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ANALIZA LAS RELACIONES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL CON
CENTROAMERICA, LAS RESPUESTAS CENTROAMERICANAS A LAS CRISIS ECONOMICAS Y
EL FINANCIAMIENTO DEL AJUSTE FISCAL EN CENTROAMERICA.

Introduccion

*k

El Fondo Monetario Internacional
(FMIyha tenido una presencia fuerte
en la regién centroamericana. La
contribucion del FMI en términos de
asistencia técnica y de catalizador
de recursos financieros ha sido
muy importante para la mayoriade
los paises del drea. La relacién
directa y regular entre el FMi y los
paises de la regién se lleva a cabo
a través de la Consulta Anual

Oficina del Director Ejecutivo por
Centroamérica, Fondo Monetario Inter-
nacional.

Las opiniones expresadas aqui son las
del autor y no necesariamente repre-
sentan las opiniones del FMI o de los
gobiernos de las reptblicas centroame-
ricanas. El autor agradece los comen-
tarios de Antonio Galicia. Los posibles
errores son responsabilidad del autor.
Documento preparado para el Seminario
"Modalidades, Caracteristicas de Ope-
racién y Movilizacién de Recursos de Or-
ganismos Multilaterales y Multinacionales
de Cooperacién Econdmica para Cen-
troamérica". ICAP/PNUD, Managua, Nica-
ragua, febrero 8-12 de 1993.
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referente a las obligaciones de los
paises miembros establecidas en
el Articulo IV del Convenio Cons-
titutivo. El Fondo también ha
tenido un rol muy activo en los
paises de la region a través de
asesoria en materia de politica
econdmica y de los acuerdos
financieros. Desde 1980 han es-
tado vigentes 21 acuerdos entre
los paises centroamericanos y el
FMI. Desde 1990 casi todos los
paises han negociado al menos
un acuerdo con el FMI y ala
fecha todos los paises tienen un
acuerdo vigente o0 estan negocian-
do uno.

En términos de la evaluacion
general de la economia que se
hace para los fines de la Consulta
del Articulo IV, el Fondo ha man-
tenido una relacién constante con
todos los paises y se ha tenido una
consulta anual para cada pais
durante la ultima década, aun en
medio de la crisis. Las relaciones
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con el Fondo entérminos de acuer-
dos financieros han sido menos
constantes a lo fargo de la década.
Como puede observarse en el
Anexo No. 1, de todos los paises
del &rea sélo Costa Rica ha tenido
virtualmente un acuerdo con el
Fondo cada afio desde 1980. Los
afnos en los que no hay programa
es porque se estaba negociando
uno o por que se estaban tomando
acciones para corregir algunos
desvios y establecer una trayec-
toria positiva.

Los demds paises del area tienen
en comun que sus programas se
concentran al principio de los
ochentas y al principio de los
noventas. Como puede verse en
et Anexo No. 1, todos los paises del
4rea tienen programa vigente al
principio del decenio pasado y
todos tienen programa vigente a
principios de los noventas.

La cantidad de recursos que el FMmi
ha contribuido a catalizar para los
paises delaregion, depende delas
circunstancias de cada pais en
particular. La cantidad de recur-
sos catalizada, ain cuando no
tengo una cuantificacion exacta,
ha sido bastante significativa para
la mayoria de los paises. Esto es
asi al tomar en cuenta que cuatro
de los cinco paises de la region ha
renegociado su deuda externa ofi-
cial en el marco del Club de Paris,
al menos una vez. El quinto pais
esta en proceso de renegociarla.
Dos de los cinco paises han
recibido condonaciones bilaterales
de deuda externa oficial en el
marco del Club de Paris, al menos

una vez. El quinto pais estd en
proceso de renegociarla. Dos de
los cinco paises han recibido con-
donaciones bilaterales. En todos
los casos, el tener un Acuerdo de
Contingencia en los tramos supe-
riores con el FMI, ha sido una con-
dicién indispensable para obtener
los recursos mencionados.

Un acuerdo de contingencia en
los tramos superiores usualimente
implica un marco de politica ma-
croecondmica orientado a lograr
estabilidad financiera interna y via-
bilidad externa. El marco de
politica es disefiado por el FMi en
consulta y discusion con las autori-
dades locales, tomando en con-
sideracion las circunstancias es-
pecificas de cada pais. En el marco
de las negociaciones con el FMI
hay todo un componente de asis-
tencia técnica, en el sentido que el
FMI propone alas autoridades mar-
c0S macroecondémicos coheren-
tes, que a su juicio, responden
adecuadamente alas necesidades
propias de estas economias.

Quisiera mencionar que el FMI no
es una agencia de cooperacion in-
ternacional, es, sin embargo, una
agencia para la cooperacién inter-
nacional. El FMI ha sido suma-
mente exitoso en contribuir al
sostenimiento del sistema inter-
nacional de pagos. Un indicador

“de que el sistema multilateral de

pagos camina hacia una mayor
convertibilidad y tiende a ser mds
estable es el hecho de que en la
actualidad un elevado numero de
paises miembros no mantiene
restricciones cambiarias.
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7. Si bien el Fmi decididamente no

califica como donante, no se man-
tiene ajeno a los cambios en el es-
cenario mundial y a las cambiantes
necesidades de sus miembros
mas vulnerables. Es asi como a
mitad dei decenio pasado el Direc-
toerio Ejecutivo introdujo opera-
ciones financieras con tipos de
interés por debajo del mercado.
Estas operaciones se suscriben
con los miembros mas pobres. En
Centroamerica dos paises, Hon-
duras y Nicaragua, son elegibles
para fondos del Servicio Refor-
zado de Ajuste Estructural (ESAF).
Uno de ellos, Honduras, tiene
vigente un acuerdo ESAF por un
periodo de tres anos. Nicaragua
por su parte, continua negociando
un acuerdo ESAF de tres anos.

La colaboracién entre las
autoridades de los paises
centroamericancs y el FMI ha trans-
formado el panorama macro-
econdmico de Centroaméricaen el
pasado reciente. Todos los paises
del drea han dado un vuelco im-
presicnante en términos del
manejc de la politica macro-
econdmica. Esto se ha llevado a
¢abo en €l marco de Acuerdos de
Derecho de Giro para la mayoria
de lospaises y con la colaboracion
sostenida de la comunidad
donante internacional. La volun-
tad politica y el compromiso vy
calidad técnica de las autoridades
en los diferentes paises ha sido
instrumental en esta transfor-
macioén macroecondmica.

Es cierto que aun quedan en la
agenda puntos por completar y
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que el progreso hecho hasta ahora
debe todavia consolidarse, pero
los paises estdn en mejor con-
dicion ahora para enfrentar el reto
del nuevo siglo. - En este sentido
concentraré mi exposicion en los
logros alcanzados en la reduccion
dei déficit fiscal en el marco de
programas de ajuste estructural
apoyados por el FML.

E! resto de la presentacion se
estructura en la forma siguiente: la
seccion It se ocupa brevemente de
las relaciones del FMi con laregion,
la seccion i revisa las diferentes
respuestas de politica econémica
en Centroamérica a los impactos
externos e internos, y finalmente,
la seccidn IV examina el finan-
ciamiento del ajuste fiscal en los
paises de la regién y revisa
brevemente la exitosa reduccion
del deficit fiscal en el pasado
reciente.

Las Reiaciones del Fm|

11.

con Centroamérica

E! FMi continua desempefiando un
papel muy activo en la region
centroamericana. La presencia
del FMi se hace sentir mas que todo
en términos de asistencia técnica
y por los recursos financieros que
cataliza. La asistencia técnica la
otorga et FMI a través de expertos
gue asesoran sobre tépicos
especificos tales como reforma fis-
cal o modernizacién del sector
financiero; y através delaasesoria
sobre politica econdmica tanto en
las consuiltas anuales como
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durante la negociacién de los
acuerdos financieros.

La cantidad de recursos que el FMmi
puede otorgar directamente a
paises pequefios como los
centroamericanos esta limitada al
tamafio de la cuota respectiva.
Losrecursos adicionales que el FMI
puede catalizar de otras fuentes
pueden ser, sin embargo, bastante
cuantiosos. Estos recursos van
desde donaciones, préstamos de
ias otras agencias multilaterales y
bilaterales, hasta refinanciamien-
to, renegociacion, y en algunos
casos reduccion, de deuda exter-
na, tanto en el marco del Club de
Paris, como en términos bilate-
rales o a través de acuerdos con
bancos comerciales.

Un ejemplo relativamente reciente
de lo que la cooperacion multi-
lateral puede lograr, partiendo del
compromiso de las autoridades
para mantener un marco macro-
econdémico sano, es el caso det El
Salvador. En el Grupo Consultivo
para El Salvador en marzo de 1992
la comunidad donante inter-
nacional comprometié—aungue
aun no los ha desembolsado-
uss850 millones. El papel del Fm,
y por supuesto el det Banco Mun-
dial, fue decisivo en este resultado.
Podemos mencionar también la
reduccién de deuda a El Salvador
-en el marco de la Iniciativa de las
Américas— por parte de Estados
Unidos en diciembre de 1992, por
un monto de uss460 millones. El
papel del Fmi fue de nuevo fun-
damental en esta reduccion. La
suma de ambas cifras es mayor

14.

gue el total de la deuda externa del
gobierno central.

Pero sindudg algunala mayor con-
tribucion. que el FMi ha hecho
recientemente en Centroamérica
ha sido trabajar con las
autoridades de la region a fin de
ayudarles a implementar progra-
mas de ajuste estructural de
amplio alcance. Programas que
apoyados por el solido com-
promiso de las autoridades de la
regién han logrado reducir sustan-
cialmente los desequilibrios ma-
croeconémicos gque la mayoria de

. los paises no lograron controlar

16.

durante la década perdida de los

“ochentas.
15,

Podemos decir que la cooperacion
del FMi ha quedado reflejada en las
acertadas sugerencias de politica
econdmica encaminadas a co-
rregir los desequilibrios macro-
econdomicos de los paises. Uno de
los aspectos centrales de los
programas de ajuste apoyados por
el FMi en Centroamérica ha sido la
reduccion del deficit fiscal a un
nivel que pueda ser financiado con
un flujo sostenible de recursos ex-
ternos. Dependiendo de los
paises y de sus caracteristicas
especificas, las metas de crédito
interno han sido desde la reduc-
cion sustancial det crédito interno
al sector publico, hasta reduccion
del endeudamiento neto del sector
publico con el sistema financiero,
pasando por la meta de cero
crédito neto al sector pablico.

Al principio de la década pasada,
los paises del 4rea inicialmente in-
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tentaron lograr el ajuste macro-
econdmico via restricciones exter-
nas y controles internos acom-
pafado con politicas monetarias
acomodaticias y politicas fiscales
expansivas. Como resultado se
retrasé la necesaria reduccion de
la absorcién, agravando los dese-
quilibrios macroeconémicos,
causados por el deterioro de los
términos de intercambio, por las
altas tasas de interés internacional
y por la poca elasticidad de res-
puesta de [os aparatos productivos
nacionales a las nuevas deman-
das del mercado internacional.

A lo largo de la década de los
ochentas, ia mayoria de los paises
llevaron a cabo programas de
ajuste apoyados por el Fondo en
algun momento. Su caracteristica
mas sobresaliente, en la mayoria
de los paises, fue su corta dura-
cion. Casi todos estos programas
pueden considerarse exitosos en
términos de cumplimiento satisfac-
torio de las metas macroecons-
micas durante la vida de los
programas. Sin embargo, al no
mantenerse la disciplina macro-
econdmicalos resultados positivos
de los programas se diluyeron en
el profunda crisis que asol6 la
region. La leccién més importante
que se desprende de fo anterior es
doble: por una parte, le indica a los
paises que los esfuerzos deben
ser sostenidos y constantes; por
otra parte, ie indica a la comunidad
internacional que la cooperacion
es tanimportante al principio de los
procesos como en su fase de
madurez.
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20.

Mas recientemente, con diferente
grado de éxito, pero logrando
avances sustanciales en la es-
tabilizacion macroeconémica, los
paises centroa-mericanos han im-
plementado programas de ajuste
de amplio alcance apoyados o ins-
pirados por el Fondo. Los
programas recientes incluyen no
s6lo medidas de gestidon de la
demanda agregada, sino también
medidas estructurales en-
caminadas a fomentar el desarro-
lio econdmico. A fin de enfrentar
adecuadamente en el corto plazo
el costo social del ajuste los
paises del drea han establecido
redes de seguridad social (Social
Safety Nets) focalizadas a los sec-
tores mas vuinerables de sus
poblaciones.

Los paises centroamericanos han
hecho avances sustanciales en
todos los frentes. Han fiberalizado
los precios domésticos y el comer-
cio internacional. Han reducido las
barreras arancelarias y no aran-
celarias al comercio. Los tipos de
cambio reflejan en gran medida las
fuerzas del mercado. Han libe-
ralizado los mercados financieros
y fortalecido la supervisién pruden-
cial de los mismos. También se
han hecho avances en la conten-
cion y reducccion del deficit
fiscal.

No obstante los avances logrados
en el campo fiscal, la reforma
estructural del sector publico es el
drea que requiere mas dinamismo.
A este momento, los paises han
implementado reformas tributarias
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de amplio alcance, modernizando,
COMO consecuencia, sus sistemas
tributarios. Sin embargo, la carga
tributaria en la mayoria de los
paises no ha permitido incremen-
tos sostenidos en el ahorro publico
interno. Se han logrado avances
en la modernizacion y for-
talecimiento de ia administracion
tributaria. Pero las rigideces ins-
titucionales adn no se erradican
totalmente.

Las Respuestas
Centroamericanas
a las Crisis Economicas

21.

22.

70

A principios de la década de los
ochentas los paises del area
enfrentaron fuertes contracciones
en la produccion y el empleo, ace-
leracién de la inflacion, deterioro
de los términos de intercambio,
sobreevaluacion del tipo de cam-
bio con la consecuente perdida de
competitividad internacional, y los
desequilibrios en la balanza de
pagos y en la posicién giobal del

sector publico se ampliaron
rapidamente.
La respuesta de politica

economica, con las diferencias lo-
cales del caso, fue aumentar el
gasto publico, lievar ai limite el en-
deudamiento externo, y multiplicar
los controles y restricciones tanto
internos como externcs. El resul-
tado fue el agravamiento de la
crisis en todos los palses, com-
plicado en muchos de ellos con

23.

24,

25.

crecientes
sociales.

tensiones politicas y

Una de las vias que los paises del
drea usaron para retrasar el ine-
vitable ajuste macroecondémico in-
terno fue recurrir al endeuda-
miento externo. Los niveles de
endeudamiento varian de pais a
pals, pero la mayoria se sobreen-
deudaron tratando de sostener la
demanda agregada con am-
biciosos programas de inversion
publica o de fortalecimiento ins-

titucional. En la medida que el en-

deudamiento externo no fue
suficiente ¢ que ios flujos volun-
tarios de capital externo dis-
minuyeron o cesaron, l0s paises
del area recurrieron en forma cre-
ciente al financiamiento pro-
veniente del sistema bancario
doméstico. - ‘

La crisis macroecondémica termind
con la tradicional estabilidad finan-
ciera de la region, dio lugar a la
salida de capitales privados y cerré
las puertas de los flujos de finan-
ciamiento externo, en la medida
gue se acumularon los atrasos ex-
ternos. La acumulacion de atrasos
externos fue una forma usual de
financiamiento en la region. Esim-
portante sefialar que a la fecha,
todos los paises de la region, con
la excepcion de Guatemala, han
refinanciado su deuda oficial en el
Club de Paris, después de lograr
acuerdos con el FML.

Los flujos de ayuda oficial bilateral
han presentado unatendenciacre-
ciente en practicamente todos los
paises de la regién. La ayuda ex-
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terna no ha estado necesaria-
mente ligada al fomento del desa-
rroilo, sino también en alguna
medida a consideraciones de
geopolitica. Este hecho no
asombra en tanto que los paises
centroamericanos estaban
situados en medio del conflicto
Este-Oeste, y ademas fa mayoria
se vieron afectados por conflictos
politicos y militares con fuertes
matices ideolégicos. El gran ries-
go que los pafses mismos han es-
tado anticipando como resultado
del final de la Guerra Fria, es la
reduccion y eventual desaparicién
de los flujos de ayuda externa. No
obstante los paises de la regién
deben recordar que cuando se
tienen proyectos concretos vy
estrategias macroeconémicas via-
bles es posible obtener el apoyo
financiero de la comunidad
donante, como loilustra el caso det
reciente grupo consultivo regional
de marzo pasado, la muy 0Otil y
acerada iniciativa del PRADIC ¥ el
proximo grupo consultivo regional
que seesta programando con el in-
valuable apoyo del BID, el Banco
Mundial y el Fm1.

No es este el momento para
analizar el gran nimero de
medidas especificas y correctas
implementadas por los paises del
area en el pasado reciente. Basta
decir que en los tres Ultimos afios
todos los paises del drea han
mostrado una gran convergencia
macroeconomica. En tanto que el
desequilibrio fiscal ha sido el
problema mas serio de los paises
de la region, nos concentraremas
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unicamente en describir como los
paises centroamericanos han
enfrentado la necesidad de reducir
sus déficits fiscales y el finan-
ciamiento interno de los mismos en
el marco de programas de ajuste
apoyados por el FMI.

A principio de los ochentas los
paises de la regién acuerdan con
el Fondo programas de es-
tabilizacién orientados a corregir
los desequilibrios externos que
empezaban a hacerse visibles. La
mayoria de estos programas se
mantienen dentro de las metas
acordadas y en algunos casos el
cumplimiento es bastante satisfac-
torio. Sin embargo, para 1983-84
todos los paises de la regidn
(Nicaragua por razones mas radi-
cales) han abandonado sus
programas de estabilizacion y
financian en medida creciente
sus déficit  fiscales con crédito
bancario.

La opinion del staff sobre El Sal-
vador, en fa Consulta del Articulo
V en 1985, indica que la posicién
financiera (de El Salvador) mostrd
alguna mejoria en 1982-83, resul-
tado de la adopcién de politicas
monetarias y fiscales restrictivas
en el marco de un programa de es-
tabilizacion apoyado por un Acuer-
do de Derecho de Giro de un afo.
Sin embargo, en 1984 la poiitica
economica se volvié expansiva y
ejercid renovadas presiones sobre
la balanza de pagos, el sector
publico incrementé su recurso al
crédito bancario doméstico en la
medida que se redujo su acceso al
endeudamiento externo. Para
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30.

. sivas, el

31.

72

finales de 1984 El Salvador habia
abandonado la disciplina macro-
economica, el resuitado fue la
profundizacién de los desequili-
brios macroecondémicos como lo
indica la inflacion de 35% en 1986
y la acumulacion de atrasos exter-
nos a partir de 1988.

La opinion del staff sobre Guate-
mala, en la Consulta del mismo
afo, expresa que en-1984 la posi-
cion externa de Guatemala se de-
bilité atn mas, el déficit de la
cuenta corriente se amplidé mas
reflejando un fuerte incremento en
los pagos por intereses, mientras
que los flujos de capitales se vol-
vieron significativamente meno-
res, se acumulé una fuerte suma
de atrasos externos y las politicas
financieras continuaron siendo ex-
pansionarias, los activos domés-
ticos netos aumentaron en 25%en
1984 reflejando un fuerte incre-
mento en el crédito al sector
publico.

La situacion de Honduras en el
mismo afo es muy similar. El staff
opina que las autoridades hon-
durefias en respuesta al
debilitamiento de la actividad
econdémica siguieron politicas
monetarias y fiscales expan-
déficit  fiscal aumentd
de un promedio de 6% a finales
de los setentas a un promedio
de 10% en 1980-83 y la mayor
parte de este incremento fue
financiado con: crédito bancario
interno.

Ei caso de Nicaragua es similar y
simplemente llevé la situacion a su

32,

maxima expresion. Para 1983-84,
reflejando el rol mas extendido del
sector publico en la economia, el
déficit global del sector publico no
financierc se increment¢ a un
promedio de 24%. Dado el
reducido acceso al financiamiento
externo, el déficit fiscal fue finan-
ciado principaimente con crédito
del Banco Central.

Entre 1984 y 1989 la mayoria de
los paises del area, intentaron
enfrentar sus desequilibrios ma-
croeconomicos sin el apoyo del
Fondo. Los paises conducen su
politica macroecondmica con
diferentes grados de éxito, pero

. para 1989 es claro que la Unica al-

33.

ternativa para que los paises de la
regién puedan enfrentar la crisis
macroeconomica es.implementar
programas de ajuste de amplio al-
cance. Esto les permitic a los
paises de la region hacer frente a

los atrasos de la deuda, recuperar

la estabilidad interna, hacer avan-
ces en la viabilidad externa y sen-
tar las bases para el crecimiento
econémico sostenido en el
mediano plazo. Costa Rica com-
parte muchas de las carac-
teristicas de los otros paises, con
la unica diferencia que inicié su
proceso de ajuste al principio de la
década. Sin embargo, debido a
serias rigideces institucionales en
el sector publico, Costa Rica
también vio su situacion fiscal muy
debilitada en 1989, luego de avan-
ces muy importantes en el ajuste
fiscal.

A principio de la década de los
noventas los cambios en el
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programa macroecondmico
centroamericano son muy satis-
factorios. Entre mayo de 1989 y
diciembre de 1992, todos los
paises centroamericanos han
suscrito al menos un convenio ¢con
el FMi. Costa Rica, El Salvador y
Honduras han acordado dos
programas cada uno en dicho
periocdo. Nicaragua y Guatemala
han acordado un programa cada
uno en el mismo periodo.

Puede decirse que en 1989 la
crisis que se inicié a finales de los
setentas y principios de los ochen-
tas, alcanzé su punto mds bajo
para la regién en conjunto.
Aproximadamente al mismo tiem-
po tedos los paises iniciaron
programas de ajuste estructural
orientados a recuperar la es-
tabitidad macroecondmica, refor-
zarlaviabilidad externa y fomentar
el crecimiento econémico. La
mayoria de estos programas han
contado con la asesoria del FMI y
casi todos han tenido el apoyo
financiero de la institucion y de la
comunidad internacional.

En tanto que el problema mas
agudo en los paises centroa-
mericanos es la presién del déficit
fiscal sobre los escasos recursos
internos, los programas apoyados
por el Fondo prestan especial
atencién al control del finan-
ciamiento interno de los déficit. La
leccion mas ¢lara del manejo ma-
croecondmice en Centroamérica
durante la altima década es que el
recurrir al financiamiento bancario
doméstico para financiar los déficit
crecientes del sector publico sélo
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conduce a profundizar los dese-
quifibrios macroecondmicos en
tanto que el financiamiento
inorganico del déficit fiscal tiene
como efectos principales, agudizar
las presiones sobre los precios in-
ternos y sobre el tipo de cambio,
asi como desplazar el sector
privado en el acceso al crédito
bancario.

La pieza central de los programas
de ajuste apoyados por el Fondo
en Centroamérica ha sido la reduc-
cion del déficit fiscal a un nivel que
pueda ser financiado con recursos
externos. Esto implica que se
reduce sustancialmente o se
elimina totalmente el crédito ban-
cario al sector publico. A fin de
monitorear ia reduccion esperada
en el crédito bancario al sector
publico, los programas apoyados
por el FMI tienen como criterio de
desempefio topes trimestrales de
credito neto del sistema financiero
al sector publico no financiero.

La reduccion del crédito interno al
sector publico ha sido un objetivo
elusivo. Sinembargo enla medida
que los paises han reducido su
déficit fiscal, ha sido posible una
reduccidén en el monto del finan-
ciamiento interno al sector puablico.
En los programas con el FMi, los
paises no siempre han cumplido
con el criterio de desempefo
relativo al tope de crédito interno
neto. El incumplimiento de este
criterio de desempefic es mas
frecuente en los programas al
inicio de la década que en los
programas recientes. En los
programas recientes los pafses
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han incluso, en algunas ocasiones
superado las metas programadas
de crédito interno.

El Financiamiento del Ajuste
Fiscal en Centroamérica

38. Los programas de ajuste imple-

mentados por las autoridades cen-
troamericanas con el apoyo dei
Fondo se caracterizan por abarcar
todos los frentes importantes y por
usar una amplia combinacién de
herramientas macroeconémicas.
En el caso del ajuste fiscal, la re-
duccion del déficit ha combinado
medidas del lado del gasto y del

~ la-do del ingreso y un cambio im-

39.

40.
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portante en la composicién del
finan- ciamiento, utilizandose mas
recursos externos, mas ahorro in-
terno y menos financiamiento
doméstico. a

Debido a las variaciones in-
dividuales de los paises, las cifras
agregadas para laregién deben in-
terpretarse como lineas generales
de tendencia. Los resultados han
sido mixtos. Hay éxitos y fracasos,
pero sobre todo en los Gltimos tres
afios se observa que los esfuerzos
de los paises de la regién han
generado un marco macro-
econémico estable en practica-

-mente todos los paises. El gran

reto de la década de los noventas
es consolidar esas ganancias vy
avanzar mas en el camino del
desarrolio econémico y social.

En 1981 el déficit global del sector
publico paralos paises de la region

41,

centroamericana (excluyendo
Nicaragua) alcanzé en promedio
11 % del PIB, como resultado de las
politicas financieras expansionis-
tas seguida entodos los paises co-
mo respuesta a la crisis tanto local
como internacional de principios
de la década pasada. Para 1991,
las cifras disponibtes indican que

- para la regién en conjunto (ex-

cluyendo Nicaragua) el déficit glo-
bal del sector publico no financiero
se hacalculadoen2.3%det PIB. En
1981 mas de la mitad de ese
déficit, 7% del PiB fue cubierto con
crédito interno y con atrasos exter-
nos; en 1991, la situacion se habia

revertido totalmente, para la region

en conjunto se observa una reduc-
cién del endeudamiento neto con
el sistera bancario, la cual ha sido
posible porque para la regién en
conjunto el financiamiento externo

neto es mayor que el deficit pro-

medio de laregion. Estas cifras no

“incluyen los déficit quasi-fiscales,

un tépico que merece un trata-
miento aparte y cuya solucién re-
quiere un periodo mds largo de
tiempo.

La magnitud del ajuste, asi como el
cambio de direccién en el manejo
macroeconémico, quedan mas
claros si comparamos la situacién

“durante la vigencia de los acuer-

dos recientes de derecho de giro
en los paises de ia region con el
ano 1989. En 1989, el déficit
global promedio del sector publico
no financierc.para la region en con-
junto era de 5.3 por ciento del PIB
comparado con menos de la mitad
de esa cifra en 1991.
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Debemos sefatar que todos los
paises vieron debilitada su
posicion fiscal de 1988 a 1989.
Aun Costa Rica después de
aproximadamente cinco afos de
déficit bajo control. Este in-
cremento del déficit fue financiado
concrédito interno, donaciones ex-
ternas y pequeios flujos netos
positivos de crédito externo. Para
esa fecha algunos paises de la
region incluso habian sido
declarados inelegibles para usar
recursos del Fondo, lo que en la
préactica implica que casi todas las
demas fuentes de financiamiento
externo se cierran también. En el
lapso de aproximadamente dos
afos y medio, los paises de la

- regién fueron capaces de revertir

totalmente la tendencia declinante
de sus economias y fortalecer sus
marcos macroecondémicos en el
marco de programas de ajuste
apoyados o inspirados por el

_ Fondo.
43.

Todos los paises han recuperado
su calidad de sujetos de créditoin-
ternacional y se espera que los
flujos de financiamiento externo
neto se incrementen en el futuro.
Es interesante notar que el
crecimiento del producto real de la
region pas¢ de una caida de 3.5%
en 1982 a un incremento de al-
rededor del 4% en 1992. El esfuer-
zo ¥ la ganancia es ain mayor si
setomaen cuenta que la situacion
politica es aun fragil en la mayoria
de los paises de la regién.

Si bien es cierto que los factores
que determinan la tasa de
crecimiento del producto real van
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mas alla de [a pollitica econdmica,
es innegable que la estabilizacion
macroeconomica y las medidas de
ajuste estructural han contribuido a
la recuperacion dei crecimiento del
producto real en la regién. La
respuesta de la produccién ha
variado de pais a pais, peroencon-
junto la region esta creciendo de
nuevo en contraste con el marcado
y profundo retroceso observado al
principio de la década de los
ochentas. AUGn cuando es
necesario estudiar en mas detalle
los vinculos causales que puedan
existir entre el marco de politica
macroecondmica y el crecimiento
del producto real, es claro que las
politicas inadecuadas de principios
de ia década de los ochentas
fueron acompanadas con la caida
del producto real y las politicas
macroecondmicas sanas de prin--
cipios de los noventas estan acom-
pafiadas por una fuerte recu-
peracion del producto real.

El comportamiento de los precios
presenta una tendencia menos
clara. Los impactos de los con-
troles de precios, de la
sobreevaluacion de las monedas y
de la excesiva expansion
monetaria sobre la inflacién son
dificiles de cuantificar. Por ofra
parte, es dificil separar el impacto
inicial que han tenido, sobre los
precios domesticos, los ajustes en
el tipo de cambio, la liberalizacién
de los precios internos, la reduc-
cion de los subsidios, los ajustes
de las tasas impositivas y el
aumento de ias tarifas de los ser-
vicios publicos. Probablemente
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este es un fenémeno de inflacion
reprimida que ahora se capta en
las estadisticas y antes no. Por
otra parte debemos recordar que
los ajustes mencionados generan
aumentos de una sola vez en los
precios y no alimentan la inflacion.
En cualquier caso, existen indica-
ciones de gue un buen ndmero de
paises en la region se estan acer-
cando a los niveles de inflacion
internacional.

Una caracteristica importante e in-
teresante de los programas re-
cientes en el area centroa-
mericana es gue contienen
medidas de cardcter estructural al
mismo tiempo que medidas de es-
tabilizacion. Los paises del area
han realizado progresos im-
presionantes en el corto lapso de
menos de tres afios. Las reduc-
ciones en el déficit son de mas de
la mitad del nivel en 1989 como
minimo. Costa Rica pasé de apro-
ximadamente 3 % del PIB en 1989
a casi un batance del sector fiscal
en 1991. Honduras pasa de una
posicion fuertemente deficitaria,
cerca de 9 puntos porcentuales del
PiB en 1989, a aproximadamente
la mitad del mismo en 1991. los
paises continuaron con los esfuer-
zos de ajuste fiscal en 1992,

Estos resultados no deben dar lu-
gar a complacencia, puesto que
los paises todavia deben hacer
mas avances permanentes, en el

‘area de la reforma estructural del

sector publico a fin de garantizar
que los logros en la reduccion del
déficit del sector publico no se

48,
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reviertan en los préximos anos.
También es importante fortalecer
aln mas la autonomia de los ban-
cos centrales, a fin de aislarlos de
las presiones politicas del momen-
to y garantizar que se concentren
en el cumplimiento de su funcion
primordial: el sostenimiento de la
estabilidad macroeconémica, co-
mo lo hicieron hasta fines de los
setentas.

Un aspecto gque no es el punto
especifico de este trabajo, pero
que tiene mucha relevancia en el
momento actual en Centroamérica
es la convergencia macroecono-
mica de los paises del area. Par-
tiendo de los Acuerdos de
Derecho de Giro recientes y de los
resultados macroeconémicos,
podemos decir que los paises
estan convergiendo no solo en
términos de los niveles de los in-
dicadores sino también en tér-
minos de las herramientas de
politica econdmica gue se estan
utilizando.

En todo caso lo que se intenta
adelantar es gque dada la simi-
laridad de las economias y dadalia
similitud de los marcos macro-
economicos, es posible disefar
criterios de convergencia macro-
econdmica gue encaucen el nuevo

- concepto y ritmo de la integracion

del area centroamericana.

Conclusion

50.

En breve, y simplificando con fines
analiticos, podemos decir que a
finales del afio 1992 los paises de!
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area centroamericana han
reducido, en promedio, sus déficit
fiscales en mas de la mitad de los
niveles en relacion al PIB alcan-
zados en 1989. Esta reduccién
sustancial se ha logrado en el
marco de programas de ajuste
apoyados, o inspirados, por el Fon-
do. La reduccién del déficit global
del sector piblico no financiero ha
permitido una reduccién en el en-
deudamiento neto promedio del
mismao con el sistema bancario.

Para cada pais tomado individual-
mente, no obstante el progreso
logrado, atn queda una agenda in-
conclusa que se refiere a la mo-
dernizacion del sector en conjunto.
Una tarea urgente es el redimen-
sionamiento del empleo en el sec-
tor publico, enfocando las urgentes
necesidades en la provision de
servicios de salud y educacion; es
importante que se aumente la in-
version publica en infraestructura
financiada con ahorro corriente y
fondos externos; los paises
deberian avanzar mds en el disefto
de la presupuestacién de! gasto
publicoy en control del mismo. Del
lado de las empresas publicas es
necesario sanear financieramente
muchas de ellas al mismo tiempo
que el precio de los servicios que
prestan se ajusta a niveles que
permitan su operacién sin
necesidad de transferencias del
gobierno central. Estas son sélo
algunas de las tareas urgentes del
lado del gasto.

En el lado de los ingresos, las
reformas tributarias deben con-
solidarse y profundizarse, debe al-
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canzarse cargas tributarias que
permitan hacer frente al reto del
desarrollo y a las demandas de la
nueva economia mundial global y
mas integrada. A fin de imprimirle
la necesaria flexibilidad a la
recaudacion tributaria es
necesario que las adminis-
traciones de impuestos mejoren su
capacidad gerencial, de infor-
magcién y control; pero también es
necesario que se perciba clara-
mente por parte de los con-
tribuyentes que la administracién
fiscal tiene suficiente capacidad de
hacer cumplir las leyes tributarias
y castigar a los evasores. En este
sentido, es importante aumentar
los niveles de cumplimiento volun-
tario. Estas son sélo algunas,
quizds las mdas importantes, de
las tareas urgentes del lado de!
ingreso.

Queda finalmente un tema com-
plejo, que no tenemos espacio
para discutir en detalle en esta
ocasion, que se refiere a la
autonomia de los bancos
centrales, a fin de que estos se
concentren mas en laconsecucion
de la estabilidad macroeconémica
y menos en financiar el exceso de
gasto publico. La evidencia dis-
ponible, ain cuando no es con-
cluyente indica que entre mayor la
independencia de! Banco Central
mayor es la garantia de estabilidad
monetaria.

En los pasados tres afos
Centroamérica ha sentado las
bases de lo que puede ser un
marco macroecondmico estable
en ellargo plazo, marco que puede
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ser conducente al crecimiento con
viabilidad externa y estabilidad in-
terna. Es, sin embargo, fundamen-
tal que los paises perseveren en la
disciplina macroecondémica y con-
tinden con politicas financieras
restrictivas. ElI Fmi ha desem-

pefiado un rol crucial en el diseiio
de estos marcos macroecono-
micos exitosos, las autoridades
con seguridad pueden seguir ob-
teniendo valiosa ayuda y consejo
del FM1 a fin de profundizar y con-:
solidar las reformas estructurales ¢

Anexo No.1
Tabla No.1. Programas de Fondos de Apoyo

Paises de Centroamérica 1979-1992

—
Pais Arregio Fecha de Fecha de Monto
comienzo finalizacion {mils. SDR)

Costa Rica Stand-by Mar 1980 Jun 1981 60.5
Extended Jun 1981 Dic 1982 276.75
Stand-by Dic 1982 Dic 1983 92.25

Stand-by Mar 1985 Abr 1986 54.0

Stand-by Oct 1987 Mar 1989 40.0

Stand-by May 1989 May 1890 420
Stand-by Abr 1991 Set 1992 33.64
El Salvador Stand-by Jun 1980 Jun 1981 10.75

Stand-by Jul 1962 Jul 1983 43.0

Stand-by Ago 1990 Ago 1991 35.8

Stand-by Ene 1992 Mar 1993 415

Guatemala Stand-by Nov 1981 Nov 1982 19.1
Stand-by Ago 1983 Dic 1984 11475

Stand-by Oct 1988 Feb 1990 54.0

Stand-by Dic 1992 Mar 1994 54.0

Honduras Extended Jun 1979 Jun 1982 47.6

Stand-by Nov 1982 Dic 1983 76.5

Stand-by Jul 1890 Feb 1992 30.5

ESAF Jul 1992 Jun 1895 40.7

Nicaragua Stand-by May 1979 Ago 1979 34.0
Stand-by Set 1991 Feb 1993 40.86

D e e —r A ———

Fuente: Fondo Monetario Internacional,
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