pagos constante. Lo an-
terior origina durante los meses de junio a octubre de cada
afio, situaciones cada vez més dificiles en la liquidez de las
reservas monetarias internacionales del Fondo de Estabili-
zacién Monetaria.

El cuadro N* 20 muestra la situacién de las reservas mo-
netarias internacionales del Fondo de Estabilizacion Mone-
taria, al 31 de diciembre de los afios analizados y el primer
semestre del ano 1967, asi como el valor de las importaciones
durante el mismo periodo. Para el afio 1966, la relacién re-
servas absolutas-importaciones, era unicamente de un 28%,
o sea que escasamente cubririan el pago de tres meses de
importaciones, debiendo considerarse ademads, que es necesa-
rio contar con suficinte disponibilidad de cambio extranje-
ro para cubrir el pago de las otras obligaciones externas.

A pesar de que no se tuvieron a mano los resultados
finales del PNB para el ano 1966, es bien sabido que la in-
versién privada habia empezado a declinar como resultado
de la situacién politica prevaleciente en el pais y a los pro-
blemas surgidos en el mercado internacional del café. Esta
Gltima situacién, cabe agregar, ha adquirido caracteres alar-
mantes, al grado de que las perspectivas de balanza de pa-
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CUADRO N* 20

RESERVAS MONETARIAS INTERNACIONALES DEL
FONDO DE ESTABILIZACION MONETARIA
E IMPORTACIONES CIF

(expresadas en millones de Quetzales)

X Fin de Absolutas  Obligaciones Netas Impm;:t;;iones‘
1962 48.0 11.3 36.7 137.2
1963 58.8 17.8 41.0 165.5
1964 61.7 20.8 40.9 203.7
1965 70.0 27.3 42.7 229.3
1966 63.0 239 39.1 221.3

+ 1967
enero 65.4 218 43.6 20.6
febrero 69.9 228 47.1 17.4
marzo 69.3 21.3 48.0 18.3
abril 80.8 27.2 53.6 21.1
mayo 77.2 27.3 499 23.8

‘ junio 714 26.4 45.0 22.6

FUENTE: Las cifras correspondientes a las Reservas Monetarias In-
ternacionales corresponden al Boletin Estadistico del Banco
de Guatemala, Trimestre julio-septiembre 1967. p. 20. Los
datos sobre el valor de las importaciones para 1962-1966 co-
rresponden al Cuadro NY 1 del presente trabajo. Las cifras
importaciones CIF para el primer semestre 1967 son esti-
madas.
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gos para el afo 1967 prevén un serio deterioro, con sus con-
secuentes repercusiones en la actividad econdmica interna
del pais.

Por otra parte, la situacién fiscal del Gobierno también
se presenta dificil, toda vez que el aumento en los ingresos
fiscales no ha sido suficiente para cubrir los gastos corrien-
tes del Gobierno y permitirle a la vez, ahorros suficientes
para dedicarlos a los programas de inversién publica. Ante
esta falta de ahorros, el Estado ha recurrido en los tltimos
afios, al financiamiento externo, lo que si bien ha suavizado
temporalmente su posicion fiscal, presupone que en el fu-
turo se confronten problemas mayores en la balanza de pa-
gos. Ademas, de conformidad con los datos publicados por el
Fondo Monetario Internacional® Guatemala ha utilizado
durante el quinquenio 1962-1966, la asistencia financiera de
ese Organismo Internacional, mediante la utilizacion de los
créditos de contingencia (Stand-By Arrangement). Al 30
de junio del afio 1967, el monto de los giros netos ascendio
a Q14.6 millones. El simple hecho de utilizar esta clase de
asistencia financiera, pone en evidencia que la posicién de
reservas internacionales de Guatemala es debil,

En nuestro criterio y con base en lo expuesto, se con-
sidera que deberian adoptarse medidas para subsanar la
situacién cada vez mas grave de la balanza de pagos, a fin
de corregir oportunamente el creciente déficit que se con-
fronta en la cuenta corriente. Para tal fin, la accién debiera
encaminarse a restringir el volumen de las importaciones,
permitiendo solamente aquellas que son esenciales para la
economia del pafs y limitando el ingreso de articulos inne-
cesarios. Esto se lograria coartando radicalmente el crédito
de proveedores, ya que mediante tal facilidad se ha logrado
incrementar substancialmente la importaciéon de bienes sun-
tuarios. Otra forma seria establecer cuotas de importacion
o en caso extremo, llegar a la prohibicion para determina-
dos productos.

Sin embargo, estas medidas deben adoptarse en tal for-
ma, que los ingresos fiscales no se vean afectados por las
mismas. Es bien sabido que un fuerte volumen de ingresos
fiscales provienen de los impuestos sobre bienes importados,
especialmente los considerados no esenciales, por lo que el
Gobierno deberia aplicar otra clase de cargas fiscales que
compensaran los que dejaria de percibir como consecuencia

I International TFinancial Statistics, Fondo Monetario Internacional, Wash-
) ro 8, agosto 1967. p. 149,
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de tales medidas. También podrian aplicarse impuestos al
consumo, a niveles adecuados, que desalentaran la importa-
cion de productos no necesarios a la economia.

En los sectores industrial y agropecuario deberia estu-
diarse la posibilidad de establecer programas que impulsen
la produccion de nuevos articulos exportables y a la vez
sustituyan importaciones. Con este objetivo en mente, de-
ben buscarse nuevos articulos agricolas e industriales que
puedan ser colocados en el exterior, con el fin primordial de
no depender exclusivamente de unos pocos productos cuyos
precios en los mercados internacionales se deterioran cons-
tantemente. En otras palabras, debe buscarse la diversifica-
cién de las exportaciones.

Con miras al futuro lo anterior se considera necesario
va que el pais necesitara de un volumen' considerable de re-
servas monetarias internacionales no solo para cubrir sus
obligaciones externas cada vez mas crecientes, sino que tam-
bién para mantenerlas a un nivel adecuado al crecimiento
de la economia y preservar asi, la estabilidad externa del
Quetzal.
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CONCLUSIONES

La capacidad externa de pagos del pais se determina
fundamentalmente por el monto de divisas que percibe
por sus exportaciones. Debido a que Guatemala de-
pende basicamente de dos productos agricolas que re-
presentan aproximadamente un 66% del valor total ex-
portado —y cuyos precios sufren una persistente baja
en el mercado mundial— esta capacidad de pagos se
ha debilitado en el transcurso de los tltimos anos en
relaciéon al volumen de importaciones y a la creciente
deuda externa.

Con el objeto de reforzar las disponibilidades de cam-
bio extranjero del pais y poder cubrir el pago de las
importaciones, se ha tenido que recurrir a un creciente
endeudamiento externo, en forma de préstamos a corto
y largo plazo, asi como al crédito externo de proveedo-
res. Este endeudamiento ha permitido financiar el dé-
ficit en cuenta corriente de la Balanza de Pagos y
mantener el nivel de reservas absolutas en sumas maés
0 menos similares en los ultimos afios.

El uso de financiamiento externo soluciona los proble-
mas de disponibilidad de divisas del pais, pero tinica-
mente en el corto plazo, al proporcionar liquidez a las
reservas para pagar parte del valor de las importa-
ciones y de la deuda externa de afios anteriores.

En el largo plazo el pais necesariamente tiene que in-
crementar sus exportaciones a fin de poder acrecentar
su disponibilidad de reservas monetarias internaciona-
les para hacer frente a las importaciones normales;
para poder cumplir en todo tiempo con el pago de las
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10.

obligaciones ya contraidas, asi como para estar en ca-
pacidad de absorber el pago de los empréstitos que se
obtengan en el futuro.

Las restricciones cambiarias Gnicamente solucionan los
problemas temporales que confronte el pais en su Ba-
lanza de Pagos, no asi aquellos de caricter estructural.
Las medidas adoptadas en octubre de 1962 frenaron la
caida de las reservas monetarias internacionales del
pais y han servido de soporte a las mismas en los cinco
afios que tienen de vigencia. Sin embargo, el problema
fundamental radica en que Guatemala hasta la fecha
no ha sido capaz de incrementar y diversificar sus pro-
ductos exportables en una cuantia que la sitie en po-
sicién favorable para hacer frente a las importaciones
y al creciente endeudamiento externo. Tal situacién,
légicamente, no puede corregirse mediante las restric-
ciones cambiarias.

El sistema de restricciones cambiarias implantado el 13
de octubre de 1962, puso en juego tipos multiples de
cambio al operar tres mercados cambiarios diferentes.
Este sistema deprecia la moneda al crearse mecanismos
especulativos para la negociacién de las divisas.

La modificacién de las restricciones cambiarias ocurri-
da el 25 da mavo de 1963 vino a estabilizar el tipo de
cambio, al establecer un mercado Gnico para la compra-
venta de divisas.

En un pais en proceso de desarrollo como Guatemala,
la afluencia de capital extranjero es necesaria para in-
crementar la capacidad externa de pagos y para com-
plementar los ahorros internos destinados a la ejecu-
cién de obras que aumenten la capacidad productiva
del pais.

Los recursos externos obtenidos por el Sector Publico
tienen la finalidad primordial de utilizarse para la rea-
lizacién de obras de infra-estructura y de mejoramien-
to social.

Los recursos externos a corto plazo, utilizados por los
Sectores Plblico y Privados refuerzan momentanea-
mente la liquidez de cambio extranjero, pero dadas las

130



11.

12.

13.

14.

altas tasas de interés que perciben, el impacto en las
reservas monetarias internacionales también es consi-
derable en el corto plazo.

A pesar de que el mecanismo de pagos establecido por
los cinco Bancos Centrales centroamericanos desde 1961
ha facilitado la liquidacién de obligaciones entre los
cinco paises, v evitado presiones en sus reservas de
cambio exiranjero, la existencia de restricciones cam-
biarias en tres paises dificulta la movilidad de capita-
les que refuercen la inversién entre los paises parti-
cipantes del Tratado General de Integraciéon Econdmi-
ca Centroamericana.

El Convenio sobre Garantias de Inversiones firmado
entre los Gobiernos de Guatemala y los Estados Unidos
de América establece un régimen de excepcién para las
inversiones procedentes de ese pais, colocando al resto
de la inversidn extranjera en franca desventaja.

El Codigo de Petréleo, Decreto N° 345 del Presidente
de la Republica y el articulo 46 del Reglamento del Co-
digo de Mineria, otorgan privilegios cambiarios a las
empresas guc cperan al amparo de tales disposiciones,
estableciendo un sistema discriminatorio frente al res-
to de inversionistas nacionales y extranjeros.

La situacion cambiaria del pais tiende a agravarse de-
bido a los problemas del mercado del café, que no han
permitido la exportacion total de las cosechas de este
producto; al persistente debilitamiento de sus precios,
y al crecimiento constante de las importaciones,

131



1

RECOMENDACIONES

Con el objeto de fortalecer la capacidad de pagos, es
conveniente restringir el ingreso al pais de articulos que
se consideren como suntuarios o innecesarios para el
desenvolvimiento de la economia nacional. Para el efec-
lo podria optarse por la aplicacién de alguna de estas
medidas:

a) Establccer cuotas cambiarias, ¢s decir, permitir la
adquisicion de divisas para el pago de un determina-
do porcentaje de importaciones, sin afectar las con-
sideradas esenciales:

b) Fijar cuotas fisicas de importaciones;

¢) Prohibicién total para importar determinzdos ar-
ticulos;

d) Restringir el crédito externo de provecdores.

Previamente a adoptarse cualquiera de estas medidas,
debe estudiarse el impacto favorable en las reservas v
las repercusiones fiscales que se provocarian.

Los Ministerios de Economia y de Agricultura deberian
intensificar estudios tendientes a diversificar la produc-
cion exportable. Asimismo, buscar nuevos mercados ex-
ternos a nuestros productos por medio de la Comisién
Nacional de Comercio Exterior.

El financiamiento con recursos externos de proyectos
gubernamentales, debe ser cuidadosamente planeado, y
su contratacion debe realizarse a largo plazo con el ob-
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jeto de no afectar en alto grado la capacidad de pagos
del pais y, permitir al Estado diluir en periodos largos
las cargas fiscales destinadas a su amortizacion para no
recargar a la poblacién con impuestos.

La inversién extranjera privada que ingrese al pais de-
be concurrir en igualdad de condiciones, debiendo cum-
plir con todas las leyes del pais y sin gozar de privile-
gios de ninguna naturaleza que coloquen en desventaja
a los inversionistas nacionales.

La aplicacién del Convenio sobre Garantias de Inver-
siones estadounidenses, podria dejarse en suspenso en
tanto se conocen los resultados del proyecto multilate-
ral de garantias que tiene en estudio el Banco Interna-
cional de Reconstruccion y Fomento.

Deberia eliminarse el Articulo 46 del Reglamento para
la aplicacién del Cédigo de Mineria, por cuanto estable-
ce discriminaciones entre las empresas mineras y el res-
to de la inversién, tanto nacional como extranjera, ade-
méas de los conflictos legales que suscitaria con la Ley
Orgénica del Banco de Guatemala y la Ley Monetaria.

Seria oportuno que las autoridades gubernamentales es-
tudien la influencia que la inversién extranjera —a tra-
vés de su participaciéon en el capital— tendra en el
Banco Industrial, tomando en consideracion que algunas
industrias importantes que gozan de exoneraciones fis-
cales al amparo del Decreto 1317, son las que tienen par-
ticipacién de capital extranjero mas cuantioso.

Dentro de las facultades legales que tiene la Junta Mo-
netaria, contenidas en el articulo 60 del Reglamento de
Administracion del Régimen de Emergencia para el Con-
trol de las Transferencias Internacionales por Movi-
miento de Capitales, deberia establecer cuotas cambia-
rias para importaciones y solicitar al Organismo Eje-
cutivo la modificacién del reglamento mencionado, a
fin de poder restringir el crédito externo de proveedores.
De esta forma se considera que podria solucionarse, co-
mo medida de corto plazo, la posicién débil que presen-
tan las reservas monetarias internacionales del pais.
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