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EN ESTE TRABAJO, EL AUTOR PRESENTA UNA EXPLICACION DEL COMPORTAMIENTO DE LA
DEUDA EXTERNA DE HONDURAS EN EL PERIODO 1970-1986 EN UN PRIMER MOMENTO REALI-
ZA UNA DESCRIPCION DE LOS ANTECEDENTES, CARACTERISTICAS Y SISTEMA ACTUAL DE LA
DEUDA, VINCULANDOLA CON LAS VARIABLES ESTRUCTURALES Y COYUNTURALES DE TIPO EX-
TERNO E INTERNO DENTRO DEL MARCO GLOBAL DE LA CRISIS. EN LA SEGUNDA PARTE ELA-
BORA UNA REFERENCIA GENERAL Y UN ANALISIS MAS ESTADISTICO DE LA ESTRUCTURA DE

LA DEUDA.

Introduccién

El presente articulo da una breve ex-
plicacion del comportamiento de la deu-
da externa de Honduras durante el
periodo 1970-1986. Como es del cono-
cimiento general, el tema que se abor-
da ha sido discutido ampliamente en la

* Parte de la informaci6n contenida en el pre-
sente articulo estdn tratadas en Ramén Ro-
sales P, “La deuda externa en Honduras,
exprasion del desarrolio crftico de las rela-
ciones econbémicas internacionales y de la
peculiar insercién y articulacién econdmica
internacional’’, tesis presentada para optar
al trtulo de Magister en Polftica Econémica,
Universidad Nacional, Costa Rica: octubre
de 1987.

** Economista.. Profesor, Investigador drea de
Proyectos ICAP,
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presente década, especiaimente en
paises como México, Brasil, Argentina y
Colombia entre otros, naciones que si
representan, porla magnitud de su deu-
da externa, un problema en las finanzas
de los organismos internacionales y
una amenaza para el sistema financiero
internacional. La naturaleza misma de
la deuda externa de los paises centroa-
mericanos, y especificamente la de
Honduras, no se considera una amena-
za como tal para el sistema financiero
internacional dada la magnitud de ella
($US 2931 millones para 1986) y porque
los organismos internacionales (AID, FMI
y BM) al infiuir o condicionar las decisio-
nes del estado a traves de las medidas
de la politica econdmica, se aseguran el
reciclaje del capital, es decir, el pago de
los intereses y la amortizacion.
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El fendmeno de la deuda por las ca-
racteristicas propias de nuestro pais, y
no por su magnitud, se ha convertido
en una de las variables fundamentales
de la crisis econdmica, politica y social,
atal grado que es uno de los problemas
que influye en que la politica economi-
ca del estado tenga un caracter unidi-
reccional enfocado directamente a
variables gue conducen a reestablecer
el equilibrio y no, al desarrollo y creci-
miento econdmico.

El ensayo intenta en un primer mo-
manto hacer una descripcién de los an-
tecaedentes, caracteristicas y situacion
actual de la deuda externa del pais, ha-
ciendo una vinculacién con las varia-
bles estructurales y coyunturales, tanto
externas como internas que le dan mar-
co global a la crisis. En una segunda
parte, hacemos una descripcion gene-
ral y un andlisis méas estadistico de fa es-
tructura de la deuda, para lo cual se
consideran tres subperiodos que mar-
can un comportamiento que los define
como tales, y ademas, se realiza un
andlisis de la evolucién del servicio de
la deuda, pretendiendo dar el marco
general de la problematica que repre-
senta la deuda externa para el pais.

Antecedentes y situacion
actual de la.deuda
- externa de Honduras

Los ciudadanos de nuestro pais ya
estan adquiriendo conciencia de que

. 1. Jacobo.Schatan, América Latina, Deuda Ex-
terna v Desarrollo: un enfoque Heterodoxo,
Ed, El Dia en Libros, Sociedad Cooperativa
Publicaciones Mexicanas, S.CL. 1985,
p.9,
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sobrellevan el peso de una deuda exter-

" na superior alos 650 ddlares por perso-

na, suma que para muchos de los
trabajadores es mayor que sus ingresos
de uno 0 mas afios.

La deuda externa no es sino una de
las manifestaciones mas visibles de ia
profunda crisis que afecta a los paises
de la region. Una crisis que exige la re- -
definicidn fundamental de sus relacio-
nes econdmicas externas, de su
préximo futuro de desarrollo interno.

La precipitacién de la crisis de pago
en 1982 no marca pues, un hecho
abrupto, imprevisible, atribuible a un
cambio sObito en determinados
parametros externos. Es la culminacion
de procesos que se desenvolvian con
mucha anterioridad y que ponian de

-manifiesto desajustes estructurales que

se agravaban progresivamente y que
abarcaban tanto las relaciones de fun-
cionamiento interno del sistema
econdémico nacional como a los térmi-
nos de su articulacién exterior.

La crisis del pals tiene sus propias
raices, cuyas consecuencias se han vis-
to acrecentadas por la crisis internacio-
nal que no es un fenémeno coyuntural;
ella expresa el agotamiento de todo un
sistema de relaciones internacionales.
Conslderemos enténces que ios facto-
res externos, por si solos y, mas adn,
apreciados s6lo en una perspectiva co-
yuntural, no podrian dar cuenta cabal
de la crisis econdmica del pais, debido
a que son algunos factores internos los
que han permitido que las repercusio-
nes de tos fenémenos externos hayan
alcanzado la magnitud y gravedad co-
mo tal.

Por estas circunstancias ia crisis es-
taria concebida como el resultado, tan-
to de factores externos como internos,
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de circustancias coyunturales y de pro-
blemas estructurales.

En lo que concierne a estas raices
internas, la crisis economica se identifi-
ca con lo que muchos autores han da-
do en llamar la crisis de! "patrén de
desarroHo'.

La progresiva insuficiencia de los
factores productivos para generar em-
pleo en consonancia con la fuerza
de trabajo, la creciente penetracion
de intereses extranjeros en los siste-
mas productivos y la adopcion de pau-
tas de consumag y produccién
impuestas por tales intereses, las ten-
dencias persistentes a los déficit, ias
presiones inflacionarias crecientes y la
cada vez mas desigual distribucién del
ingreso, constituyen un conjunto de ex-
presiones que dan cuenta de la insufi-
ciencia practica de ese "patrén” o
"modelo* de desarrollo.?

En el pais esas tasas significativas
de crecimiento econdmico global logra-
das en las tres décadas anteriores {ver
Cuadro 1), no fueron suficientes para
llegar a forjar una estructura econémica
que asegurara una dindmica propia y
sostenida de desarrollo, para supserar
pronunciadas heterogeneidades
econdmicas y sociales, para asegurar
empleo productivo a la fuerza de traba-
jo y su crecimiento, ni para resolver gra-
ves carencias sociales. Ese marco de
crecimiento ecanomico y social que se
experimentd, limitd la capacidad de res-

2 Véase: Rosales Posas, Ramon, Deuds Exter-
na en Hondurss, Expresién del Desarrolio
Critico de fas Relaciones Econdmicas Inter-
nacionales y de la Peculiar Insercién y Ar-
ticulacién Econémica Nacional, Tesis
presentada al Programa de Maestria para
Centroamérica y el Caribe en Politica Eco-
némica, Universidad Nacional (UNA},
Heredia, Costa Rica, 1987,
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CUADRO 1

HONDURAS: RITMO DE CRECI-
MIENTO DEL PIB DE HONDURAS
(1950-1988)

(En porcentajes)

Periodos Tasas medias
1950-1955 2.4
1955-1960 4.8
1960-165 55
19651970 4.5
ANOS Anuales
1970 4.7
1971 54 .
1872 4.0 .
1973 56
1874 -0.1
1875 -3.0
1876 . 8.0°
1977 11.5.
1976 8.5
1879 6.8.
1880, 27..
1881 12
ipaz -7
1983 0.5
1884 2.8
198% 28
1986 _2.2

Fuente: CEPAL. Sobre la base de cifras oficiales
hasta 1679; de 1980 a 19856 sobrela
base de cifras del Banco Central de
Honduras. ’

e e e e

puesta inmediata a los desafios de lacri-
sis (un ejemplo es la propia deuda ex-
terna) y condicioné los posibles
senderos de desarrollo futuro: un lega-
do que se expresa en los déficit, en la
condicién de vida de amplias capas de
la poblacién, la desigualdad y concen
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tracién del ingreso. - Estos elementos
son asimismo extracrdinariamente pro-
nunciados y tienden a persistir e inclu-
$0 a aceniuarse aun més, en altisimos
niveles de desempleo y subempleo de
la fuerza de trabajo (ver Cuadro 2), en
las pronunciadas heterogensidades de
la estructura productiva, enta escasa in-
tegracién interna del sistema econdmi-
co nacional que ha demostrado
incapacidad para afirmar una dinamica
propia de crecimiento y desarrollo.

Cuando se encara la crisis, nadie
podria ignorar o subestimar los antece-
dentes de tales problemas. Estos pro-
blemas forman parte de ia esencia

misma de la crisis, ia cual es la manifes-
tacién extrema de ellos,.precipitada o
agudizada pero no determinada por las
situaciones coyunturales. Por o tanto,
las politicas para encarar la crisis no
podrian ser eficaces si no incorporan
desde ahora -en el disefio de una sola
fase estratégica- las acciones encami-
nadas a corregir esos desajustes estruc-
turales que estan en su propia base.

En estas tres décadas de crecimien-
lo y desarrollo apreciamos que el pais
elevé considerablemente sus impora-
ciones de toda clase de bienes. Tales
importaciones fueron sélo parcialmente
financiadas con los ingresos de expor-

CUADRO 2

HONDURAS: EVOLUCION DE LA POBLACION
ECONOMICAMENTE ACTIVA Y DESOCUPACION

" 1983

1980 1981 | 1982 1984 1985 &/
Poblacién econémicamente activa .
Mites de personas 1089 1z 1159 1210 C 1258 1304
Indice 100.00 104.00 108,40 113.40 117.50 122.00
Desocupacion abierla o T )
Miles de psrsonas 84 100 107 115 134 152
fndice 100.00 106.40 113.80 ’ 122.30 142,80 18170
Tasas de desccupacion b/ - .
Equivalente 15.20 18.30 Co211n 22,90 23.00 . 2450
Abierta 6.80 9.00 9.20 9.50 . 1070 $1.70
Marnufactura 6.40 8.60 ‘.80 10.20 11.70 $5.40
Consfruccidn 14,70 15.50 16.30 16.80 17.60 25,80
Panliclpacién ¢/ - 45.10 45.10 45.10

a/ Cifras praliminares.

b/ Corresponden a las cifras reales ¥ ne alas redendeadas. ‘
cf Porcentaje de la pobtacnon econdmicamente activa respecto ala poblaclon en edad de trabajar

{de diez afos y mas).

Fuente: CEPAL. Sobre la base de cifras de la Secretaria Técnica det CONSUPLANE.
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tacion {ver Cuadro 3}; el resto provino
de empréstitos externos, tanto para el
sector publico como privado.

CUADRO 3

HONDURAS: COEFICIENTE
DE COMERCIO EXTERIOR

RESPECTO AL PRODUCTO
INTERNO BRUTO a/

Afos Exportaciones b/ Importaciones
1950 275 18.2
1955 11.8 21.0
1880 21.0 228
1965 27.3 26.8
1670 27.2 33.8
1973 az.7 33.6
1975 33.0 42,7
1878 38.0 42.9
1978 38.3 42,5
1860 a7.8 45.3
1981 35.1 42.1
1982 20.7 31.8
1983 20.5 30.4
1984 27.0 33.9
1985 27.4 3.7

1988 29.3, ane

a/ Precios corrientes.

b/ De bienas y servicios sin incluir factores pro-
ductivos.

Fuente: CEPAL. Sobre la base de cifras oficiales.

e el A

Estos empréstitos externos, que
en su mayoria fueron faclles de ad-
quirir. ocasionaron varias anomalias,
entre ellas, el derroche, la corrupcion
y la fuga de capitales, junto con esto,
la elevacion de su costo en los merca-

3. Esto permiti¢ importar en gran escala todo
tipo de bienes y servicios.
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dos internacionales se conjugd para
llevar el nivel de ia deuda externa pabli-
ca y privada del pais en 1986, a un mon-
to de 2931 milones de ddlares (ver
Cuadro 4).

Sin embargo se evidencia en el mis-
mo cuadro que a partir de 1973, cuan-
do se elevaron violentamente los
precios del petrdleo, comienza un pro-
ceso financiero en el que se pueden dis-
tinguir claramente dos etapas: una
entre 1974 y 1980 y la segunda de 1981
en adelante.

Durante el periodo de 1974 a 1980,
los elementos principales del proceso y
su secuencia pueden sintetizarse como
sigue: a) los cuantiosos depdsitos que
realizaron los paises exportadores de
petroleo, en las instituciones financieras
de la OCDE: b) el pais como importador
de petroleo y con ingresos medios de-
cidid imprimir un ritmo mas vigoroso a
sus politicas de desatrollo; ¢} para llevar
a cabo su politica de expansion
econémica, el pais acudid al mecanis-
mo de préstamos que se solicitaron en
el mercado financiero internacional;®

d) el mercado financiero internacional,
con mucha liquidez y una debil deman-
da interna de fondos, comienza a com-
petir para exportar capitales a nuestros
paises en condiciones aparentemente
mas favorables y e) el cambio en los
términos de los préstamos, al pasar de
tasas fijas a tasas variables de interés.

El segundo periodo (1981 en ade-
lante), se inicia con la retraccién en la
economia mundial. Como consecuer-
cia de esta recesién econdmica, en los
paises centrales se da lugar a una caida
estrepitosa de los precios de las mate-
tias primas que exporta el pais, justa-
mente en ¢l momento en que ias cargas
financieras por el pago de intereses se
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CUADRO 4

HONDURAS: SALDO DE LA DEUDA TOTAL DESEMBOLSADA
SEGUN DEUDORES Y SU ESTRUCTURA PORCENTUAL
{En millones de ddiares)

Afos . Piblica Privada Total Composicién Porcentual Total
Plblica Privada
1870 g0 k] 183 40.2 50.8 100
1871 102 L] 188 51.2 48.8 100
1872 118 100 . 218 54.3 45.7 100
1873 134 122 256 §2.3 47.7 100
1874 171 178 344 w7 50. 100
1875 264 238 502 52.6 47.4 100
1978 344 288 840 53.8 8.2 100
1977 458 268 828 55.4 24.8 100
1878 ‘BBB 248 480 71.0 28.0 100
1879 884 418 1.280 67.5 325 100
1880 B.I 87 417 1.388 0.0 30.0 100
1081 1162 428 1.588 732 26.8 100
1882 1.552 434 1.986 B8 21.9 100
1983 1.768 298 2.162 a1.? 18.3 100
1884 2.041 351 2,398 853 14.7 K00
1985 2508 266 2.803 0.5 8.5 100
1886 2.855 278 2.931 §0.8 9.4 100

—

a/ A partir de 1980 se refiere a ia deuda externa publica.
Fuente:CEPAL. Sobre la base de cifras del Banco Mundial del Banco de Pagos Internacionales y

del Fondo Monetario Internacional,

hacen mas pesadas, y cuando comien-
zan a debilitarse {as corrientes de capi-
tales. Asi llegamos a 1982, cuando se
hace evidente y publica la crisis de pa-
go del pais. Ante tal fendmeno el pais se
ve obligado a enmarcarse dentro de un
- programa de estabilizaclon financiera

4, Segun declaraciones del Presidente del Ban-
co Central de Honduras, Lic. Gonzalo Carias,
la demanda de divisas no satisfecha para la
empresa privada, ascendia a la surna de 237
millones de dolares. Ef Tiempo, 5 de agosto
de 1988, Tegucigalpa, D.C,
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que, entre otras cosas, contenia como
elemento fundamental la reduccioén del
déficit fiscal, para lo cual fue necesario
una brusca reduccion ds las importa-
ciones y del gasto publico a fin de po-
der seguir pagando el servicio de Ila
deuda. Otro elemento paralelo ha sido
el control de divisas, que ha dejado una
experiencia nefasta para el pais, basi-
camente en referencia con el impacto
en el sector empresarial.*

Este marco sirve de referencia al
problema de nuestra deuda externa que
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en 1970 se encontraba & un nivel de 183
millones de ddlares, para pasar en 1980
alos 1388 millones de délares, es decir,
que crecid a un ritmo promedio anual
de 23%, hasta llegar, como se ha apun-
tado, a los 2931 millones de ddlares en
1986 (ver Cuadro 4). Los datos son bas-
tante ilustrativos no sclamente con rela-
cién al vertiginoso ascenso de 1a deuda
total sino también con respecto a su ori-
gen. La mayor parte de la deuda provie-
ne de organismos oficiales de créditos,
en condiciones mas favorables, o "con-
cesionales’ como se les conoce en €l
ambito financiero (precisamente ésta es
una de las condiciones de la deuda de
Honduras que la diferencia de algunos
paises dela region centroamericana).
Los préstamos otorgados al estado
porfuentes no oficiales se han ido incre-
mentando constantemente, basicamen-
te a partir de 1979 cuando la deuda sélo
sumaba los 215 miliones de dolares pa-
rallegar en 1986 a 611 millones de ddla-
res; pero no han pasado de
representar un 23% del total de la deu-
da pUblica externa del pais {ver Cuadro
5). Aunque esto es una particularidad,
dado que los mercados privados de ca-
pital pasaron a ser la principal fuente de
recursos externos del Tercer Mundo, lle-
gando a aponar en 1982 casi la mitad

5. Jacobo Schatan, /bid..., p. 19,

6. Desde mediados de la década pasada las fuen-
tes privadas de financiamiento empezaron a
prestar a tasas de interés flotantes, lo que
significa que cada vez gue suben las tasas,
se aplican tanto a los préstamos nuevos
como a los viejos; si esto s asi, pensemos en
los bruscos movimientos en el alza de las
tasas de interés. Esto ha significado el nego-
cio del siglo para los parses industriales vy
basicamente para la banca privada interna-
cional vy, para nuestro pafs la perpetua-
cién de la miseria para la mayoria de la
poblacion,
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del total bruto de la deuda desembolsa-
da (en 1971 representaba apenas la
quinta parte del total).5

Los. préstamos "concesionales’
otorgados por los gobiernos y organis-
mos multilateraies de crédito, tienen un
costo financiero mucho mas bajo debi-
do a que se otorgan generaimente a pla-
zos mucho mas largos que el de los
préstamos provenientes de los bancos
privados, lo que significa que la amorti-
zacion sea mucho mas baja. €l compor-
tamiento mas que ia declinacién de la
participacion de los organismos multiia-
terales como bilaterales de financia-
miento, en el monto total del
endeudamiento externo del pais, signi-
fico, por consiguiente, un encareci-
miento gradual del costo promedio del
dinero y, en consecuencia, un incre-
mento de los servicios anuales mas
rapido que la expansion misma de la
deuda. Como puede deducirse del
Cuadro 6, el pago por concepto de ser-
vicios pasé de 129.0 miliones de ddla-
res en 1981 a 360.0 millones de dolares
en 1986. Esto nos indica que tan sélo
en cinco anos, el pago pcr servicio de
la deuda casi que se triplico. Y en toda
la década del ochenta se ha pagado un
acumulado por servicio de la deuda de
1484 millones de ddlares. Entonces
habria que preguntarse, (esta modica
suma de millones de délares tiene reper-
cusiones a nivel social ?, esta es una
pregunta ala que daremos respuesta en
otra oportunidad.6

La magnitud de la deuda externa y .
su servicio anual, han ido absorbiendo
cada vez mayores recursos de nuestra
economia. Asi, mientras en 1978 se
destinaba un 9.5 % de los ingresos de
exporiacion de bienes y servicios al pa-
go del servicio de fa deuda, en 1982 se
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CUADRO 5

HONDURAS: SALDOQ DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA SEGUN FUENTES
Y SU ESTRUCTURA PORCENTUAL (1970-1986)
(En millones de ddlares)

Fuentes 1970 1975 18978 1979 1980 1981 1682 1983 1984 1985 1986
Fuantes

oficlales 86 244 181 577 618 788 1009 1302 1565 1854 2044
Mullilaterates a2 183 3i2 374 417 503 860 818 1048 1345 1407
Bilaterales 24 a8t 169 203 201 288 348 4848 518 808 8ar
Flenles

privadas 4 20 215 287 353 383 543 464 476 584 811
Taotales 80 284 868 884 871 1162 1552 1768 2041% 2538 2855

ESQUEMA PORCENTUAL

Fuentes . .

oficiales 85.6 82.4 8o 66.8 83.7 66.2 85.0 7.7 78.7 77.0 T7.0
Mullllaterales 6.9 1.7 44.8 43.2 43.0 433 42,5 46,3 51.4 53.0 £3.0
Bilateraios 26.7 30.7 24.2 235 207 228 225 27.4 253 24.0 24.0
Fuentes

privadas 4.4 7.8 30.8 3d.2 36.3 33.8 35.0 26.3 23.3 23.0 23.0

Totales 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fuente:CEPAL, para el periodo 1970-1982 sobre Ia base de cifras del Banco Mundial, el Banco In-
ternacional y el Fondo Monetario Internacional. 1983-1986, estimaciones pretiminares con
base en informacién oficial. ‘
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CUADRO &

HONDURAS: SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA
SEGUN COMPONENTE EN MILLONES DE DOLARES
Y SUESTRUCTURA PORCENTUAL

Ahos Servicio Deuda Tatal Estructura Parcentual Total
Amort, intereses Amortiz. Intereses
1970 3 2 g 60.0 40.0 100
1973 4 k] T 57.1 428 100
1972 4 3 B 50.0 50.0 100
1873 [ 1 12 50.0 50.0 100
18974 5 6 12 50.0 50.0 100
1975 8 10 16 37.5 625 100
1876 13 15 28 46.4 53.8 100
1977 20 22 42 47.6 52.4 100
1878 34 K 65 523 47.7 100
1878 71 42 113 §2.8 are 100
1980 48 54 102 47.1 52.8 100
1981 &1 -68 129 47.3 527 100
1932 110 121 3 47.6 52.4 109
1883 Te a6 i 158 45.6 54,4 100
1984 128 a0 208 61.9 385 100
1985 167 9@ 296 66.6 30.4 100
1886 237 123 360 858 34.2 100

Fuente: GEPAL, sobre la base de cifras del Banco Mundial, del Banco Internacional de Pagos y el

Fondo Monetario internacional.

w

tuvo que destinar 30.1% . La situacién
se ha deteriorado aln mas, ya que pa-
ra los afios 1985 y 1986 el servicio de la
deuda ha pasado a representar el 33.1%
y 36.1% respectivamente del total de las
exportaciones de bienes y servicios (ver
Cuadro 7).

Como sabemos, la situacion exter-
na de Honduras que ya llegd a limites
insostenibles, se advierte con toda cla-
ridad -al observar las relaciones que
existen entre la deuda total e indicado-
res como la poblacion, el producto in-
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terno bruto y el total de exportaciones
de bienes y servicios:

De acuerdo con los datos que se
consignan en el cuadro No 8, la relacion
deuda PIB de! pais, llego a representar
el 100.4% en 1986, esta relacion con res-
pecto a las exportaciones’ es todavia
méas concluyente, debido a que en el
pais la deuda crece mucho mds rapido
que las exportaciones, registrandose
mas de una triplicacién en 1985; y po-
co menos de tres veces en 1986.(ver
Cuadro 8).
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CUADRO 7

HONDURAS: CARGA DE SERVI-
CIOS DE LA DEUDA PUBLICA
EXTERNA SOBRE LAS EXPORTA-
CIONES Y EL GASTO PUBLICO

1970-1986
Porcentajes
Afios Exportaciones a/  Gasto Publico bj
1870 2.5 4.6
1871 3.2 5.7
1872 3.4 6.4
1873 4.1 8.7
1874 .8 6.4
1975 4.8 7.4
1878 6.2 10.4
1877 7.2 12,3
1978 9.5 158
1878 13.8 25.1
1980 10.8 18.7
1881 14.6 22.0
1882 0.1 37e
1863 19.7 23.4
18984 25.0 26.7
1985 331 38.9
1886 38,1 43.1

a/ De bienes y servicios. .

b/ Apartir de 1980 el gasto publico se retiere a
los gobiernos centrales,

Fuente: CEPAL, sobre base del Cuadro 4,

Como consecuencia, el problema
de fa deuda externa se ha transformado
en el elemento decisivo de casi toda la
politica econémica; ha servido de apo-
yo basico para el proceso de ahorro, fi-
nancié practicamente el total de la
inversion publica, y permitié cubrir los
déficit fiscales y de balanza de pagos, a
la vez que se dotaba de liquidez inter-
nacional al sector externo.
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CUADRO 8

HONDURAS: RELACION
DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL
CON LA POBLACION, EL PRODUC-
TO Y LAS EXPORTACIONES

Afios  Por habit. Producto a/ Exportac. b/
en ddlares (%) (%)
1970 &9 25.3 23y
1974 - -
1972 - - .
1473 a7 285 87.2
1874 - - -
1975 162 48.1 145.7
1976 - .
1877 - - -
1978 285 54.2 142.8
1979 359 58.5 152.7
1880 376 54.5 147.3
1581 418 60.1 178.6
198z 5c2 751 2589
1933 528 84,2 268.9
1984 565 81.8 2875
1985 a1 103.1 3135
1986 650 1004 284.8

af Interno Bruto a precios corrientes.

b/ De Bienes y servigios

Fuente; CEPAL, sobre la base de cifras de
Banco Mundial y oficiales,

Caracleristicas
de ia deuda externa

El endeudamiento externo de Hon-
duras durante los afnos cincuenta y en
especial durante los anos sesenta, res-
pondié fundamentatmente a la necesi-
dad de complementar el ahorro intsrno
con el fin de acelerar ef proceso de de-
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sarrollo econémico. La dotacién de in-
fraestructura, en el marco de la politica
de “industrializacién sustitutiva" de im-
portaciones, fue el principal destino de
los recursos que se contrataron en ese
petiodo, y los organismos oficiales
(multilaterales y bilaterales), ia principat
fuente de financiamiento.

Sin embargo, durante e segundo
quinguenio de fa década del setenta
otros factores comenzaron a afectar la
demanda de crédito externo del pais, y
fas fuentes en que ésta se obtenia. Esos
factores estan relacionados fundamen-
talmente con la presencia de tres
fendmenos que emergieron durante di-
cha década: a) un déficit fiscal ascen-
dente; b) una situacién creciente del
desequilibrio externo; ¢} un cambio en
las consideraciones de los mercados fi-
nancieros internacionales, que se dio
principalmente como consecuencia de
la abundante cantidad de recursos que
pusieron los paises productores de
petréleo a disposicién de la banca pri-
vada internacional, a raiz dei incremen-
to del precio de este producto.

A principios de los ochenta empie-
za a adquirir importancia, como razén
para contratar endeudamiento, la nece-
sidad de hacerle frente al servicio de las

7. Recientemente, las autoridades del Banco
Central se presentaron al Congreso Nacional
de la Republicapara explicar todo lo concer-
niente a la crisis econdmica y sus posibles
salidas, se afirmé que lo anterior sélo era
posible si se llegaba a un acuerdo con los
organismos financieros internacionales para
la concesién de varios préstamos, bdsicamen-
te con el Banco Mundial, (...} este afio
{1988}, vamos a conseguir ia cantidad de 50
miltones de dolares y de cofinanciamiento
otros 50 millones de ddlares, pero estos 50
miliones servirdn para pagar deudas vencidas
al mismo Banco Mundial,

enero-junio/1989

deudas contraidas con anterioridad. A
partir de 1982 se incorpora un elemen-
to fundamental a la probleméatica de la
deuda externa, en el sentido de que se
dala necesidad de obtener recursos pa-
ra destinarlos en parte a financiar el ser-
vicio de la deuda y poner al dia la
situacién de pagos del pais, lo cual tam-
bhién ha sido endeudamiento para pagar
deudas.”

Estructura de la deuda

Volumen de la deuda

Las cifras sobre ia deuda externa
que se analizan, son demostrativas del
empobrecimiento sistematico del fisco,
lo que indudablemente ha contribuido a
serios problemas econémicos, sociales
y politicos.

En general el pais se ha endeudado
para saldar su déficit en la cuenta co-
rriente, para emprener o ampliar pro-
yectos de desarrolio y, en general, para
supkir deficiencias de su ahorro interno
y mantener o elevar sus reservas inter-
nacionaies. Tanto el gobierno como ias
empresas privadas recurren al crédito
externo cuando los recursos de que dis-
ponen no alcanzan para cubrir el pago
de las importaciones que deben realizar
afin de poder lievar a cabo sus proyec-
tos, que, en el caso de! gobierno, tienen
la finalidad de mantener o incrementar
la tasa de crecimiento econémico del
pais. Enla generalidad de los casos se
ve el endeudamiento externo como un
fenémeno transitorio; pero lejos de ser
un fenémeno temporal, el endeuda-
miento se ha transformado en una ver-
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dadera adicién de la que los deudores
no se podran liberar.

Tal como puede verse en el Cuadro
4, en la evolucién del endeudamiento
externo durante el periodo 1970-1986,
es posible distinguir tres periodos: el
primero de ellos se sitla entre 1970 y
1977, y se caracteriza por un incremen-
to sostenido del endeudamiento de
fuentes oficiales de créditos (multilate-
rales y bilaterales). Ef segundo periodo,
se extiende de 1978 a 1982, y se carac-
teriza fundamentaimente por un des-
censo vertiginoso del endeudamiento
conla banca privada internacional y por
la acumulacién de problemas en el sec-
tor externo, agudizado por el incremen-
to en el servicio de la deuda que
conduce al pafs a una suspension de
pago en 1982. El tercer periodo se ex-
tiende de finales de 1982 hdsta 1986, y
esta marcado por [os esfuerzos realiza-
dos por las autoridades econdmicas,
para tratar de lograr un acuerdo de re-
negociacién de la deuda con la banca
privada internacional para poner al dia
la situacion de pagos que el pais habia
suspendido en 1982,

Subperiodo 19701977

En este pericdo el saldo de la
deuda externa total se increment( de
183.0 millones de ddlares a 826.0
millones de délares, o sea, que crecié a
una tasa promedio anual de 24.7% (ver
Cuadro 4). . '

Este periodo de expansién se dio
como ¢consecuencia del incremento en
el endeudamiento proveniente de fuen-
tes oficiales de créditos, las cuales cre-
cieron a una tasa promedio anual de
31.7 %.

28

El incremento de los préstamos
basicamente de mediano y largo plazp
que se registraron entre 1970 y 1977,
se vio influido por factores como: en pri-
mer lugar, la necesidad de obtener re-
cursos para hacenle frente a ila situacion
de desequilibtio en la cuenta corriente
del balance de pagos que siguié mani-
festdndose después de la primer alza en
los precios del petrdleo (pdfa 1973 e
déficit en la cuenta corriente fue de 38.0
millones de ddlares, mientras que en el
periodo 1974-1977, alcanzé la suma
promedio de 125.3 millones de ddlares,
es decir, que el promedio mas que se
triplicd), y que se fue acentuando en for-
ma progresiva, tanto por el incremento
del déficit comercial, como por ¢l au-
mento en la renta de la inversion, pro-
ducto de la contratacién de
endeudamiento en condiciones cada
vez mas graves.

Otro factor que explica el incremen-
to del endeudamiento basicamente de
mediano y largo plazo entre 1974 -
1979, con relacion a los anos 1970-
1973, fue el endeudamiento de las
empresas plblicas; durante este
perfodo se observa la gran proliferacién
{(surgimiento) de organismos centraliza-

- dos, descentralizados y autbnomos que

administran recursos financieros exter-
nos, los cuales a diciembre de 1979 al-
canzaron a sumar 38 instituciones, sin
existirla coordinacion oportuna que evi-
tara en algin grado el despilfarro y la
mala canalizacion de los recursos finan-
cieros; se comprobd en algunos casos,
la pésima administracion de ciertos or-
ganismos ejecutores, como es el caso
de la Coorporacién Nacional de Inver-
siones (CONADY y ia Corporacién Hon-
durefia del Banano {COHBANA), entre
otras.
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Con ¢l fin de obtener una idea de la
magnitud total de la deuda externa, en
el Cuadro B se presentan tres indicado-
res elocuentes: el monto de fa deuda ex-
terna total en relacién con la poblacién,
es decir, ladeuda per cépita; e! saldo to-
tal de dicha deuda en relacion con el
producto interno bruto {en porcentajes)
y: en relacién con las exportaciones de
blenes y setvicios.

El monto de la deuda per capita se
incrementd de 69.0 ddlares en 1970 a
285.0 dblares en 1978, o sea, que cre-
ci6 a una tasa promedio anual de
53.5%, Elsaldo dela deudacon respec-
to al PIB se incrementé de 25.3% a
54.2% y de 93.1% a 142.6% con respec-
to a las exportaciones de bienes y ser-
vicios, entre 1970 y 1578 respec-
tivamente. Puede verse también como
s refieja en ellos la aceleracion del en-
deudamiento que se da a partir de 1975.

En el mismo cuadro, en 1974 la deu-
da per cépita era de 86.0 dotares y pa-
sa en 1976, a ser de 200.0 ddlares, |0
cual indica, que crecié a un promedio
del 56% entre 1974 y 1976. Asi, en el
periodo 1970-1973, en promedio el
monto per capita de la deuda fue de
76.5 dblares; el saldo con respecto al PIB
fue de 28.6% y el saldo con respecto a
las exportaciones de bienes y servicio
fue de 90%.

Subperiodo 1978 - 1982

En estos cinco afos se presentan
tres fenémenos que llevan la situacion
de desequilibrio externo a niveles criti-
cos, producto de lo cual las reservas
monetarias internacionales se tornan
negativas, llegando a un-nivel de 73 mi-
lones deddlares en 1981. Seinsiste co-
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mo parte fundamental de la politica
econdmica, en mantener un tipo de
cambio fijo sobrevaluado a pesar del
desequilibrio externo y se entra en una
situacion de incapacidad en el pago del
servicio de la deuda externa, basica-
mente sobre aquellas deudas con-
traidas por las empresas pablicas como
la de CONADI, ademas sobre la deuda
privada y avalada por el Estado. La Fi-
nanciera Hondurefa, S.A. (BANFI
NAN),logré obtener mediante el
beneplacito del Banco Central, dos
préstamos con AID. A principios de
1681, dicha financiera se declaré en
quiebra ante la superintendencia de
bancos del estado; razon por la cual y,
ademas por presiones de los organis-
mos financieros internacionaies, el esta-
do como avalista, tuvo que
responsabilizarse de la deuda dejada
por la referida institucion, asi como de
las obfigaciones contraidas con la AID.
Las cifras que se presentan en los
cuadros 4, 5 y 8 son ilustrativas de la
situacion de la deuda externa de Hon-
duras, influida por las situaciones que
hemos mencionado anteriormente.
Como consecuencia de lo anterior,
fa deuda per capita legd a 650 ddlares
por persona en 1986, después de ser
de 285 dolares en 1978, mientras que
el saldo de la deuda casi iguala fa
produccion total de bienes y servicios
medida en doélares; en 1978 repre-
sentaba un 54.2% de ésta, cifra que se
eleva a 75.1 a finales de 1982. Por Uiti-
mo, dicho saldo con respecto a las ex-
portaciones de bienes y servicios se
incrementade 142.6% en 1978 a 258.9%
en 1982 (Cuadro 8): En este sentido, es
importante destacar ei“p@lelismo que
existe entre ia evolucion de fadeuda de
largo plazo y el déficit comercial, que se
: 29
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incrementd de 92 millones de ddlares
en 1979, a 185 millones de ddlares en
1980, alcanzando en 1981 fa suma de
177 millones de ddlares, incremento
que se dio basicamente por el aumento
de las importaciones.

Elfendomeno en referencia es indica-
tivo de que el Banco Central, con el fin
de satisfacer la demanda de divisas sin
tener que devaluar, recurrid al expe-
diente del endeudamiento de corto pla-
20. Las cifras correspondientes a 1980
son evidentes en ese sentido, en vista
de que el endeudamiento de corto pla-
zo alcanzé en 1980 ia suma de 235 mi-
llones de dolares, después de haber
sido, dos anos antes, de 126 millones
de délares.® En 1979 las reservas mo-
netarias internacionales netas del pais
disminuyeron de 25 millones de dodla-
res, a -53 millones de dolares en 1982,
disminucién que obedecid casi exclusi-
vamente al incremento en las abiigacio-
nes de corto plazo que crecieron en
promedio anual de 14.8% entre 1979 y
1983, principalmente por préstamos del
Banco Central.

A pesar de ese acelerado endeuda-
miento de corto plazo, durante 1980 y
1981 la demanda de divisas para las im-
portaciones no pudo ser satisfecha en
su totalidad, generandose una "presa
de divisas" de mucha consideracién

8. Centro de Documentacién y Posgrado de
Economia: La Crisis Econémica de Honduras
1981-1984, Tegucigalpa D.C., Honduras,
p.83.

9, /bid..., p. 96,

10.Banco Central de Honduras, Cuatro affos de
estabilizacion y reactivacion econbmica,
1982-1985. Departamento de estudios
econémicos, diciembre, 1985, p, 85,

11.Centro de Documentacién y Posgrado de
Economia: Op, ¢it, p. B4,
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La situacion de pagos del pais se
torné critica durante 1982, llegando a si-
tuaciones precarias, hasta que el go-
bierno comunicd a sus acreedores el
deseq de renegociar la cantidad de 220
millones de délares,'® dado que no es-
taba en capacidad de amontizar el capi-
tal sobre esa deuda externa en las
condiciones establecidas originalmen-
te; deuda asumida por el estado y con-
traida por conapl basicamente. Desde
entonces se ha gestado un proceso de
renegociacion casi permanente de la
deuda sin llegar a ninglin acuerdo defi-
nitivo por lo menos hasta 1986.

Otro factor que incidid en el incre-
mento en &l saldo de la deuda externa
durante 1982, ademas de los intereses
en mora, fue la canversién de una par-
te de la "presa de divisas" en certifica-
dos emitidos por el Banco Central, para
responder por los atrasos acumutados
durante 1981 enla concesion de divisas
para pago de importaciones y de capi-
tales del sector privado.

Esos dos factores, -conjuntamente
con un incremento importante en el uso
de créditos bilaterales para atender pro-
blemas de liquidez, ante el cese en el
olorgamiento de créditos por parte de
la banca privada, asi como la conver-
sion a mediano plazo de recursos con-
tratados a corto plazo por el Banco
Central-; explican el incremento que se
dio en el saldo de ta deuda de mediano
y largo plazo durante 1981; a pesar de
que en ese afio, los desembolsos por
préstamos de esa naturaleza fueron in-
feriores a los de 1980."

Durante 1982 el saldo de esa deuda
{largo y mediano plazo) se incrementé
en 397 millones de dolares en retacién
con 1979, alcanzandola suma de 1.474
millones de ddlares, en tanto que los de-
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sembolsos fueron de 333 millones de
dolares en 1981, frente a 381 millones
de délares en 1980. El comportamien-
to de estos Ultimos, fue parecldo al que
presentaron las entradas por recursos
de capital de corto plazo que recibid el
sector publico, los cuales disminuyeron
de 235 millones de ddlares en 1980, a
233 millones délares en 1981."2

Subperiodo 1982-1986

Eisaldo total de la deuda externa dei
pais que era de 1986 millones de dota-
res afinales de 1982, se incremento has-
ta 2931 millones de dblares al finalizar
1986, mostrando Una tasa de crecimien-
to acumulativo promedio anual del
10.3%, constituyéndose en la mas baja
detodos los periodos considerados (ver
Cuadro 4).

Ese crecimiento se dio exclusiva-
mente por el aumento en el saldo de la
deuda de mediano y largo plazo, pues
los pasivos monetarios internacionales
det Banco Central que se consideraron
como equivalentes del endeudamiento
de corto plazo, presentaron una reduc-
cidén considerable, desde un nivel de
233 millones de dotares en 1981 hasta
222 millones en 1985. Esa operacion se
llevd a cabo fundarmentaimente a partir
de 1983, y se dio paralelamente a un in-
cremento de las obligaciones con el Fmt,

El saldo de la deuda de mediano vy
largo plazo se incrementd de 1980 a
1985 a una tasa promedio anual de
12.7% presentando la expansién mas
importante entre 1983 y 1984, a ralz de
la acumulacién de atrasos en el pago de
intereses. Parte importante del incre-

12.fbid..., p.B4.
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mento en el saldo de la deuda también
se debid a que el Banco Central asumid
deudas del sector privado.

Durante 1984 el saldo de Ia deuda
externa total se increment6 en 230 mi-
flones de dodlares, con disminuciones
importantes en el saldo de la deuda de
tipo privado, que disminuyd durante
ese ano en 45 millones de ddlares en re-
tacion con 1983 (ver Cuadro 4); por su
parte, la deuda publica tuvo también
una disminucion, basicamente, de los
recursos provenientes de las fuentes
privadas; que después de representar
un 35% del total de la deuda publica ex-
terna en 1982 pasO a representar el
23% para 1984 y 1986, respectivamen-
te (ver Cuadro 5).

En téerminos generales, y de acuer-
do con la informacion disponible, du-
rante 1983 se pagaron amortizaciones
por 187 millones de ddlares y de intere-
ses, 118.2 millones de dolares; esto in-
dica, que para ese afo se pago por
concepto de servicio de la deuda exter-
na, 305.2 millones de dolares, que re-
presentd el 38% de las exportaciones de
bienes y servicios.

Un aspecto que interesa destacar es
que a pantir de 1982, el incremento en
el saldo de la deuda publica externa, se
ha dado mayoritariamente a raiz del in-
greso de capitales, destinados al finan-
ciamiento de deudas no pagadas y al
refinanciamiento de otras contraidas
previamente. O sea, se ha incurrido en
deudas para cancelar otras deudas, ori-
ginadas fundamentalmente a partir de
los acuerdos de renegociacion que ha
logrado el pais, especialmente con la
Banca Comercial y el Club de Parfs.

Para finalizar ei analisis de la evolu-
cidon del volumen de la deuda externa,
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se presentan en el Cuadro 8 algunos in-
dicadores de la magnitud de ésta. To-
dos ellos demuestran que, entre 1982 y
1986 evoluciond en forma favorable (en
comparacion con los afos anteriores).
El monto per capita de ésta crecié en un
promedio del 8.8% anual, el coeficiente,
con respecto al PiB, subi6 en forma mas
moderada de 75.1% a 100.4%, y en re-
lacion con las exportaciones se mantu-
vo casi al mismo nivel.

L.a evolucidn del servicio
de la deuda externa

Dos fendmenos caracterizan al ser-
vicio de la deuda publica externa duran-
te la década de los afos setenta. En
primer lugar, el incremento sostenido
de su monto y en segundo lugar, una
tendencia al incremento enla participa-
cion de los intereses dentro de ese total
{(véase Cuadro 6).

El incremento en el monto del servi-
cio comienza a manifestarse en forma
evidente a partir de 1978, afio en que al-
canza un monto de 65 mitlones de dola-
res, después de que. habia sido de 12
millones de délares en 1974, con un pro-
medio de 10 millones de ddlares en el
periodo 1970-1975. Ese incremento que
comienza a presentarse en 1976, se
acentda entre 1978 y 1979, al pasar de
65 a 113 millones de délares: Sidesa-
gregamos ese maonto, se encuentra que
en ambos casos el incremento  se
origind por el aumento del servicio de
fa deuda a instituciones financieras
privadas.

Si se observa el Cuadro 4 y 6 podra
notarse que ese fendmeno estuvo
32

acompafiado de un alza importante
en el saldo de la deuda con organismos
privados.

Asi, entre 1970 y 1975 e saldo pasd
de 90 a 264 millones de ddlares, en tan-
to que entre 1978 y 1980 pasa de 696 a
971 millones de dblares. Ademas, du-
rante 1975, latasa de interés promedio
para nuevos préstamos habia liegado al
5.9%.

Con respecto al segundo fendémeno,
se puede ver como la participacién del
pago de intereses, dentro del monto to-
tal del servicio de la deuda externa, se
incrementd, desde un 40% en 1970,
hasta un promedio de 58% en 1976 y
1977. Esa tendencia se interrumpié du-
rante 1978 y 1979 a raiz de un incremen-
to considerable en el monto de las
amortizaciones pagadas a acreedores
privados. Sinembargo esa situacion se
explica poria cancelacion anticipada en
esos anos, de obligaciones contraidas
en afos anteriores.

La situacidn anterior es indicativa
de que en ese periodo las tasas de
interés en que se contratd la deuda,
mantuvieron un comportamiento as-
cendente. En efecto, para todos los
acreedores privados, especialmente
durante el segundo quinquenio de la
década de los setenta, y del incremen-
to de la deuda con ellos, los pagos de
intereses aumentan, fenémeno gque se
acentué en 1980. Para este Ultimo afo
el financiamiento de fuentes privadas
representé el 36.3% del total de la deu-
da publica externa, el cual es el méas al-
to porcentaje respecto de su
participacién (ver Cuadro 5). De esta
manera, dos afios después la tasa de in-
terés, como se ha mencionado, alcan-
zaba un 10%, después de ser de un
7.7% en 1978, en tanto que el saldo de
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dicha deuda se incrementd en ese lap-
s0 en 275 millones de dblares, al pasar
de 696 a 971 millones de délares, o sea
gue en s6lo dos afos se incrementd
mas det 39%. Como consecuencia de
ello el pago total de intereses se au-
mentd en 37 millones de ddlares en el
lapso de 1978 a 1981; el pago total de
los servicios se incrementé en 37 miflo-
nes de dolares (al pasar de 65 a 102 mi-
llones de dédlares de 1978 a 1981), de
cuyo monto un alto porcentaje corres-
ponde al crecimiento en el pago de in-
tereses a acreedores privados.

Durante 1981 ¢l saido de 1a deuda
publica externa con los acreedores pri-
vados representaba 390 millones de
dédlares, y la tasa de interés promedio
de los nuevos préstamos con ellos con-
tratados alcanzd un promedio de 10%.

El nivel a que habia llegado el en-
deudamiento puablico externo con
acreedores privados (véase Cuadro 6),
las condiciones cada vez mas onerosas
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en que se contratd, junto con la critica
situacion de balanza de pagos, (la cual
explica en gran medida el incremento
en el saldo con estos acreedores) que
habia alcanzado en 1981 un punto infle-
Xible, crean tas condiciones para que en
1982 no se pueda seguir atendiendo ei
servicio de esta deuda. De esta mane-
ra. al finalizar dicho afio, el monto total
de ios intereses sin cancelar alcanzé la
suma de 107.7 millones de dolares.

En &l anaiisis anterior cuando refle-
Xionamos en los indicadores presenta-
dos sobre la magnitud de la deuda y las
consecuencias que ésta acarrea en un
pafs tan pobre como el nuestro, y con
una estructura econémica tan reducida,
sin duda alguna, se concluye que la
deuda externa censtituye para el mis-
mo, uha de las grandes variables que in-
fiuyen en &l desarrollo y crecimiento
econémico y que por otro lado, al con-
dicionar la politica econdémica, reducen
ia autonomia relativa del estado
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