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PRESENTACION

Este documento es el resultado de un conjunto de reflexiones y trabajos técnicos que ha venido
desarrollando la oficina de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) en
México, con el soporte técnico de algunos planteos conceptuales elaborados en la Sede.

El informe se ha producido dentro del programa regular de trabajo de la Subsede y pretende
proveer algunos elementos para la discusion sobre el tema en Centroamérica. Fundamentalmente,
intenta identificar las politicas econémicas susceptibles de concertar en los tres diferentes niveles:
convergencia, armonizacién y coordinacién, de acuerdo con el distinto grado de compromiso que
estén dispuestas a asumir las autoridades nacionales de cada pafs centroamericano y de las
caracteristicas y naturaleza de las polfticas financieras, comerciales, fiscales, sectoriales, etc.

Se espera que el trabajo resulte de utilidad, como referencia general, para las discusiones y
negociaciones que los gabinetes econdémicos efectuardn préximamente con relacién a aspectos

especfficos tratados en este estudio.
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1. Antecedentes

Analizada en perspectiva, puede afirmarse que la primera experiencia de integracién econémica
regional, lograda mediante la creacién del Mercado Comuin Centroamericanb (MCCA), fue positiva.
En efecto, una vez establecidos el drea de libre comercio y el arancel externo comun, el naciente
proceso de integracién rdpidamente generd importantes resultados, notorios sobre todo en cuanto al
crecimiento sostenido del intercambio comercial, a la expansién del sector industrial y a una
dinamizacién general de la actividad p}oductiva. El proceso fue acompafiado de la construccién de
una red centroamericana de carreteras, del establecimiento de un parque de transporte pesado, un
sistema centroamericano de telecomunicaciones, y una red de interconexién eléctrica. Asimismo,
se moviliz6 apoyo financiero regional para importantes obras de infraestructura y para los principales
sectores productivos.

De hecho, el perfodo de auge del MCCA fue posible en gran parte debido a que en sus
inicios existfa una gran coincidencia entre los cinco pafses centroamericanos respecto de la
interpretacién del "modelo de desarrollo deseado"”, consistente en lo fundamental en un proceso de
industrializacién sobre la base de sustitucién de importaciones y un papel activo por parte del Estado
comov agente promotor del desarroill.o. Es mds, podrfa sostenerse que este consenso minimo fue una
condicién necesaria para impulsar el proceso de conformacién del MCCA. Por otro lado, se registrd
una virtual coincidencia o una casi natural homogeneidad de las politicas macfoeconémicag,
principalmente en équéllas vinculadas con el mantenimiento de una prolongada estabilidad cambiaria,
presupuestos fiscales moderados y politicas monetarias austeras, todo lo cual propiciaba la ausencia
de presiones inflacionarias persistentes o significativas.

Hacia mediados de los afios setenta, la armonfa tanto en el MCCA como en el interior de
cada nacidn estaba muy erosionada. La integracién comenzé a mostrar cierto debilitamiento debido
a la concurrencia de varios factores, entre los que destacan: la concentracién de los beneficios del
intercambio, el agotamiento del mercado de las lineas o productos abordados en la primera etapa del
proceso de sustitucién de importaciones, la renuencia a aceptar fdrmulas que racionalizarfan el uso
de recursos, sobre todo mediante auténticas “industrias de integracion”, y la ausencia de iniciativas
para promover nuevas dreas de cooperacion (Caballeros, 1992).

. Simultdneamente, entre 1977 y 1978 principiaron a sentirse los sfntomas de lo que a la postre

serfa la mds prolongada y profunda crisis econdmica y politica de la historia moderna de
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Centroamérica, que trascendié los dmbitos nacionales y afecté severamente el intercambio regional,
con lo que se amplificaron sus efectos a lo largo del decenio de los ochenta. 1/

Ante las primeras manifestaciones de 1a crisis, en todos los pafses se desarrollaron algunas
acciones correctivas seguidas de programas mds o menos completos de estabilizacién.
Posteriormente, los -gobiernos se vieron obligados a tomar medidas severas para reducir los
desajustes de la balanza de pagos y de las finanzas publicas, y restablecer la estabilidad de los
precios internos y de las paridades cambiarias.

Durante esos afios se agudizd también la crisis del proceso de integracion, por la persistencia
tanto de los factores que determinaban la cafda del intercambio comercial, como de la indefinicién
politica frente a la importancia y caracterfsticas deseables de los vinculos intrarregionales. Asf, se
adoptaron estrategias nacionales frente a la crisis en las que la integracién no era un elemento a

tomarse en cuenta. Incluso se visualizaron los mecanismos regionales como obstdculos para una

apertura mayor frente a los mercados externos; eso ocurrié con el arancel regional, que después de -

una larga labor de disefio y negociaciones fue stibitamente suspendido.

Los fuertes shocks externos (e internos, de fndole politica) indujeron la generalizacién de
procesos de gjuste y estabilizacién, con -diferentes tiempos, profundidades y extensiones a nivel
nacional. Ello condujo a una creciente heterogeneidad tanto de las politicas macroeconémicas mds
importantes, como de las estructuras organizativas e institucionales que relacionan a los agentes
econémicos.

El panorama actual es considerablemente mds complicado: se aspira a una mayor integracion
que la lograda a través del MCCA, pero partiendo de situaciones nacionales mucho mds heterogéneas
que las existentes héce tres décadas, tanto en términos de estabilidad econdmica como de niveles
absolutos de bienestar. Ademds, y a diferencia de los afios sesenta y setenta, se intenta lograr dicha
integracién disminuyendo la proteccién hacia terceros pafses y alcanzando competitividad a nivel
internacional. Estas ambiciosas metas han requerido poner sobre la mesa de discusién temas de
negociacién no abordados en la etapa del MCCA, como es la coordinacién de politicas
macroeconémicas.

Asf, todos los gobiernos coinciden en cuanto a los elementos sobresalientes de lo que podria

interpretarse como "el nuevo modelo de desarrollo”, principalmente en lo que se refiere a procurar

1/ Véase Caballeros (1993), CEPAL (1983), CEPAL (1988), Gorostiaga (1983) y Castillo
(1982).
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una mayor importancia de los mecanismos de imercado en la asignacién de los recursos productivos
mediante un proceso de liberalizacién, desregulacién y privatizacién. No obstante, en los hechos,
la divergencia en los instrumentos, las medidas y las formas con las que cada uno estd buscando esos
resultados es aiin muy marcada.

Con todo, tras los profundos contrastes de los ochenta, vha habido, a principios de los
noventa, cierta convergencia en indicadores como la inflacién, la ponderacién del déficit publico con
respecto al producto interno bruto: (PIB) y las politicas monetarias mds austeras. (Véase el
cuadro 1.) Ello no sélo debe adjudicarse a la adopcién de un modelo econémico comin, sino
también a que los pafses establecieran convenios con organismos internacionales que requirieron
reformas econdmicas muy similares en cada uno de ellos, justamente en la direccién sefialada. Estas
condiciones, ademds de los acuerdos regionales explicitos en politica comercial (particularmente en
lo concerniente a reduccién de aranceles y eliminacién de permisos previos de importacién), allanan
el terreno para intentar la cooperacién econémica amplia que el nuevo proceso de integracion exige.

Ante la constatacién de los efectos beneficiosos de intensificar la cooperacién econémica entre
los pafses del Tstmo Centroamericano, las autoridades nacionales, al mds alto nivel, han decidido
retomar el pfoceso de integracién de acuerdo con las nuevas realidades nacionales, regionales e

internacionales.

2. Algunos elementos conceptuales

El creciente intercambio de bienes y servicios y el cada vez mds nutrido flujo de capitales a nivel
mundial han magnificado el efecto que 1os cambios de precios, expectativas y politicas econdmicas
nacionales ejercen sobre los demds pafses, generando una mayor interdependencia que condiciona
la localizacién de las inversiones y los saldos de las cuentas externas.

De ahf que cada vez con mayor frecuencia se concerten esfuerzos entre grupos de pafses para
limitar las "externalidades" de las politicas econémicas, aunque el'lo no revele un propdsito de
integracién. En ese sentido, los intentos de cooperacién en [a materia se han verificado sobre todo
en los pafses desarrollados, que normalmente tienen una creciente homogeneidad y sus relaciones son
simétricas.

Por otra parte, grupos de pafses en desarrollo, comprometidos con un proceso de integracion,

han intentado buscar un acercamiento de las politicas macroeconémicas nacionales a un drea comun,



Cuadro 1

CENTROAMERICA: EVOLUCION DE ALGUNAS VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS

Variacién real del-PIB

Centroamérica

" Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Inflaciéon (Diciembre-
diciembre)

fCosta Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Déficit en cuenta
corriente/PIB

Centroamérica

Costa Rica
ELl Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Déficit fiscal/PIB

Costa Rica
£l Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Crédito al sector
publico/PIB

Costa Rica
EL Salvador
Guatemala b/
Honduras
Nicaragua

Dinero (M1)/PIB

Costa Rica
£l Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 a/
Tasas de crecimiento
-0.8 -4.0 -0.1 2.3 0.1 1.4 3.4 1.8 3.4 2.4 2.6 4.8
2.4 -7.3 2.7 8.0 0.7 5.3 4.8 3.4 5.7 3.6 2.3 7.3
-8.4 -5.7 0.6 2.3 1.7 0.6 2.7 1.5 1.1 3.4 3.3 4.5
6.7 -3.5 -2.6 0.5 -0.6 0.1 3.5 3.9 3.9 3.1 3.2 4.8
2.6 -1.3 -0.8 3.6 2.8 2.3 4.9 4.9 4.7 -0.4 2.2 3.8
5.4 -0.8 4.6 -1.6 -4.1 -1.0 -0.7 -12.1 -2.% -0.6 -0.4 0.8
65.1 81.7 10.7 17.3 111 15.4 16.4 25.3 10.0 27.3 25.3 17.0
11.6  13.4 14.8 9.8 31.9 30.2 19.6 18.2 23.5 19.3 9.8 -20.0
8.7 -2.0 8.5 5.2 31.4 25.7 10.1 11.0 17.9 60.6 9.2 13.7
9.2 8.8 7.8 3.7 4.2 3.2 2.9 6.7 11.4 36.4 27.4 6.5
23.2 22.2 32.9 50.2 334.3 T47.4 1,347.2 33,657.3 1,689.1 13,490.1 775.4 3.9
Coeficientes
11.5 8.8 7.9 9.1 9.7 6.6 9.7 9.2 8.6 8.5 7.8 11.6
5.1 11.0 10.4 7.0 7.7 4.4 9.7 8.5 10.8 9.8 2.9 7.0
7.9 6.6 5.5 5.8 5.9 2.9 4.7 5.0 8.7 7.1 5.1 6.4
7.3 5.3 2.9 5.0 3.9 0.6 7.5 6.3 5.2 3.9 3.6 8.7
11.3 8.4 8.0 11.5 9.1 7.6 6.3 6.3 4.9 10.4 13.0 16.4
26.2 19.9 24.0 26.1 35.3 34.9 29.2 35.4 26.5 21.3 38.0 49.0
3.6 2.6 4.2 3.0 2.0 3.3 2.0 2.5 4.1 4.4 3.1 1.9
6.6 7.0 8.8 7.8 3.8 2.8 3.8 3.2 4.9 3.2 4.7 4.4
7.4 4.7 1.7 3.4 1.8 1.3 2.4 2.4 3.8 2.3 0.1 0.5
6.7 7.1 9.8 10.2 8.7 6.9 6.7 6.9 7.4 6.4 4.8 5.1
1.3 1.5 28.8 24.8 23.3 17.6 16.8 26.5 6.7 17.2 8.0 7.9
18.8 14.4 22,9 21.1 17.4 18.5 17.9 17.1 13.7 14.6 11.6 8.9
25.4 28.3 21.7 21.7 19.8 13.6 12.6 11.1 16.2 14.8 14.9 13.7
9.3 12.6 13.9 16.6 15.5 8.1 7.0 5.4 5.7 4.1 4.6 3.1
9.3 12.4 16.5 17.4 16.0 16.3 19.2 19.8 21.2 18.9 12.8 4.4
40.2 51.8 72.3 82.4 69.2 43.9 40.7 64.4 59.0 - cee ..
18.9 18.6 19.0 17.4 16.2 17.0 15.4 15.2 14.8 13.0 12.7 13.5
16.2 16.4 14.3 14.6 15.0 13.2 11.2 10.2 10.5 10.2 9.4 10.3
8.6 8.6 8.7 8.9 11.8 9.9 9.9 9.7 10.2 9.4 8.1 7.6
11.2 12.0 13.0 12.5 11.6 12.0 13.0 13.1 14.1 14.6 13.3 13.4
23.2  24.4 35.0 46.4 .. .- M. . - - - ..

Fuente:

CEPAL, sobre ta base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.

b/ Excluye a los gobiernos locales, a las empresas

publicas y a las instituciones financieras no monetarias.
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con la intencién tanto de neutralizar aquellas "externalidades" como de lograr cierta uniformidad de
objetivos y efectos en materia sectorial y global.

De lo anterior puede deducirse que, en términos generales, los objetivos de cooperacién o
colaboracién en materia de orientacién de politicas econémicas podrfan designarse genéricamente -
como "concertacion”, concepto en el cual se incluirfan las distintas formas segun profundidad, grado
de compromiso y objetivos finales de ese proceso. Dentro de este contexto, cuando actualmente se
hace referencia a la coordinacién de politicas macroeconémicas, con frecuencia se utilizan
implicitamente diferentes términos, segun se trate de un mayor o menor compromiso de integracién
o de las diferentes dreas de politicas econémicas involucradas.

No han faltado los intentos por limitar las “externalidades” de las politicas econémicas
mediante la mayor autonomia en las decisiones de politica, aunque sin mayor éxito. Asf{, por
ejemplo, el sistema de tipos de cambio flotantes adoptado en la era post-Bretton Woods, que
supuestamente acrecentarfa la independencia de los pafses, ha provocado una excesiva volatilidad-en
los tipos de cambio, mientras que simultdneamente persisten desequilibrios en las balanzas de pagos
(Horne y Masson, 1988).

Cuando se puso fin al acuerdo de Bretton Woods se esperaba que el nuevo sistema de tipos
de cambio flotantes permitiria a cada pafs elegir su oferta monetaria y la inflacién deseada. El tipo
de cambio flexible anularfa el derrame de un pafs a otro causado por medidas contraccionistas o
expansionistas, mediante un ajuste cambiario (asf, la expansién monetaria y la inflacién en un pais
no serfan transmitidas a los demds). Adicionalmente, el tipo de cambio serfa un instrumento de
estabilizacidn econdémica, ya que ante una caida en las exportéciones, se recurrirfa a una devaluacién
real de la moneda, restableciendo el equilibrio de las cuentas externas. '

Sin embargo, la autonomfa de la politica monetaria con un sistema de tipo de Acambio flexible
ha encontrado serias limitaciones, particularmente a rafz de la creciente movilidad del capital a nivel
internacional. Asf, en lugar de. eliminarse los canales de propagacién de los acontecimientos
econémicos de un pafs a otro, éstos se han reforzado. Una politica monetaria austera, con una
consiguiente elevacién de las tasas de interés, atrae capitales externos, mientras que una politica
monetaria opuesta propicia fuga de capitales. La inestabilidad cambiaria en sf puede generar
movimientos de capitales por la incertidumbre que ello ocasiona a los importadores, exportadores

e inversionistas. De ahf que, a pesar de la mayor libertad para fijar sus tipos de cambio, los pafses
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desarrollados hayan aspirado de todas formas a tener tipos de cambio relativamente estables y haya
surgido un interés especial en la coordinacion de politicas macroeconémicas.

La preocupacidn internacional por coordinar polfticas macroeconémicas en la Organizacién
de Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE), no es nueva, si bien ha adoptado distintos matices
en las dltimas dos décadas. Tras los intentos de crecimiento econémico de los pafses industrializados
en los afios setenta mediante politicas expansionistas (Cumbre de Bonn, 1978), hubo un giro en los
ochenta para combatir la excesiva inflacién a nivel mundial, mediante un compromiso de mantener
un aumento de M1 muy limitado. Ello, no obstante, dio lugar a un alza de la tasa de interés que,
a pesar de un cambio en la politica monetaria, se mantuvo a causa de los fuertes déficit fiscales,
especialmente de los Estados Unidos (Tanzi, 1988; Frankel, 1992). La reunién de los ministros de
finanzas del Grupo de los Cinco en 1985 (desde 1986 el grupo se amplié a siete) fue una senal del
nuevo enfoque mds pragmdtico de cooperacién econémica entre los pafses de mayor peso en la
economia mundial. Sin embargo, no ha habido un esfuerzo real de alterar sus politicas fiscales y
monetarias para lograr un equilibrio éptimo mediante la coordinacién (en contraste con un equilibrio
no cooperativo que resulta de la interaccién espontdnea de los pafses), y la desalineacién de politicas
fue particularmente aguda durante los ochenta. Una coordinacién mds estrecha y permanente se ha
dado en dreas geogrdficas limitadas. [.as naciones europeas occidentales han afianzado su proceso
de integracién econdmica y estdn en proceso de formacién del mercado tnico que incluye una unién
monetaria con una moneda comun (el ecu).

Podrfa esperarse que los mayores incentivos para buscar una coordinacion existirfan entre las
economfas pequefas y abiertas porque usualmente son mds vulnerables a choques y acontecimientos
externos que las grandes, en general mds cerradas. En cuanto a los efectos mutuos de las politicas
nacionales (o el "derrame" de una economfa a otra), si bien éstos son m4s limitados que en paises
grandes por tener muy poca influencia sobre los precios internacionales y el valor de otras monedas,
una politica cambiaria competitiva puede poner en serios apuros a pafses con un perfil exportador
parecido, que es el caso de Centroamérica. Algo similar puede ocurrir con otros instrumentos de

politica, como la tasa de interés y la atraccién que ésta ejerce sobre el capital extranjero.,
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A pesar de ello, pafses como los centroamericanos han tenido una limitada coordinacién de
polfticas macroeconémicas, excepto en el dmbito del comercio regional. 2/ Si bien se han
entablado procesos de integracidn en dreas geogrdficas especificas, con objeto de fortalecer su
insercién en el mercado internacional, no se ha avah;ado tan firmemente en la coordinacién de
politicas econdmicas nacionales como resultado de un acuerdo explicito, aunque ha habido avances
en otras dreas de cooperacién econdmica.

Para fines de este documento se diferencian los siguientes conceptos: convergencia,
armonizacién y coordinacidn, sobre la base de los desarrollos tedricos de Alfred Steinherr (1984),

analizados ampliamente en el documento CEPAL, Ensayos sobre coordinacién de politicas

macroecondmicas, 1992e, tercera parte:

a)  La convergencia —el mds vago de los tres conceptos—- se entiende como un intento
de reducir las divergencias entre los objetivos nacionales en materias como la inflacién, el empleo
y otras metas. En este primer nivel, los esfuerzos se concentran en el intercambio de la informacién
sobre diferentes topicos y la busqueda de una ruta para el acercamiento de las variables.

b) La armonizacion se refiere al conjunto de reglas que tienén como propdsito disminuir
el margen de decisiones discrecionales y lograr una mayor uniformidad en la estructura econémica,
en especial en las dreas institucionales y del marco econémico de largo plazo, luego de haberse
establecido algunas pautas o reglas, y

c) El concepto de coordinacién se refiere a la eleccién de metas u objetivos consistentes
entre sf, asf como la seleccién, magnitud y 'secuencia de los instrumentos de politica econémica,
especialmente en cuanto a las politicas discrecionales relacionadas con la demanda y la oferta
agregadas. Los esfuerzos de coordinacién tienen repercusiones no sélo en el largb plazo, sino
también en la coyuntura de corto plazo, por lo que es el nivel de concertacién que exige los mayores
esfuerzos en términos de acciones de cooperacién continua.

Dentro del marco institucional en el que actualmente se orienta el proceso de integracién

centroamericana, en este documento se realiza un intento por analizar el conjunto de politicas

2/ En América Latina existen diversas asociaciones entre pafses con el fin de expandir el
comercio regional, mediante la creacion de mercados comunes. Entre ellos se encuentran la
Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI), el Grupo Andino, el Mercado Comiin del Sur
(MERCOSUR) y el Mercado Comiin Centroamericano (MCCA). Véase CEPAL 1991a y 1991b
sobre procesos de integracién y coordinacién de politicas macroecondmicas en América Latina.
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macroecondémicas y sectoriales que pudieran ser concertadas segtin los tres niveles (convergencia,
armonizacién y coordinacién), de acuerdo con las caracteristicas de las propias politicas y de la
realidad centroamericana.

Aunque ha habido cierta convergencia de politicas macroeconémicas en los ultimos afios, as{
como un proceso de armonizacién en algunos instrumentos de politica, como leyes tributarias y
aranceles, entre otros, el énfasis del presente documento se-concentrar4 en la coordinacidn de algunas
politicas, sin la cual dificilmente puedan crearse las condiciones para que la integracién permita
superar las posibilidades nacionales de expansién comercial y productiva. Considerando las
diferencias regionales y la inestabilidad econdmica en algunos de los pafses, es indispensable advertir
que la coordinacidn sélo puede ser parcial en un comienzo y que las perspectivas de unién monetaria
y de unién econdémica deben plantearse en el largo plazo.

El grado de coordinacién al que se aspire y la rapidez con que se alcance,'depende del tipo
de integracién-que se pretende lograr. Asi, en el marco de un drea de libre comercio 0 una unién
aduanera; adquiere importancia la estabilidad de precios y cambiaria, aunque no es tan indispensable
la uniformidad de tasas de interés y de normas fiscales. Si el fin es crear un mercado comtn (con
movilidad de factores) o si se aspira a una unién econémica completa, una coordinacién de politicas
macroecondmicas mds amplia se torna imperativa para eliminar los desvios de los factores
productivos de su potencial localizacidn y actividad mds productivas.

Para el caso centroamericano, aunque se ha planteado la meta de lograr una unién econémica
(especialmente por parte del Grupo de los 4, 3/), ésta debe considerarse una meta de largo plazo,
mientras que en el mediano plazo, el esquema m4s fe{ctible serfa el de una zona de libre comercio,
con cierta integracién de los mercados financieros y un acuerdo entre los paises en materia fiscal y
monetaria para impedir fuertes desigualdades en la posicidn competitiva de cada socio. Por esas
razones, el documento se centrard en las posibilidades de coordinacién de corto y mediano plazo,
en tanto que el largo plazo y las correspondientﬁ metas de completa movilidad laborél, tipo de
cambio totalmente fijo, moneda \nica y uniformidad de la politica fiscal, no serdn centrales en el

andlisis. 4/ 5/

3/ El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua.

4/ Para una propuesta detallada de las distintas etapas de transicién hacia una unién monetaria,
véase L.Owenthal, 1993,

5/ Ello no significa que las experiencias de una integracion m4s completa, como la del Mercado
Unico Europeo no sean de suma utilidad. De hecho, se hardn repetidas alusiones a ese caso.

AT )
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Las ventajas de una coordinacién de politicas macroeconémicas en Centroamérica podrian
ser miltiples: a) La mds obvia de ellas es la posibilidad de acordar conjuntamente una politica
monetaria que garantice cierta estabilidad de precios y tipos de cambio en la zona —condiciones
esenciales, ademds de una politica arancelaria adecuada— para facilitar un activo comercio en el
drea; b) evitar que las distintas economfas entren en competencia espuria —impulsada mediante
devaluaciones, por ejemplo— y abre camino a la complementariedad, al aprovechamiento de
economias de escala asf como a una mayor y mds competitiva insercién internacional; c¢) permitir
_ enfrentar choques externos que a todos afectan, apoydndose mutuamente en tales circunstancias y sin
defenderse unos a costa de otros maniobrando en forma independiente sus politicas econdmicas, y
d) el Istmo Centroamericano ha sido identificado cada vez mds como una regién susceptible de
integrarse por parte de terceros pafses. Un marco macroeconémico comin mejorarfa mucho la
posicién negociadora conjunta en convenios internacionales (Acuerdo General sobre Aranceles y
Comercio (GATT), Tratados de Libre Comercio, tratos comerciales preferenciales por parte de
pafses desarrollados a la regién, entre otros). -

Los,costos de la coordinacién de politicas macroecondmicas son mds dificiles de identificar.
Si bien es cierto que se pierde autonomfa y soberanfa en el disefio de la politica econdmica nacional,
particularmente en polftica monetaria, tal sacrificio estd en funcién del grado de integracion que se
pretenda lograr. Mientras no se llegue a una integracion completa, los pafses podran tener ciertos
mdrgenes de flexibilidad para manejar sus instrumentos monetarios. 6/ La politica fiscal, salvo
en una unidn_econémfca total, posibiliféré mayor grado de divergencia que- 1a politica monetaria.
Los resultados de una coordinacion pueden ser inferiores a los de la no coordinacion, en caso de que
algunos pafses no respetaran acuerdos logrados conjuntamente o si los acuerdos estuvieran en funcién
de un modelo de la economfa internacional equivocado (v€ase la seccién 3). También pueden
profundizarse los desequilibrios regionales si la coordinacién se efectia entre pafses de distintos
tamafios y pesos econémicos, en cuyo caso el liderazgo es ejercido por los més grandes y se carece

de mecanismos de compensacién para los mds pequefos.

6/ Ldpez (1993) sintetiza en tres pérdidas los costos de una Unién Monetaria: de "seforiaje";
de autonomfa de creacién monetaria y depreciacién monetaria, y de autonomfa presupuestaria.
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En la préctica, entre las politicas macroecondmicas mas frecuentemente acordadas en
convenios internacionales figura la de tipo de cambio. Ya sea acuerdos de fijacién absoluta de tipos
de cambio o mdrgenes preestablecidos para su variacién, han dado las pautas para las politicas
monetarias y fiscales en los pafses involucrados, ademds de influir sobre las expectativas del sector
privado. Asf la existencia del Sistema Monetario Europeo (SME) y la convergencia de los ritmos
inflacionarios de las naciones europeas es atribuida a la presencia de variaciones cambiarias
controladas. Ello impidié durante largo tiempo ataques especulativos contra las monedas locales,
de forma que esa regién sobrevivié hasta 1992 (cuando se devaluaron mds alld de los lfmites
previstos, la lira, la libra y Ia peseta), los mds recios vaivenes del délar estadounidense sin mayores
descalabros (Giavazzi, 1989). 7/

Aunque sigue debatiéndose acerca de la superioridad de un tipo de cambio fijo o de un tipo
de cambio flexible, existe una solucién intermedia de "zonas-metas” que establece una banda dentro
de la cual puede fluctuar el tipo de cambio de cada pafs y que, para lograr este objetivo, requiere
un determinado manejo de la politica monetaria y fiscal. No obstante, el desarrollo independiente
de estas- politicas también puede ocasionar conflictos entre gobiernos, de forma que agudizarfan la
necesidad de coordinacién mds amplia de politicas (Kenen, 1987).

Los acuerdos que directamente condicionan otros aspectos de la politica monetaria han sido
menos frecuentes que aquellos vinculados al tipo de cambio, en tanto que los acuerdos sobre politicas
fiscales conjuntas préacticamente no han existido o han tenido nula aplicacién (excepto en lo referente
a aranceles). Sin embargo, estas dos variables han sido colocadas sobre la mesa de discusiones con
mayor frecuencia a partir de la liberalizacién de los tipos de cambio entre las potencias econémicas
desde principios de los setenta. Ciertamente, han sido relevantes en diversas negociaciones, desde
el Grupo de los Siete hasta el MERCOSUR, incluyendo Centroamérica, aunque el cambio en las
normas fiscales con el fin de homologacidn regional ha sido limitado.

Las intenciones de ampliar el dmbito de la coordinacién de politicas por parte de los
gobiernos de Centroamérica se han hecho cada vez mds explicitas y las reuniones regulares que estdn
teniendo los directores de bancos centrales y los propios ministros y viceministros de economfa de

estos pafses son una muestra de ello.

7/ Esta armonfa, sin embargo, se rompid al salir la libra y la lira del SME (17 de septiembre
de 1992), justamente por ataques especulativos.
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3. La coordinacion de politicas macroeconémicas:
Ventajas, desventajas y obstdculos

La falta de coordinacién puede producir un equilibrio subdptimo de la economfa internacional. Ello
puede ocurrir, por ejemplo, cuando en una situacién de relativa recesién internacional, ninguno de
los gobiernos se atreve a adoptar medidas expansionistas por temor a incurrir en déficit externo en
su balanza comercial. Sitodos los pafses adoptaran esta postura, la economfa mundial crecerfa a una
menor tasa que la potencial. Una situacion subdptima también prevalecerfa si, con el fin de mejorar
su balanza en cuenta corriente, distintos pafses recurrieran a la devaluacién de su moneda para ganar
mercados a expensas de otros. Hamada (1976) plantea una situacién inflacionaria internacional
(mayor que la deseada por los pafses en conjunto) cuando las metas de aumento de las reservas
internacionales son mds elevadas que el promedio del aumento ponderado de las reservas. Una
situacién no deseable también surgirfa cuando los pafses, con el fin de combatir sus inflaciones
internas o de contrarrestar un choque inflacionario externo, deciden revaluar simultdneamente sus
monedas, contrayendo con exceso su oferta monetaria, a la vez que ocasionan expansiones fiscales.

Si sbien la coordinacién de politicas macroeconémicas puede mejorar las condiciones
subdptimas mencionadas, establecer mecanismos de coordinacién efectivos es una tarea dificil.
Puede plantearse una situacién en la que las economfas acordaran una politica antiinflacionaria
conjunta. La tentacién de violar los acuerdos con los demds pafses podrfa ser grande. EI solo
conocimiento publico de este acuerdo puede bajar las expectativas inflacionarias a tal punto que, una
vez que llega el momento de adoptar las medidas contraccionistas (después de haber fijado la tasa
nominal de salarios), el gobierno las considerara innecesarias, retractdndose en la préctica del
compromiso adquirido. EI sector privado, en tanto, serfa cada vez mds escéptico frente a los
anuncios de politicas antiinflacionarias, de forma que al final éstos no modificarfan sus expectativas
inflacionarias (Rogoff, 1985). Un argumento adicional de Rogoff es que los bancos centrales, en
ausencia de coordinacién, tienden automdticamente a limitar la expansién monetaria, pues ésta genera
la necesidad de una devaluacién. Pero, cuando existe un acuerdo entre los distintos pafses, puede
haber una expansién conjunta, que evita la devaluacién y que exacerba la inflacién internacional.
De esta manera, un esfuerzo de coordinacién puede redundar en un nivel de bienestar inferior al
logrado por los pafses en forma independiente. La resistencia a respetar los acuerdos también puede
provenir de la situacién opuesta, en la que ante un compromiso de reactivar conjuntamente sus

economias, algunos pafses prefirieran dejar el "peso de la expansién" a otros, decidiendo
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unilateralmente no cumplir con su compromiso (Frankel, 1992). Ahora bien, por un motivo de
"reputacion” los gobiernos pueden no inclinarse muy frecuentemente por estas estrategias, aunque
el peligro de que lo hagan existe (Horne y Masson, 1988). Con todo, la coordinacién requiere de
un buen sistema de control y seguimiento de las polfticas nacionales, que es dificil de aplicar,
particularmente cuando las metas acordadas son secretas (como en el caso de algunos acuerdos
alcanzados por el G-7, véase Frankel, 1992).

La posibilidad de que una coordinacién internacional de politicas macroecondémicas conduzca
a un nivel de bienestar incluso inferior al alcanzado en un equilibrio espontdneo, es planteada
también por Frankel y Rockwett (1988). Sefialan que la falta de acuerdo acerca del verdadero
modelo econdmico que explica la realidad internacional, frecuentemente ocasionard una reduccién
del bienestar al aplicar el conjunto de polfticas coordinadas con modelos erréneos. §/ Como acota
Frankel (1992), esta divergencia en Ia percepcién del funcionamiento de la economfa internacional

conduce a que aunque ex ante todos los pafses estén convencidos de que las politicas a

implementarse mejorardn su nivel de bienestar, ex post, la situacién puede incluso empeorar. Este -

autor propone que la meta a la cual se comprometan las distintas partes sea el PIB nominal, mds que
el tipo de cambio o la oferta monetaria. Esta meta otorga a los pafses una cierta independencia
mutua y garantiza una mayor estabilidad en el nivel de actividad econdmica y en los precios. Las
demds variables, potencialmente sujetas a coordinacidn, estdn demasiado alejadas del control de las
autoridades. Asf, la inflacién escapa a los controles oficiales, mientras que la oferta monetaria no
necesariamente permitird controlar los precios, y, finalmente, el tipo de cambio no responde siempre
a la voluntad del gobierno y no garantiza el logro de objetivos de la politica nacional.

Para Centroamérica, la incertidumbre acerca del "verdadero modelo" pone de relieve la
importancia de que los pafses cuenten con la cooperacién de los socios para obtener informacion
econdmica fidedigna y completa, a fin de que todos posean una visién realista del conjunto. De esta
manera, el intercambio de informacién sobre indicadores econémicos de cada pafs no sélo es un
prerrequisito para una coordinacién exitosa sino también para una convergencia entre las economfas.

Asimismo, el disponer de informacién sobre la economfa mundial y, en particular, sobre los

8/ "Lo que gana un pafs al unilateralmente descubrir el verdadero modelo y ajustar su politica
en consecuencia, es usualmente mucho méds que lo que potencialmente se gana a través de la
coordinacion" (Frankel y Rockwett, 1988, pdg. 319).
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principales socios comerciales e inversionistas, contribuye a que los convenios sean coherentes con
el contexto internacional. Adicionalmente, un mecanismo conjunto que permita vigilar la aplicacidn
de acuerdos regionales es importante, pero lo es atin mds el consenso sobre objetivos econémicos

que garantice la compatibilidad de politicas acordadas con metas nacionales.

4. Coordinacion de politicas macroeconémicas en Centroamérica

Al igual que en otras regiones en vfas de integracién, la coordinacién de politicas macroeconémicas
en Centroamérica significarfa cierta pérdida de autonomfa en las decisiones nacionales; pese a ello
estas economfas potencialmente constituyen un drea muy propicia para tal coordinacién: son
pequefias y abiertas, han estado interconectadas por un intenso comercio regional, que crecientemente
se extiende también al dmbito de la produccién. 9/ Hasta fines de los setenta, se presentaba en
el Istmo una tradicion moderada en la aplicacién de politicas fiscales y monetarias, a la vez que una
gran estabilidad cambiaria y de precios internos. '

Sin embargo, la elevacién del precio del petréleo en los setenta, el excesivo endeudamiehto
y las elevadas tasas de interés internacionales a principios de los ochenta, asf como los conflictos
politicos y bélicos en Ia regién en esa década pusieron término a la estabilidad interna de cada nacidn
y a la convergencia espontdnea de las politicas econdémicas entre los pal’ses.i

A medida que los distintos gobiernos se vefan forzados a devaluar sus monedas —rompiendo
asf las equivalencias cambiarias vigentes durante mucho tiempo— y que el Sistema de Pagos
Centroamericano se volvia inoperante por las deudas acumuladas entre los socios de la regién, la
relacién comercial entre ellos se debilitaba, y el MCCA entraba en crisis.

El restablecimiento de la compatibilidad de politicas y su convergencia, reviste suma
importancia no sélo para la recuperacion del comercio intrarregional, que puede constituir una fuente
importante de estfmulo a las abatidas economfas del drea, sino que también es una forma de
integrarse al mercado internacional como una regién cohesionada, con reglas uniformes y
competitivas (vis a vis sus potenciales competidores). Esas normas tienden a incluir una creciente

apertura, condiciones similares de tratamiento a la inversién extranjera, un traspaso de actividades

9/ Ello contrasta, por ejemplo, con las caracterfsticas de los pafses que integran el MERCOSUR
que, con la excepcién de Uruguay y Paraguay, son economifas grandes, cerradas y con poco
comercio entre sf (véase CEPAL, 1991c).
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productivas a manos del sector privado, entre otras. La atraccién que puedan ejercer sobre los
agentes productivos depende en gran medida de la capacidad de estos pafses para brindar un marco
macroecondmico estable que restaure la confianza de los inversionistas nacionales y extranjeros
acerca de una intencién antiinflacionaria, de estabilidad cambiaria y de control del déficit piiblico de
la polftica econémica. Un incentivo adicional para la coordinacién estd dado por el perfil similar de
las economfas centroamericanas, particularmente en el campo de las exportaciones. 10/

Los pafses centroamericanos, sin embargo, tienen también significativas diferencias entre sf,
de forma que cualquier acuerdo de coordinacién debe considerarlas. Asi, la aplicacién uniforme de
ciertas politicas (por ejemplo, una total eliminacién de subsidios) puede profundizar las desigualdades
existentes y dejar a los mds atrasados en condiciones muy desventajosas para la integracién. Por otra
parte, si bien ciertos choques externos pueden afectar en forma siméirica a las distintas economfas
(la elevacién de las tasas de interés internacionales, si los diversos pafses tienen un endeudamiento
externo similar como proporcién del PIB), otros afectardn ma4s a unoé que a otros (por ejemplo, la
cafda del precio de exportacién de algin producto que sélo algunos pafses venden), profundizando
las desigualdades regionales (Escaith, 1992). Para enfrentar esta ditima situacién, deberfa haber
mecanismos de compensacién dentro de la regién, 11/ o bien, habrfa que permitir determinadas
modificaciones en el manejo de las politicas econdmicas por parte de los pafses mds afectados.

Finalmente, vale destacar que el esfuerzo de coordinacién entre los paises centroamericanos
s6lo tiene sentido si la interaccién y los lineamientos conjuntos de politica ayudan a alcanzar las
metas que se plantean individualmente (como crecimiento del PIB, empleo, fortalecimiento del sector
industrial o el agricola, por ejemplo). El objetivocentral de la integracién, es decir, el desarrollo
de la regién y la reduccién de las desigualdades, también deberfa ser el propdsito mds importante

de la coordinacién de politicas. -~

10/ Un andlisis del grado de convergencia alcanzado por los pafses centroamericanos en sus
politicas macroecondmicas se encuentra en SIECA, 1992a.

11/ Un Fondo Centroamericano (FOCEN) podrfa justamente ayudar a compensar las
desigualdades entre los pafses de la regién, ofreciendo financiamiento a algunos pafses que atraviesan
por circunstancias adversas muy especificas. Asf, se crearfa un mecanismo complementario al de
los organismos financieros internacionales ya establecidos.
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a) Politicas susceptibles de ser coordinadas

Un prerrequisito 16gico para la coordinacién de politicas macroeconémicas es lograr cierta
estabilidad de las variables econémicas en cada uno de los pafses (ello evitarfa algunos de los
problemas planteados en la seccién 3). En caso contrario, es diffcil que los gobiernos se
comprometan a cumplir algunas metas (CEPAL, 1991c¢). Sin embargo, tras la consolidacién parcial
de los programas de estabilizacién, un levantamiento coordinado de las "anclas nominales", por
ejemplo, o el disefio conjunto de politicas que permitan una mayor integracién econémica regional
puede eliminar incertidumbres de los actores econémicos con respecto al comportamiento de las
economias y ayudar a lograr conjuntamente la estabilidad (en lugar de ser éste un prerrequisito para
la coordinacién) (Escaith, 1992). A

Un segundo prerrequisito para lograr la coordinacién, ya mencionado, es el acordar los
principales objetivos de la politica econémica. Si algunos de los pafses integrantes intentan reactivar
sus economfas, mientras otros ajustan las propias, el resultado serd la discordancia. |

Aun resta por dilucidar qué politicas fiscales y monetarias son particularmente importantes
de coordinarentre los pafses centroamericanos. A este respecto puede ser ttil considerar que el flujo
de bienes, servicios y capitales es muy relevante dentro de Centroamérica, y entre esa regién y el
resto del mundo (como porcentaje del PIB centroamericano). - Ambos flujos, ademds, han sido parte
de la fuente de estfmulo mds importante a la actividad productiva de la regién. De ahf que las
variables que conviene abordar con mayor énfasis en un esfuerzo de coordinacién sean precisamente
aquella's que intervienen en forma mds directa en el comercio internacional y en el movimiento de-
capitales. Entre éstas pueden mencionarse la homologacién de instrumentos fiscales para hacer fluido
el comercio exterior, una banda que establezca los Ifmites de las variaciones de los tipos de cambio
y una politica de tasas de interés comun para no sesgar los mercados financieros de la zona. No hay
que descuidar, sin embargo, aquellas politicas que son instrumentales para el logro de ciertos
objetivos nacionales, que todos los pafses comparten, y que requerirfan una orquestacién adecuada
para evitar grandes asimetrias en la regién. Este es el caso, por ejemplo, de politicas de aumento
de ahorro interno con el fin de generar mayores recursos nacionales de inversidn.

Los intentos de estimular la economfa mediante politicas monetarias o fiscales expansionistas
por parte de cualquier pafs del Istmo también requiere coordinacidén, ya que la divergencia en este

terreno puede alterar la estabilidad cambiaria que la regién necesita para operar como drea integrada.
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b) Politicas monetarias

En el perfodo reciente ha habido, sin duda, cierta convergencia de polfticas monetarias en
Centroamérica. Puede mencionarse, entre otras medidas: la liberalizacion del sistema financiero y
del tipo de cambio en la mayor parte de los pafses; la progresiva autonomfa de los bancos centrales
(y las restricciones que ello impone al financiamiento del déficit del sector publico); la liberalizacién
de las tasas de interés y la reduccién o desaparicién de tasas de interés subsidiadas. Con todo,
subsisten profundas diferencias entre los sistemas bancarios y financieros. Asf, por ejemplo, aunque
tiende a usarse menos la tasa de encaje y mds las operaciones de mercado abierto como instrumento
de control de la liquidez, el peso relativo de los dos instrumentos varfa enormemente de pafs a pafs.
En términos institucionales las diferencias son ain mayores y puede mencionarse, al respecto, el muy
diferente peso de la banca nacional y la privada asf como de las contrastantes caracterfsticas de los
entes supervisores de la banca (Camacho, 1993).

La estabilidad cambiaria generalizada en la regién es uno de los aspectos mds importantes
en lo que a coordinacién de polfticas monetarias se refiere. Este es un requisito indispensable para
* lograr una integracién comercial y para brindar la suficiente estabilidad a los importadores y
exportadores asf como a los inversionistas. En contraste, la competencia por parte de los pafses de
la regién, via devaluaciones, podrfa redundar en ampliaciones de mercados externos de unos a costa.
de otros, lo que no favorecerfa en absoluto a la regién en términos de constituir un solo mercado y
de lograr complementacién. Adicionalmente, el limitar los ajustes externos que puede realizar cada
pafs, induce ajustes e innovaciones internas que pueden mejorar la eficiencia y competitividad
genuina, a la vez que eleva los niveles de vida y, a diferencia del sistema de tipo de cambio flexible,
defiende los términos de intercambio (L&wenthal, 1993). Finalmente, la coordinacién en materia
cambiaria adquiere también gran importancia frente a choques externos que afecten a la regién en
forma relativamente uniforme; en este caso, un ajuste cambiario regional concertado serfa lo mds
apropiado para mantener las paridades internas sin variaciones alarmantes.

Los mayores obstdculos para mantener tipos de cambio estables en los dltimos afios han sido
el fendmeno inflacionario 12/ y los agudos déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos

que abatieron, con mayor o menor fuerza, a todos los pafses del drea en los afios ochenta. (Véase

12/ Hay también, no obstante, una retroalimentacién entre la devaluacién y la inflacién, por la
cual esta dltima se acelera (Schatan, 1991).
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de nuevo el cuadro 1 y el 2.) Estos problemas no han sido superados totalmente, por lo que las
autoridades monetarias deberdn seguir combatiéndolos en el futuro.

Quizds la férmula m4s apropiada para lograr cierta estabilidad cambiaria en una zona donde
hay pafses que atin tienen significativo desequilibrio econémico, es la adopcién de "bandas de
flotacion" para cada moneda (preferiblemente en relacién al délar para las monedas
centroamericanas). Estas podrfan tener mdrgenes mds amplios en las economfas especialmente
inflacionarias, mientras que las demds podrfan sostener un tipo de cambio con menores variaciones.
A medida que den frutos los procesos de ajuste a nivel nacional, podrfan ir convergiendo las
variaciones de los tipos de cambio nacionales y establecerse paridades menos variables dentro de la
region,

Dicha meta requiere de algtin mecanismo regional que respalde las monedas nacionales ante
presiones externas o internas. Podria considerarse al menos dos vias para lograr este fin. Una de
ellas -——no muy exitosa en el pasado— consistirfa en contar con un fondo (FOCEN) para otorgar
préstamos a corto plazo a tasas de interés comerciales, a aquellos pafses que por fuertes crisis del
sector externo se vieran en peligro de tener que realizar grandes devaluaciones. Un fondo de esta
naturaleza serfa incosteable para los pafses de la regidn y necesitarfa disponer de financiamiento
externo, ademds de una parte de las reservas internacionales de cada pafs. La eficacia de los
préstamos y las posibilidades de su recuperacidn por parte del FOCEN, requerirfa el cumplimiento
de una serie de condiciones para el desembolso de los préstamos (a la manera del Fondo Monetario
Internacional (FMI)).

Una segunda via consistirfa en operar a través de una mayor liberalizacién de los mercados
de capitales en la zona, que permitiera la libre convertibilidad de las monedas, la posibilidad para
que los bancos nacionales establezcan sucursales en los demds pafses socios y una comunicacién
constante entre los bancos centrales. Estos ultimos podrfan adquirir y vender monedas de otros
pafses de la regién para mantener dentro de ciertos mdrgenes el valor de las monedas nacionales.

La Cdmara de Compensacién y el Sistema Centroamericano de Pagos han facilitado la
convertibilidad de las monedas para el comercio regional, no teniendo que recurrir a la divisa mds
que para liquidar los saldos. Ello contribuyd a la estabilidad de las monedas, pero encontrd sus

Ifmites en los grandes desbalances comerciales regionales y la insolvencia en divisas de los pafses
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Cuadro 2
CENTROAMERICA: TIPO DE CAMBIO REAL EFECTIVO a/ b/

Indices (1980 = 100.0)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 . 1991

Costa Rica 106.0 110.4 118.0 129.7 138.7 133.0 139.4 147.5 :
El Salvador 62.6 53.5 86.6 74.3 65.2 56.1 75.3 71.4
Guatemala 90.4 80.0 113.6 148.0 148.8 150.4 176.0 153.6 i 2
Honduras 62.6 53.5 86.6 74.3 65.2 56.1 75.4 7.7
Nicaragua 33.2 28.4 10.8 2.8 52.3 62.5 48.0 46.0

|

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Se refiere al tipo de cambio de las exportaciones.

b/ Se utiliza el IPC para todos los paises excepto Costa Rica (para el que se usa
el IPM).
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deficitarios para cancelar los pagarés en délares adeudados a sus contrapartes comerciales. 13/
Una reformulacién de este esquema requerirfa un apoyo financiero mds sélido y un alcance
estabilizador mayor tendrfa que incluir un universo de transacciones amplio asf como un mercado
secundario de pagarés dentro del sistema financiero regional.

La experiencia europea es interesante en el campo de la estabilidad cambiaria. El SME y
particularmente el mecanismo cambiario (Exchange Rate Mechanism) creado en 1979 tienen como
principal propdsito mantener la estabilidad cambiaria en la zona por medio de un sistema monetario
basado en una moneda comun (el ecu). El valor del ecu refleja el valor ponderado de las monedas
europeas. A su vez, todas las monedas europeas tienen un valor medio en ecu y hay Ifmites
establecidos de fluctuacién de las monedas nacionales en torno al suyo. 14/ El SME también ha
-fijado mdrgenes al movimiento de las tasas de interés, de forma que éstas han tendido a convergir.
El Fondo Europeo de Cooperacién Monetaria, con un sistema de créditos a corto plazo, posibilita
la intervencién de los bancos centrales para estabilizar las monedas cuando éstas trasgreden los
umbrales cambiarios fijados. De acuerdo con el Plan Delors, 15/ en una etapa mds avanzada la
unién monetaria contempla la formacién de una nueva institucién que incorporard a los bancos
centrales y un nuevo organismo, tinico que decidird la politica monetaria en funcidn de la estabilidad
de precios. Finalmente, se adoptardn tipos de cambio fijos y se generalizard el uso del ecu, en
sustitucién de las monedas nacionales (CEPAL., 1992e, y Goldstein, et al., 1992).

El sistema descrito logré una gran estabilidad cambiaria en los pafses de la Comunidad
Econémica Europea (CEE) hasta septiembre de 1992, cuando los resultados de la unificacién alemana
—un fuerte aumento de la demanda y una consiguiente inflacién— provocaron una elevacién de las
tasas de interés en ese pafs, presionando al alza al marco alemdn, que cumple la funcién de ancla

en el sistema monetario europeo. Ello hizo tambalear principalmente a la libra esterlina, la lira y

13/ Centroamérica conté desde principios de los sesenta con una Cdmara de Compensacién
Centroamericana que permitia la convertibilidad de monedas locales en la regién. Para financiar este
mecanismo (los saldos deudores), se crearon dos fondos: el primero fue el Fondo Centroamericano
de Estabilizacién Monetaria (1971) y el segundo, el Fondo del Mercado Comuin Centroamericano
(1980). Ambos fondos fueron insuficientes para financiar los saldos deudores de la operacién de la
Cdmara de Compensacidén y su inoperancia en gran medida obstaculizd el funcionamiento del MCCA
desde principios de los ochenta.

14/ El margen es de 2.25% para la mayor parte de las monedas y llega a 6% en algunos.casos
excepcionales como la libra esterlina y la peseta espafiola (véase CEPAL, 1992e).

15/ Elaborado en 1989 para posibilitar la transicion hacia la unién monetaria europea.
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la peseta, mientras que el franco francés logré defenderse con el apoyo del Bundesbank. Una leccién
que se extrae de la reciente experiencia europea es que cuando los pafses involucrados en acuerdos
de cooperacién regional entran en fuertes crisis internas, las metas nacionales pueden predominar
sobre las regionales e inducir el rompimiento de los compromisos adoptados. Este es, por ejemplo,
el caso de Gran Bretaia, que ante la prolongada recesién interna decidié dejar el SME y manejar una
politica monetaria més flexible, con tasas de interés m4s bajas, con objeto de estimular la economfa.
Los resultados positivos de su independizacion pueden ser tentadores para otros pafses europeos,
poniendo en jaque al propio SME. El andlisis de esta situacién sugiere la conveniencia de evitar un
sistema de tipo de cambio muy rfgido en regiones que apenas intentan integrarse mds alld del plano
comercial.

Las tasas de interés requieren ser 're]ativamente uniformes y no muy diferentes a las
internacionales. Ello eliminarfa la competencia por atraer capitales tanto de otras partes del mundo
como del resto de Centroamérica, ademds de evitar el ingreso puramente especulativo de capitales
y una ocupacién improductiva de los capitales nacionales. 16/

En los dltimos afos ha habido una tendencia a la liberalizacién de las tasas de interés en la
regién, con lo cual este instrumento ha ganado flexibilidad. No obstante, es interesante notar que
las tasas de interés han mantenido niveles superiores a las internacionales, lo que, si bien ha
motivado un mayor ahorro nacional, también ha alentando el ingreso de recursos financieros
voldtiles. 17/ Lo anterior, junto con el ingreso abundante de otros tipos de recursos provenientes
del exterior (capital oficial, remesas, etc.), ha requerido la esterilizacién de esas divisas por pafte
de las autoridades monetarias. Sin embargo, ante las limitaciones para efectuar estas operaciones
plenamente, no se ha podido impedir ciertas presiones inflacionarias provenientes de la abundancia
de moneda extranjera; ademds, las operaciones de mercado abierto han ejercido presiones sobre las
tasas de interés, lo que ha creado un circulo vicioso de altas tasas de interés —ingreso de capital

internacional— altas tasas de interés; y, por ltimo, las expansiones monetarias se han intentado

16/ Al no estar interconectados los mercados financieros centroamericanos, los cambios de las
tasas de interés en un pafs ain no tienen grandes repercusiones sobre los demds; pero esta situacién
tiende a cambiar a medida que se organizan los mercados de capitales y se liberalizan los controles
de su movimiento regional (véase Lizano y Meléndez, 1991).

17/ Ello fue en parte resultado de que las tasas de interés internacionales se reducfan, mientras
que la inflacién en los pafses centroamericanos también cafa asf como las tasas de interés nominales,
pero €stas a menor ritmo.
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frenar con una elevacidn del nivel del encaje legal, repercutiendo de alguna forma también sobre las
tasas de interés. Con una integracién creciente entre sf y al mercado internacional, los pafses del
drea deberén elaborar instrumentos eficaces para manejar el flujo de recursos externos.

En ¢l esfuerzo por controlar el ritmo inflacionario, las politicas monetarias también requieren
comportamientos relativamente uniformes en cuanto a su manejo de emisién monetaria.

Un acuerdo en materia de politica crediticia, particularmente aquella dirigida al gobierno, es
fundamental en este sentido. Precisamente, ha habido una tendencia creciente a limitar el crédito
al sector publico en la mayorfa de los pafses centroamericanos. (Véase de nuevo el cuadro 1.) Sin
embargo, un compromiso explicito podrfa conducir mds eficientemente a reducir las expectativas
inflacionarias en la zona. En virtud de la uniformidad de las condiciones crediticias dentro de la
regién, a fin de evitar la distorsién en precios relativos entre los pafses y consistente con un
presupuesto fiscal equilibrado (véase siguiente seccién), ha habido una progresiva reduccién de las
tasas de interés subsidiadas.

Por su efecto sobre los costos financieros y las limitaciones a la intermediacién y al ahorro
financiero, la tasa de encaje legal también es materia propicia de coordinacién, particularmente si
se considere{ lo heterogéneo de su manejo en los distintos pafses en cuestién (SIECA, 1992a) y las
distorsiones que ello puede originar en la asignacién de recursos financieros. A pesar de que los
gobiernos han acudido cada vez menos a este instrumento para controlar la liquidez, sigue
utilizdndose actualmente como recurso de ultima instancia y el panorama continuaba siendo muy
desigual a fines de 1992. 18/ Las operaciones de mercado abierto, por su parte, han tendido a
sustituir la tasa de encaje legal como forma de control de la masa monetaria, pero ello conlleva un
costo de elevadas tasas de interés, ya mencionado. 19/

Si se consideran las divergencias de politicas macroeconémicas aun subsistentes y las fuertes
presiones que todavfa sufren las balanzas de pagos de la region, resulta importante acordar en forma
conjunta ciertas medidas y normas para lograr una mayor estabilidad monetaria (incluyendo el tipo

de cambio) y una mayor movilidad de capital. Asf, el establecimiento de bandas dentro de cuyos

18/ Honduras presentaba las tasas de encaje mds elevadas de la zona.

19/ Para evitar este problema la SIECA (1992a) sugiere que "los bancos centrales deberfan
reducir al mfnimo su tasa de interés sobre estos tftulos bajo el argumento de que su riesgo de
insolvencia es prdcticamente nulo, asf como por el grado de liquidez que poseen al poderse negociar
en mercados secundarios..." (pdg. 49)
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Ifmites los gobiernos se comprometan a mantener sus tipos de cambio y el acuerdo entre bancos
centrales en torno a conservar dentro de lfmites precisos la emisién monetaria asf como crear las
condiciones para la armonizacién de las tasas de interés, no es imposible dentro de un marco

macroeconémicos relativamente estable.

©) Politicas fiscales

Una politica fiscal puede tener efectos sobre otros pafses, en primer lugar, si genera
desequilibrios fiscales que presionen los mercados financieros, elevando la tasa de interés y haciendo
mds atractivo el ingreso de capitales provenientes del exterior. En pafses como los centroamericanos,
con mercados financieros poco desarrollados, este efecto es limitado; en cambio, sus desequilibrios
fiscales pueden tener incidencia sobre la balanza de pagos y el tipo de cambio. Una coordinacién
de politicas monetarias, que incluya el impedimento de monetizar los déficit fiscales, es en sf un
limite para los desequilibrios fiscales. En este sentido, el contar con arreglos institucionales en cada
pafs con el fin de mantener dentro de ciertos lfmites el déficit fiscal puede contribuir a que haya una
mayor credibilidad y estabilidad cambiaria.

Existen variadas sugerencias sobre los mecanismos regionales que debieran operar para
garantizar la disciplina fiscal de acuerdo con Goldstein y Woglom (1991). As{, puede elaborarse
"reglas fiscales" que deben acatar los pafses de la regién en relacién al Ifmite méximo de déficit
fiscal y de deuda acumulada (interna y externa). Un mecanismo menos rigido es el de una
"vigilancia multilateral” sobre los miembros para que respeten los limites fiscales, lo que permite
considerar las diferencias entre los distintos pafses. Finalmente, puede buscarse una disciplina fiscal
basada en el "mecanismo de mercado”, de acuerdo con el cual hay un costo financiero creciente del
endeudamiento del sector publico. Esta ultima propuesta sélo funcionarfa si hubiera un compromiso
de los bancos centrales de no financiar al gobierno, adem4s de estabilidad cambiaria e informacién
completa y fluida sobre los mercados de capitales, entre otras condiciones.

Por otra parte, las diferencias tributarias (especialmente de impuestos indirectos) entre los
pafses distorsionan los precios relativos de sus productos, favoreciendo a unos y perjudicando a otros
en su capacidad competitiva. (Véase el cuadro 3.) Es decir, subsisten efectos similares al de los
aranceles, aunque éstos hayan sido eliminados. Asimismo, las diferencias tributarias en impuestos

directos pueden sesgar la localizacién de las inversiones al introducir distorsiones en su rentabilidad.
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Cuadro 3
CENTROAMERICA: EVOLUCION DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS
(Porcentaje del PIB)
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 a/
Costa Rica
Ingresos tributarios 2.1 12.6 15.4 15.1 15.0 13.6 14.5 14.4 14.4 14.0 14.4 15,6
Impuestos directos 2.7 3.1 3.8 3.2 2.8 2.6 2.5 2.7 2.7 2.7 2.5 2.7
Impuestos indirectos 9.4 9.5 11.6 11,9 12.1 N.0 12.0 1.7 1.8 11.3 11.9 12.9
El Salvador
Ingresos tributarios 1.4 10.6 10.6 11,6 11.6 13.1 10.9 9.3 7.6 8.1 8.6 ‘ 8.5
Impuestos directos 3.4 3.3 3.0 2.9 2.7 2.7 3.1 2.7 2.4 2.2 2.6 2.3
Impuestos indirectos 8.0 7.3 7.6 8.7 8.9 10.4 7.8 6.6 5.3 5.9 6.0 6.2
Guatemala '
Ingresos tributarios 7.6 7.2 6.3 5.3 6.1 7.0 8.1 8.7 7.8 6.8 7.3 8.3
Impuestos directos 1.3 1.2 1.5 0.9 1.1 1.2 1.5 2.2 1.9 1.6 2.3 2.0
Impuestos indirectos 6.3 5.9 4.9 4.4 4.9 5.8 6.5 6.5 5.9 5.2 5.0 6.3
Honduras
Ingresos tribuarios 2.3 123 1.7 13.4 13.7 14.3 14.8 14.9 12.5 14.8 15.8 16.9
Impuestos directos 3.3 3.5 3.2 3.6 3.4 3.4 3.7 3.8 3.7 3.6 4.0 4.9
Impuestos indirectos 9.0 8.8 8.5 9.7 10.3 10.9 11.0° 11.1 8.9 11.2 11.7 12.0
Nicaragua
Ingresos tributarios 18.7 20.3 25.9 30.7 27.7 27.8 24.6 19.2 23.9 13.5 18.9 21.2
Impuestos directos 4.9 4.6 5.6 7.1 6.9 7.1 5.9 3.7 5.4 3.6 3.6 3.6
Impuestos indirectos 13.8 15.7 20.3 23.6 20.8 20.7 18.7 15.5 18.5 9.9 '15.3 17.6

Fuente:

CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. -
a/ Cifras preliminares.
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No obstante, por la gran diferencia que existe en materia tributaria, mds que una coordinacién, es
pertinente una cierta armonizacién de politicas. Asf, la armonizacién de politicas fiscales no deberfa
entenderse necesariamente como una total igualacién de impuestos. Para ciertos grupos de pafses,
el imponer ésta como meta puede reducir el bienestar de uno o mds socios, por gjemplo, al limitar
su crecimiento econémico o reducir su eficiencia (Dosser, 1967). El enfoque de mantener
diferenciales tributarios puede lograr mds fdcilmente las metas fundamentales de los pafses que €l
criterio de homogeneizacién absoluta y, si bien considera necesarios ciertos cambios en las politicas
tributarias, también contempla los efectos econémicos de ellos y los evalia (Dosser, 1967).

Un tercer efecto de la politica fiscal sobre otros pafses es el cambio en las legislaciones y
normas que, al alterar las condiciones en que operan los factores de la produccién, puede modificar
su localizacién de acuerdo con los nuevos incentivos o desincentivos (Goldstein, et al., 1992). En
Centroamérica, los cambios fiscales son indispensables para lograr la convergencia de los distintos
pafses en este terreno, de forma que deben contemplarse algunas repercusiones en el resto del 4rea.
Algunos autores (Gonzdlez, 1992) sugieren para pafses- latinoamericanos, partiéularmente en lo que
a impuestos directos se refiere, una armonizacién gradual de las estructurastécnicas de los impuestos
("las definiciones del sujeto del impuesto, del concepto de renta, del principio jurisdiccional, de la
base de cdlculo, las exenciones y otros aspectos que tipifican el impuesto", 20/ previa a un
cambio en las tasas impositivas. En el caso de Centroamérica, ello permitirfa evaluar sobre bases
mds firmes la carga tributaria de cada pafs y facilitarfa la armonizacidn, minimiiando las
distorsiones.

La intencién de armonizar las politicas fiscales no es nueva en Centroamérica, y estudios
como el realizado por la SIECA y otros organismos a principios de los setenta sobre el tema, 21/
son muestra de ello. El esfuerzo reciente de reactivacién de la integracién centroamericana ha
conducido a los gabinetes econémicos a celebrar reuniones periddicas y a adoptar una serie de

medidas, entre otras, la creacién en 1992 de un Consejo de Ministros de Finanzas Publicas o

20/ Gonzdlez, 1992, p4g. 12.

21/ El tomo 10 del estudio "El desarrollo integrado de Centroamérica en la presente década.
Bases y propuestas para el perfeccionamiento y reestructuracion del Mercado Comuin
Centroamericano", precisamente, abarca el tema de la armonizacién tributaria (véase también
SIECA, 1992b).
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Hacienda "el cual tendrd a su cargo la definicién de la polftica de armonizacién tributaria de
Centroamérica", 22/ -

En la préctica, a medida que han abierto sus economias, los pafses centroamericanos han
tendido a homogeneizar sus instrumentos fiscales. 23/ Asf, una parte importante de los impuestos
al consumo se han reemplazado por impuestos al valor agregado (excepto en Honduras), han bajado
los impuestos directos de mayor progresividad en aquellos pafses en los que eran muy altos , entre
otras medidas. De todas formas, la carga tributaria sigue siendo muy heterogénea en la zona y las
diferencias no corresponden a las desigualdades econdmicas entre los pafses: en 1992 Nicaragua
tenfa una carga tributaria de 21.2% del PIB, mientras que a Guatemala sélo alcanzaba 8.3% a fines
de ese afio. Los demds pafses se ubicaban en rangos intermedios (véase de nuevo el cuadro 3 y
SIECA, 1992c). Subsisten, ademds, grandes diferencias en las normas fiscales en la regién, a lo que
debe agregarse una serie de deficiencias en el sistema tributario que la mayor parte de los pafses
comparten y que, en conjunto, conviene intentar cambiar. Un ejemplo de ello es el limitado peso
de la tributacién directa.como fuente de ingresos para el fisco, lo que torna al sistema tributario
particularmente regresivo y poco eldstico al descansar principalmente en impuestos indirectos.
(Véase de nuevo el cuadro 3.) Asimismo, ha existido histéricamente una gran ineficiencia en la
administracién de impuestos, lo que hace costoso el-mecanismo de cobro en todos los pafses de la
region (Baran, 1989).

.. La armonizacién de los impuestos indirectos es muy importante para evitar las-distorsiones
de precjos en el comercio libre de un mercado integrado. La misma tendencia a la igualacién de los
impuestos directes es imprescindible si el mercado comun contempla la libre movilidad de factores.
La diversidad de los impuestos directos tiene un efecto mds tenue sobre los precios que los
indirectos. De esta manera, en una primera etapa de integracidon econdmica de los pafses
centroamericanos, el énfasis deberfa situarse en una convergencia de estos ultimos impuestos,
mientras que una mayor diversidad, de acuerdo con la heterogeneidad de los pafses, podria

‘mantenerse en el terreno de los gravdmenes directos. 24/

22/ Citado en SIECA, 1992b, pég. 2.

23/ De hecho, la mayorfa de los pafses han promulgado leyes de modernizacién fiscal en los
dltimos afios (véase SIECA, 19924).

24/ El mismo criterio se ha adoptado en el MERCOSUR (véase Baldinelli, 1991).
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Sin necesariamente igualar tasas impositivas, la armonizacién debe lograr igualdad de
condiciones de competencia para el producto nacional y para el importado en los paises socios. Ello
implica i) eliminar todo impuesto interno que se aplique sélo a las importaciones y ii) evitar la doble
tributacién, es decir, no debe acumularse un impuesto en el pafs de origen y otro impuesto en el
importador, donde el producto se consume. La adopcidén por parte de los pafses miembros, ya sea
del "principio de imposicién exclusiva en el pafs de origen" o del "principio de imposicién exclusiva
en el pafs de destino”, resuelve el problema mencionado. La segunda opcién parece ser la mds
indicada en una primera etapa, pues no requiere una armonizacién de los impuestos indirectos y los
paises importadores reciben los productos sin recargos sobre el precio original. Sobre éstos aplican
sus impuestos internos, de manera que los productos nacionales e importados reciben el mismo
tratamiento tributario. Eliminar la obligacién de igualar los impuestos indirectos tiene, ademds, la
ventaja de dejar inalterados los términos de intercambio entre los pafses miembros (Gonzdlez, 1992).

La imposicién exclusiva en el pafs de destino requiere la exencién de impuestos al producto
exportado, asf como la devolucién de los impuestos indirectos pagados por el productor sobre
insumos o servicios utilizados en la elaboracién del bien exportado.

Aun cuando se limite el esfuerzo de homologacién fiscal a los impuestos indirectos, las
dificultades pueden ser multiples. Para la construccién del Mercado Unico Europeo (MUE) la
armonizacién ha sido particularmente dificil de lograr en este dmbito. Desde 1967 la CEE adopté
el impuesto al valor agregado (IVA) como el impuesto indirecto principal 25/ por su neutralidad
en los intercambios comerciales entre pafses y la tributacién exclusiva en el pafs de destino, pero
subsisten atin diferencias en las tasas aplicadas. Asf, la tasa normal utilizada para la mayorfa de los
productos varfa considerablemente, 26/ a la vez que existen tasas muy reducidas o exenciones vy,
adicionalmente, en algunos pafses se aplican sobretasas a los bienes suntuarios. También existen
diferencias normativas entre los sistemas nacionales en la aplicacién de ese impuesto, como
deduccién de impuestos, plazos para presentar declaraciones de impuestos, clasificacién de productos

de acuerdo con diferentes tasas, entre otros (véase CEPAL, 1992¢). En Centromérica no hay mucha

25/ No obstante, atin hay impuestos al consumo en varios de los pafses.

26/ Oscilaentre 12% y 23%, y desde 1989 se acordd aplicar una tasa minima de IVA, pero no
se aspira la uniformacidn total. Un arreglo similar se alcanzé para los impuestos al consumo (véase
CEPAL, 1992e).
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divergencia en cuanto a la tasa de TVA, pues ésta se encuentra en un rango de entre un 7% y un
12%, pero hay cuantiosas y diferentes exenciones en cada pafs (SIECA, 1992c¢).

Otra dificultad presentada en la CEE es el cobro del IVA. Si para las importaciones de
productos de la CEE, antes de eliminar el sistema aduanal entre paises del MUE, éste se cobraba
en aduanas, en ausencia de estas tltimas debe encontrarse un método para recabar las contribuciones
de las ventas hechas fuera del territorio nacional y dentro del MUE, y que llegue a las arcas fiscales
del pafs de origen sin fraudes ni evasiones (véase CEPAL, 1992e). 27/

En Centroamérica, aunque el IVA ha tendido a generalizarse y reemplazar otros impuestos
indirectos, atin subsisten impuestos en cascada, timbres fiscales, sobretasas de importacién, impuestos
especificos al consumo (gasolina, bebidas alcohdlicas, cigarrillos, etc.), entre otros, que
eventualmente deberdn restringirse.

Dentro del campo de la tributacién indirecta, los aranceles han sido tradicionalmente una-
fuente de ingresos muy importante en los pafses del Istmo (actualmente alrededor de 30% del total
de los ingresos tributarios indirectos). (Véase SIECA, 1992b, 1992¢.) En los ditimos aios, en que
los precios de los productos tradicionales de exportacién han cafdo, y se ha suspendido, por ende,
el cobro de un impuesto de exportaciones a esos productos, la recaudacion ha sido menor o nula por
este concepto. No ha logrado contrarrestar lo anterior un mayor ingreso fiscal proveniente de los
aranceles cdbrados a las importaciones. El nivel de éstos se ha reducido notoriamente a rafz de la
liberalizacién comercial en la zona, y el aumento en el volumen de importaciones ha tendido a
compensarlo sélo en algunos pafses.

En cuanto a los impuestos directos, hay que considerar de antemano que no podrdn ser
completamente homogéneos entre los pafses de la regién si persisten diferencias en cuanto a la base
impositiva. Aquellos pafses con el sector agricola mds grande y con un extenso sector informal, o
con un pronunciado desempleo (Honduras, Guatemala, Nicaragua), no podrdn aspirar a recoger
impuestos directos de la misma manera que aquéllos con bajo desempleo y con un extenso sector
formal (Costa Rica). Ello requiere flexibilidad en los sistemas tributarios e incluso contemplar la
necesidad de recurrir al financiamiento monetario del gasto publico en casos excepcionales. Ello

también puede incidir sobre divergencias en la tasa de inflacién entre los pafses. Este punto ha sido

27/ A este problema sélo se ha encontrado una solucidn transitoria para el perfodo 1993-1996
(véase CEPAL, 1992e).
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sefialado por Giavazzi (1989) en relacién con la CEE, donde Portugal, por ejemplo, ha debido
financiar monetariamente su presupuesto debido a los Ifmites que tiene para recaudar mayores
impuestos.

A pesar de las limitaciones originadas por la estructura de la fuerza de trabajo y de capital
de cada pafs y la consiguiente base impositiva ya mencionada, los impuestos no pueden tener
diferencias demasiado marcadas entre un pafs y otro, especialmente en aquellos que afectan la
rentabilidad de la inversion, pues si las hay, los incentivos serdn desiguales para atraer inversiones
nuevas. Ello puede originar desigualdades acumulativas en la zona. De esta manera, el tener un
impuesto a las utilidades similar en toda la regién y el establecimiento de normas conjuntas que
eviten la doble tributacién a empresas que operen fuera del territorio nacional, pero dentro de la
region, son aspectos importantes. Las contribuciones sociales de las empresas también son muy
dificiles de homogeneizar, al menos en Centroamérica, donde las disparidades son enormes. En
general, todos los impuestos tendrdn que ser lo mds “neutro” posible, tratando de minimizar la
interferencia en las decisiones de los agentes econémicos (Puchet, 1992). Es imp’ortante también
aplicar de la manera m4s universal posible los impuestos directos, mediante la eliminacién de las
exenciones. Finalmente, el tratamiento a la inversidn extranjera deberd uniformarse para no
distorsionar su ubicacién.

Se deduce de lo anterior que, si bien es factible un compromiso comtin de mantener politicas
fiscales austeras, no lo es una completa homologacién en la politica tributaria, especialmente en
impuestos directos, por lo cual puede lograrse una mayor semejanza en la politica de gastos que en
la de ingresos.

Por el lado del gasto publico, se ha registrado una mayor convergencia en la politica fiscal
de los pafses centroamericanos y principalmente por este motivo se ha logrado una convergencia en
las tasas de déficit fiscal a niveles bastante reducidos. EI amplio proceso de privatizacién de
empresas publicas acoté el terreno de gastos (pesa, entre éstos, la privatizacién de las
comercializadoras de granos y productos agricolas del sector publico), lo que se sumé a la
eliminacién de subsidios, el ajuste de precios de las tarifas ptiblicas a los precios internacionales, la
reduccidn del tamafio del gobierno central mediante la eliminacién de puestos en ese sector en varios
de los pafses centroamericanos, la reduccién o eliminacién de subsidios, el recorte de los gastos en
seguridad nacional, etc. Ha habido, por tanto, un avance significativo en este 4mbito. Es importante

abordar que el fuerte endeudamiento del sector publico durante los ochenta ha incidido marcadamente
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sobre los gastos del sector publico. Reducir el peso del servicio de la deuda interna y externa del
sector publico en los pafses centroamericanos parece ser indispensable para lograr un equilibrio fiscal
duradero asf como para que se recupere el ahorro publico, severamente erosionado en los afios
ochenta. La concertacién de los gobiernos centroamericanos en este plano también podria ser muy
fructffera para llegar a una negociacién conjunta con sus acreedores internacionales, que lograra la
congelacién de las tasas de interés sobrersus deudas externas a los bajos niveles actuales, como lo
ha hecho México, entre otros pafses (CEPAL, 1993).

El mecanismo del subsidio requiere un tratamiento en profundidad, pues ha sido ampliamente
utilizado en Centroamérica. No podrd ser eliminado totalmente no sélo porque seguird cumpliendo
algtin papel en el sector agricola, particularmente para los pequefios agricultores, sino también
porque las grandes diferencias que existen entre los pafses centroamericanos requerirdn algunos
mecanismos de compensacién para favorecer a los pafses mds atrasados, lo cual quizés involucre
ciertos subsidios sectoriales. Por otra parte, lo que sf parece indispensable, para homogeneizar las
condiciones de consumidores e inversionistas en el drea centroamericana, es la simplificacién

administrativa en el otorgamiento de créditos.

d) Politica comercial

En materia de politica comercial es quizds donde mayor experiencia y logros registra
Centroamérica en acciones concertadas de politica econémica. Inicialmente, éstas tenfan el.propésito
de estimular el comercio intrarregional, a la vez que servfan de proteccién frente a la competencia
externa, pero recientemente la gama de acuerdos comerciales es mds vasta y su finalidad apunta a
la intensificacién del comercio tanto dentro de la regién como entre ésta y el resto del mundo.

Existe una larga experiencia en acuerdos comerciales regionales que comenzdé en 1958 con
el tratado de Libre Comercio e Integracién Econdmica y se afianzé en 1960 con el Tratado General
de Integracién Econémica, mediante el cual se cred el MCCA. 28/ .Las crisis econdmicas en
todos los pafses, asf como la inestabilidad polftica en algunos de ellos, socavaron las bases del
MCCA en la década de los ochenta, y asf se debilit6 el comercio dentro de la regién. A principios

de los noventa, sin embargo, se reanudaron los esfuerzos por enmendar los resquebrajamientos

28/ Costa Rica se adhirié al Tratado en 1962.



32
comerciales ademds de estrechar otros lazos, como en inversién regional y coordinacién de politicas
macroeconémicas. Con este espiritu se firmé el Acuerdo Multilateral Transitorio de Libre Comercio
en 1991 entre los cinco pafses del Istmo, el Acuerdo de Nueva Ocotepeque sobre Comercio e
Inversion en 1992 (sélo entre El Salvador, Guatemala y Honduras) y el Acuerdo de Managua (con
la excepcién de Costa Rica) en 1993,

El nuevo intento de integracién centroamericana, de cardcter méds abierto que el de los afnos
sesenta, es consistente con las medidas-unilaterales de liberalizacién de los pafses del drea durante
los ochenta. Signo de ello es la negociacién para acordar un bajo arancel externo comdn —con un
piso arancelario de 5% y un techo de 20% ad valérem— que en principio debfa regir a partir de
1993. En 1992 se habfa logrado uniformidad en el piso-arancelario, pero los techos ain divergfan
(el menor de éstos era de 30% en El Salvador y Guatemala, y el mayor de 60%, en Nicaragua).

En la buisqueda de una mayor insercién competitiva en el mercado internacional, los pafses
centroamericanos han negociado concertadamente acuerdos comerciales multilateraies (para crear
zonas de libre comercio y de cooperacién de otro tipo) con otros pafses fuera de la regién. Entre
éstos destacan los acuerdos de Tuxtla (1991), entre los pafses centroamericanos y México. También
se han multiplicado los acuerdos comerciales bilaterales entre cada pafs centroamericano y otros
extrarregionales, pero apuntando a la regionalizacién de los acuerdos en una etapa posterior. , Este
es el caso de los Acuerdos Marco de cada pafs con los Estados Unidos, en el contexto de la Iniciétiva
de las Américas.

Debe notarse que, a pesar de la actividad intensa en el plano de las negociaciones
comerciales, un obstdculo para el logro de consenso entre los pafses deriva de su heterogénea
participacién en el comercio regional, de los desequilibrios comerciales entre ellos, asf como de la
desigual concentracion geogrifica del comercio individual con economias fuera del drea
centroamericana. Asf, mientras que El Salvador dirigfa el 42.2% del total de sus exportaciones a
Centroamérica, Honduras sélo destinaba allf el 3.6% de sus ventas externas en 1992. Diferencias
un poco més leves se presentaban en importaciones, siendo los dos extremos Nicaragua, que adquirfa
el 25.7% del total de sus compras internacionales en Centroamérica, y Costa Rica que registraba
7.1% en el mismo afio. (Véase el cuadro 4.) En cuanto al balance comercial entre los pafses de la
regidn se registraban desequilibrios considerables en 1991, al presentar un superdvit Costa Rica y
especialmente Guatemala (este ultimo de 151 millones de pesos centroamericanos) y un déficit en los

tres restantes pafses, el mds pronunciado en Nicaragua (84 millones de pesos centroamericanos).

P
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Cuadro 4

COMERCIO INTRARREGIONAL

(Porcentajes)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 - 1989 1990 1991 1992 a/

Total

Exportaciones a C.A. 21.4 20.0 19.9 18.0 12.9 10.3 13.3 13.8 16.1 15.3 17.6 21.3

Importaciones de C.A. 16.7 17.2 17.5 14.3 10.8 9.8 9.4 9.7 11.2 10.2 11.5 11.4
Costa Rica

Exportaciones a C.A. 23.7 19.2 23.2 19.3 15.2 9.3 2.9 11.0 10.8 9.9 11.9 15.7

Importaciones de C.A. 12.6 12.6 12.2 10.5 8.4 2.1 8.5 8.1 7.7 7.1 7.9 7.1
El salvador

Exportaciones a C.A. 25.9 24,9 21.8 21.5 14.1 11.7 20.3 22.9 36.7 30.2 32.9 42.2

Importaciones de C.A. 30.9 30.0 26.2 25.7 22.6 17.2 18.2 19.6 15.9 16.5 17.7 14.9
Guatemala

Exportaciones a C.A. 27.5 27.3 28.3 25.2 19.4 18.4 23,7 22.0 23.2 23.8 26.3 30.8

Importaciones de C.A. 1.1 15.8 20.2 14.6 8.5 10.7 9.3 9.5 11.7 10.3 9.4 9.8
Honduras

Exportaciones & C.A.. 8.4 7.7 8.8 6.5 2.5 2.1 3.1 2.7 3.3 2.7 3.5 3.6

Importaciones de C.A. 2.3 12.2 13.0 1.1 8.5 6.6 5.8 6.1 10.8 7.4 9.4 8.5
Nicaragua

Exportaciones a C.A. 13.9  12.8 7.4 9.0 7.9 5.9 6.4 8.1 15.9 12.6 18.6 21.7

Importaciones de C.A. 21,1 15.1 15.3 9.0 6.4 4.6 4.5 4.6 10.6 11.1 17.4 25.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.
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Finalmente, en el comercio con pafses no centroamericanos también se percibfa una gran
heterogeneidad. Asf, Nicaragua enviaba sélo el 16% de sus exportaciones a los Estados Unidos en
1991, en contraste con Honduras, que destinaba mds del 50%.

La distinta posicién comercial de los pafses en aspectos tanto geograficos como competitivos
necesariamente trae a colacidén una variada gama de politicas econdmicas e instrumentos de politica
susceptibles de ser negociadas en un intento de mayor integracién regional. Estas abarcan desde las
politicas monetarias, principalmente la de tipo de cambio, hasta las heterogéneas condiciones
enfrentadas por las importaciones y los mecanismos de incentivos de las exportaciones. Un andlisis
de las politicas cambiarias posibles de seguir han sido tratadas en otra parte del documento, mientras
que los aranceles a las importaciones y otras formas de proteccién ya tienden a reducirse por
acuerdos alcanzados. Resta analizar los incentivos a las exportaciones.

En este terreno atin persisten diferencias que colocan en una posicién competitiva desigual

a los exportadores de los distintos pafses, aun cuando ha habido una tendencia a uniformar el uso

de instrumentos de estimulo a las exportaciones y a las inversiones en industrias exportadoras. De

hecho, existen zonas francas en todos los pafses asf como regfmenes de importacién temporal,
necesarios para la produccidén de "maquila”. Un estudio reciente que compara estos regimenes para
cuatro de los cinco pafses (Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Honduras) es interesante de
considerar a este respecto. 29/

Las zonas francas posibilitan que un 4drea industrial exclusiva de exportacién se surta de
insumos importados para la produccidn, libre de todo impuesto. Ello evita las distorsiones derivadas
de las restricciones a las importaciones y el encarecimiento de los costos de produccién por esta vfa.
Sin embargo, la legislacién sobre zonas francas no es similar en los cinco pafses. Asf, en Costa Rica
las zonas francas deben dar prioridad a los abastecedores locales, si son capaces de ofrecer insumos
nacionales en condiciones idénticas al insumo importado, mientras que esa limitacién no existe en
los demds pafses. Las zonas francas también ofrecen la ventaja al inversionista de estar eximidas
de impuestos sobre las ganancias, aunque el nimero de afios durante los cuales rige 1a exencién varfa
considerablemente. Finalmente, también varfa la legislacién en cuanto al porcentaje de la pfoduccién
de zonas francas que puede venderse en el mercado local (previo pago de los aranceles

correspondientes) y de las caracteristicas y la ubicacién geogréfica de dichas zonas.

29/ Lo que resta de esta seccién contiene amplias referencias al trabajo de Wilmore (1992).
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En cuanto a los regfmenes de importacién temporal, el productor se compromete a exportar
todos los insumos provenientes del exterior dentro de un perfodo de tiempo determinado. Aquf hay
diferencias palpables en cuanto a la exoneracién de impuestos a la importacién de maquinaria (en
El Salvador no se otorga), a la exoneracién de impuestos a las ganancias (en Guatemala y Honduras
es por 10 afios; en El Salvador también, pero prorrogable, y en Costa Rica se cobra un impuesto de
15% al repatriar utilidades); las facilidades para vender en el mercado local (en Costa Rica y en
Honduras se prohibe vender bienes "maquilados” en el mercado nacional, mientras que en los otros
dos pafses no hay Ifmite para tales transacciones) y a los incentivos a las exportaciones (sélo en El
Salvador se da un reintegro de 8% del valor agregado a las exportaciones).

Finalmente, existe una variedad de estfimulos a las exportaciones no tradicionales, que no son
comunes a todos los pafses. Entre éstos, se destacan los Certificados de Ahorro Tributario que
ofrece Costa Rica (actualmente con un mdximo de 12% del valor fob de las exportaciones) y
Nicaragua (15% del valor fob de las exportaciones). Con la excepcién de El Salvador, todos
exoneran de impuesto a las importaciones de maquinaria y equipo utilizados en la produccidn de
bienes exportables, asf como a las ganancias derivadas de esta actividad. El Salvador provee como
unico estimulo a las exportaciones un reintegro de 8 % del valor fob de las exportaciones. Dos paises
—Guatemala y Honduras— cobran un impuesto de exportacién incluso a las exportaciones no
tradicionales. Las condiciones bajo las cuales los exportadores pueden beneficiarse de los diversos

incentivos en los distintos pafses varfa enormemente.

e) Politicas para el desarrollo

Ademds de generar las condiciones de estabilidad y uniformidad dentro de la zona, con el
fin de estimular el comercio dentro y fuera de la regién, asf como las condiciones propicias de
insercién de la regién en su conjunto en el mercado internacional, existen una serie de acciones
adicionales para mejorar el desempefio conjunto de estos pafses y apoyar la transformacién
productiva que todos ellos experimentan. M4s que una rigida coordinacién, ‘estas metas exigen un
esfuerzo de convergencia de politicas econémicas e incluso sociales. A su vez, la superacién de la
pobreza aguda que padece una gran proporcién de la poblacién en la mayor parte de los paises
requiere una preocupacién generalizada por elevar los niveles de vida. Politicas que impulsen

regionalmente ventajas comparativas para producir bienes con mayor valor agregado, pueden no sélo
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generar exportaciones dindmicas en la regién, sino también mayores fuentes de empleo productivo
con mejores salarios, y asf, contribuir a una mayor equidad (CEPAL., 1992d).

Una de las limitaciones m4s fuertes para el desarrollo de Centroamérica en los anos ochenta
fue la contraccién del ahorro interno (producto de la severa recesién econémica) y el agotamiento
de las fuentes externas de ahorro (CEPAL, 1993). Ello dio como resultado una acusada cafda de
la inversién, tanto ptblica como privada. El desarrollo de mercados de capitales modernos y
unificados en la regién pueden ser una fuente de atraccién de los recursos financieros nacionales e
internacionales. A ello puede contribuir la apertura de sucursales y servicios bancarios en el 4rea 30/
y una integracién de los mercados de valores. Uno de los mecanismos propuestos para
internacionalizar los mercados de valores ha sido practicar una adaptacién de los Recibos de
Depdsitos Americanos (ADR) (Berezin, 1991). Los valores se denominarfan en délares y se
colocarfan en mercados internacionales a través de la Bolsa de Valores de Panam4, con rendimientos
relativamente altos.

Hay que sefalar que el desincentivo al desarrollo del mercado de capitales es muy anterior
a la década de los ochenta. Asf, el ahorro institucional, que podrfa aportar una parte sustancial de
un mercado de capitales, se ha canalizado a la adquisicion de titulos de deuda publica interna,
impidiendo el financiamiento de actividades de inversién. La politica tributaria, por su parte, ha sido
poco estimulante para aumentar el capital de las empresas. En efecto, los dividendos deben pagar
fuertes tributos (como ganancia de las empresas y como ingresos personales), mientras que los
intereses pagados sobre la deuda son deducibles de impuestos. Finalmente, las tasas de interés han
sido histéricamente poco atractivas para los ahorradores nacionales, lo que, aunado a la inestabilidad
del tipo de cambio, ha propiciado la fuga de capitales (Rodriguez, 1991).

El fomento de instituciones de ahorro e inversién, incluyendo fondos de pensiones y fondos
mutuos asf como el desarrollo de un mercado accionario, son instrumentos esenciales. Ello puede
no sélo estimular el acceso al ahorro y la propiedad de amplios sectores de la sociedad
centroamericana, sino también puede retener capitales que en ausencia de estos mecanismos buscarfan
mercados financieros externos, a la vez que ayudarfa a la repatriacién de capitales. (CEPAL, 1992a;
Salazar, 1991).

30/ Una propuesta de integracién de servicios bancarios en la region se encuentra en Meléndez
A., 1993,
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Una fuente importante y ain desaprovechada es la de remesas familiares de ciudadanos
centroamericanos en el extranjero, que casi en todos los pafses ha pasado a ser un renglén de mucho
peso en la balanza de pagos. Planes atractivos de ahorro para los receptores de esos ingresos podrfan
conducirlos mds eficientemente al sistema financiero.

En cuanto a la industria, los pafses centroamericanos, sin excepcién, han experimentado una
prolongada desactivacién econémica y una apertura comercial que ha afectado a los sectores
industriales mds tradicionales y antes insertos en elﬁ mercado internacional (extrarregional). La falta
de inversién en este sector lo ha dejado en franca desventaja frente a los productores del resto del
mundo como resultado del envejecimiento de -su planta productiva y el consiguiente rezago
tecnolégico. Una accién coordinada para apoyar la reconversién industrial de la regién puede ser
m4s efectiva que esfuerzos aislados. La pequeiia y la microempresa pueden ser candidatos
particularmente exitosos en este nuevo intento de industrializacion, por ser mds factible Ia
materializaciéh de proyectos de inversién en un plazo muy corto, por su capacidad de absorber
tecnologfa moderna y su flexibilidad para adaptarse a la demanda (Escaith, 1992). Fondos espeéiales
para este esfuerzo también pueden provenir de organismos regionales, como el Banco
Centroameficano de Integracion Econémica (BCIE) (CEPAL, 1992b). El segmento mds moderno
de la indust.r'la, que depende mds de la inversidn extranjera y de la demanda internacional para sus
productos, se beneficiarfa de otras medidas a nivel regional, como la homogeneidad de las leyes de
inversiones extranjeras, y las simplificaciones dértramites administrativos tanto de actividades de
comercio exterior como financieras. A |

Tal -como ya se comentd, una politica fiscal que ha creado fuertes diferencias en las
condiciones ofrecidas por los distintos pafses a las empresas exportadoras ha sido el incentivo a las
exportaciones.  Este estimulo, particularmente fuerte en Costa Rica, ha hecho —ante los
inversionistas nacionales y extranjeros— m4s atractivo a ese pafs en comparacién con los demds para

establecer industrias orientadas hacia el mercado internacional. 31/ 32/

31/ Los demds pafses también han adoptado estas medidas de estfmulo a las exportaciones, pero
fueron tardfas y mds limitadas. ,
32/ A partir de diciembre de 1992, se ha suspendido el otorgamiento de los CAT.
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En cuanto al sector agrfcola, la zona podrfa beneficiarse de la cooperacién amplia en las
actividades de investigacién y desarrollo de tecnologfa, y asf los recursos de cada pafs se
aprovecharfan mejor en un esquema regional.

Para evitar la creciente competencia entre los pafses de la regién en ciertos mercados de
exportacién de productos no tradicionales, la creacién de empresas comercializadoras regionales
puede coordinar su produccién y lograr mejores precios de exportacién (CEPAL, 1984).

La coordinacién, finalmente, podrfa reducir los‘ costos de produccién tanto en el sector
agricola como en el industrial, si se constituyeran bolsas regionales de insumos. La compra conjunta
de dichos insumos no sélo podrfa reducir los precios de compra, sino también los costos de
transporte, que tradicionalmente se ha utilizado en forma muy ineficiente. También podrfa lograrse
conjuntamente significativos ahorros en el acopio y almacenaje de productos (CEPAL, 1992c).

Al intentar una convergencia entre los pafses en un marco de desarrollo econémico, el
aspecto salarial adquiere especial importancia. Un estudio reciente (Wilmore, 1992) demuestra que
existe una enorme heterogeneidad en los salarios y las prestaciones que se otorgan a los empleados
en los distintos pafses centroamericanos. 33/ En 1992, Costa Rica pagaba un salario de alrededor
del doble con relacién a los otros cuatro pafses (153 ddlares, frente a 83 en El Salvador, 68 en
Guatemala, 85 en Honduras y 76 en Nicaragua). Las prestaciones oscilaban entre el 27% y el 37%
del salario en cuatro de los pafses, en contraste con el 64% en Nicaragua.

Es conveniente establecer un salario minimo real para el Istmo para evitar una competencia
mediante la reduccién de dichas remuneraciones, la cual generarfa un "crecimiento empobrecedor”.
El mejoramiento de las condiciones salariales en aquellos pafsés que estdn particularmente atrasados
en este aspecto parece indispensable para elevar la calidad de la mano de obra y el bienestar social
en general. El mejoramiento del nivel educativo y de salud puede contribuir a la adquisicién de
nuevas ventajas competitivas en ramas de produccién con un mayor valor agregado por unidad. El
lograr una mayor homogeneidad salarial también puede evitar grandes desplazamientos de la mano
de obra dentro de la regién en busca de mejores remuneraciones, causando presiones sociales no

deseadas.

33/ El mismo estudio muestra cifras sobre otros componentes del costo de produccién, como
la electricidad y el agua. En el primero las diferencias son minimas, mientras que en los costos del
agua son mucho mayores, especialmente por la elevada tarifa de Costa Rica.
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Un drea importante que exige la coordinacién préctica de los gastos publicos, es la destinada
al mejoramiento y ampliacién de la infraestructura. La creciente integracién productiva de la zona
y la intensificacion de la relacién comercial requiere de un mejoramiento de carreteras, puentes,
telecomunicaciones, entre otros, que posibilite en la prdctica el intercambio. Las agudas dificultades
enfrentadas por casi todos los paises en materia de escasez de energfa eléctrica también da lugar a
la bdsqueda conjunta de una solucién a este problema. Inversiones conjuntas de los pafses en este
tipo de infraestructura puede proveer economfas de escala, a la vez que se asegura la mayor
eficiencia de toda la zona. Al igual que otros indicadores macroeconémicos mencionados en
anteriores secciones, un mejoramiento de la infraestructura y de los servicios-en la regién evitarfan
las distorsiones en los incentivos brindados por cada pafs al capital.

De la misma manera, la transformacién productiva de la regién que le permita actualizar su
aparato productivo, aumentar el valor agregado y ser mds eficiente y competitivo, requiere un salto
tecnoldgico de cada pafs. Un esfuerzo compartido y coordinado en este terreno puede evitar
duplicacién de costos y aprovechar economfas de escala en la transferencia de tecnologfa y de
formacién de personal. El montar y fortalecer centros regionales dé investigacién y desarrollo, y
centros tambAiién regionales de entrenamiento técnico y profesional de la mano de obra, puede ser muy
provechoso para este cambio cualitativo del sistema de produccién (existen ya varios centros -
regionales de este tipo, cuyas funciones podrfan ampliarse, como el Instituto Centroamericano de
Investigacion y Tecnologfa Industrial (ICAITI), Instituto Interamericano de Cooperacién Agricola
(IICA), Consejo Superior Universitario Centroamericano (CSUCA), Instituto Centroamericano de
Administracién de Empresas (INCAE), entre otros). Es necesario, sin embargo, lograr una mayor
convergencia en este dmbito en la region, para lo cual el intercambio de informacién entre pafses
ampliaria significativamente los horizontes nacionales. Hay que agregar que el esfuerzo conjunto
para mejorar el nivel educativo y la calificacién de la poblacién econémicamente activa también
contribuirfa a lograr una mayor equidad social dentro de cada pafs y entre pafses.

Los servicios sociales se han deteriorado sistemdticamente en la regién centroamericana en
la dltima década y un mejoramiento de este apoyo a la comunidad es un requerimiento generalizado.
Los pafses donde ha habido una actividad bélica en ese perfodo muestran el mayor deterioro. Un
compromiso de reestructuracién del gasto publico a favor de dichos servicios, restando recursos a

los gastos en seguridad, favorecerfa la recuperacién del apoyo del sector publico a los estratos mds
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necesitados y ayudarfa a superar algunos de los problemas de pobreza mds agudos en la regidn, asf
como a reducir las grandes diferencias en los niveles de bienestar social entre los pafses.

Finalmente, deberd haber una convergencia en medidas para preservar el medio ambiente,
sin las cuales -diffcilmente puede concebirse un desarrollo sostenible. De hecho, ya existe un
organismo regional con este fin: la Comisidén Centroamericana de Ambiente y Desarrollo. Esta
institucién podrfa tener un gran aporte en la medida que se vuelvan homogéneas las directrices sobre
el tema.

El financiamiento de proyectos ecoldgicos puede provenir, entre otras fuentes, como por
ejemplo, de operaciones de swaps de la deuda externa, recurso al que ya se ha acudido en algunos

paises como Costa Rica con los fines mencionados.

5. Conclusiones y sintesis

A pesar de que en afios recientes ha habido cierta convergencia y armonizacién de las politicas
macroecondémicas, donde destaca la austeridad en el gasto ptiblico, la desregulacién financiera, la
- apertura externa, la austeridad en la politica monetaria y la privatizacién, las diferencias entre las
politicas econdmicas siguen siendo marcadas y'justiﬁcan un esfuerzo explicito de coordinacién en
Centroamérica. A , o

La heterogeneidad en cuanto a la estabilidad econémica y niveles de vida entre los pafses
centroamericanos exige un esfuerzo de coordinacién de politicas macroecondmicas en etapas, as{
como una paralela armonizacién de los disfmiles marcos legales e institucionales y una mayor
convergencia de objetivos nacionales. De esta manera, una unién econémica sélo podrd lograrse en
el largo plazo, pero los mdrgenes de coordinacién en el corto y mediano plazo son significativos.

Las ventajas de una coordinacidén de politicas macroecondémicas en la regién centroamericana
parecen ser numerosas. Asf, una mayor estabilidad de precios y de tipos de cambio allanarfa el
terreno para un intercambio comercial mds intenso y estable en la zona. A la vez, la coordinacién
propiciarfa la complementariedad entre los pafses ademds de una competencia genuina por mercados
e inversiones (en lugar, por ejemplo, del manejo de competencias depredadoras). Ello darfa lugar
a un mayor aprovechamiento de economfas de escala en la regién, una mejor ubicacién de la
inversién y una creciente competitividad del conjunto de pafses en el mercado internacional.

Asimismo, una coordinacién podrfa amortiguar los efectos de los choques externos sobre la regién

B T P A S TN
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y mejorarfa la capacidad de negociacién con terceros pafses en convenios internacionales (por
ejemplo, en el acceso a mercados de exportacién, en influir sobre los precios de productos bdsicos
de exportacién, entre otros).

Los costos de la coordinacién son mayores que aquellos involucrados en la convergencia y
armonizacién de politicas macroeconémicas, en términos de control sobre los instrumentos de
polftica, por requerir serios compromisos en el corto plazo, mientras que la armonizacién y la
convergencia tienen horizontes de m4s largo plazo. Por otra parte, el costo aumentard si se aspira
a una mayor integracién; de no ser completa dicha integracién siempre habrd ciertos mdrgenes de
movimientos de tipos de cambio y tasas de interés, entre otras variables, para cada pafs individual.
Otros costos de la coordinacién podrfan provenir del manejo de informacién equivocada acerca del
funcionamiento de la economfa mundial, el incumplimiento de compromisos por parte de algunos
pafses socios o diferencias muy marcadas entre las metas econémicas de los distintos pafses (por
ejemplo, estabilizacién versus crecimiento del empleo y la produccién). Finalmente, la coordinacidn
de politicas podrfa significar una pérdida de bienestar para algunos pafses si se adopta un criterio de
total uniformidad en la aplicacién de ciertos instrumentos, sin considerar la heterogeneidad existente
y sin crear mecanismos de compensacién para las economfas afectadas negativamente por las
medidas.

Particular importancia tiene la coordinacién .de politicas que influyen sobre los flujos de
bienes, servicios y capitales para pafses pequefios y abiertos como los centroamericanos, cuyas
economfas dependen enormemente de su insercidn internacional. En este sentido es muy importante:
a) una estabilidad cambiaria para garantizar un marco confiable para el comercio exterior y b) evitar
distorsiones en la ubicacion de la inversidn (tanto sectorial como geogréfica) y la competencia entre
pafses por atraer capitales externos. Por ello, tasas de interés similares y tipos de cambio estables
son elementos importantes en la coordinacién. Una paralela armonizacién de los marcos legales serfa
relevante, por ejemplo, en el terreno de las reglas que rigen la inversién extranjera directa y los
aranceles, entre otros.

En materia de politica monetaria, el control de la inflacién parece ser de gran relevancia para
lograr, entre otras cosas, la mencionada estabilidad cambiaria. Asf, un acuerdo regional que
establezca un Ifmite a las emisiones monetarias, a la monetizacién de los déficit piblicos y un manejo
apropiado del flujo de recursos externos, podrfa contribuir significativamente a lograr dicha’

estabilidad, ademds de limitar las expectativas inflacionarias. En cuanto a las tasas de interés, éstas
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deberfan tender a ser uniformes y similares a las internacionales con el fin de que los recursos
externos se ubiquen Gptimamente, se limite la entrada de capitales especulativos y se garantice
condiciones financieras similares en la regién para el capital nacional e internacional.

En cuanto a politicas fiscales, la limitacién al crédito de los bancos centrales al gobierno en
el drea de politicas monetarias (medida ya implementada por varios pafses), es en sf un obstdculo
para incurrir en déficit fiscales muy fuertes. Ello evita que el gobierno desplace al sector privado
en el mercado crediticio. Sin embargo, no impide la emisién masiva de bonos del sector ptiblico y
su presidn sobre las tasas de interés por esa vfa. Por tanto, un compromiso explicito por parte de
los gobiernos centroamericanos para limitar sus déficit piblicos resulta indispensable.

Generar las condiciones necesariasApara que los bienes y servicios del drea puedan competir
en igualdad de condiciones en todo el mercado regional concierne a la armonizacién tributaria. Para
ello no s6lo deben eliminarse los aranceles regionales y adoptarse un arancel externo comin, sino
que también debe llegarse a un acuerdo sobre tributacién rindirecta que, si bien no implica
necesariamente uniformar tasas, permite igualar las condiciones de competencia. Con este fin,

conviene adoptar un mismo tipo de impuesto en la regién (preferentemente sobre el.wvalor agregado,

IVA) que no signifique la acumulacién de impuestos para un mismo producto (es decir, impuestos

en cascada); asimismo, debe desecharse todo impuesto a las importaciones regionales y eliminar la
doble tributacién. El cobro en el pafs de destino del producto es el mds indicado para los pafses
centroamericanos en la actual etapa de integracién. Finalmente, también es necesario homogeneizar
los estfmulos a las exportaciones entre los pafses socios, especialmente para las exportaciones
canalizadas al comercio intrarregional.

En el drea de impuestos directos la urgencia de armonizacién es menos aguda que en la de
indirectos, pues atin no se ha planteado una libre movilidad de factores de produccién en la regién.
De todas formas, en la medida que ciertas contribuciones directas son trasladadas a los precios por
los productores, sf hay una distorsién de precios a rafz de las diferencias en este tipo de gravdmenes
entre pafses. Ademds, aquellos impuestos que impliquen una diferencia en la rentabilidad de la
inversién, necesariamente condicionardn la ubicacién geogréfica de nuevos proyectos, distorsionando
la asignacidn de recursos, y generando diferencias acumulativas en la regién.

Por tltimo, los pafses deberdn afrontar en conjunto ciertas deficiencias del sistema tributario
de las que todos adolecen, entre Ias cuales estdn el limitado peso de los impuestos directos en el total

de ingresos tributarios y la gran inoperancia administrativa en el manejo de los impuestos en general.

i
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En materia de comercio exterior, ademds de la estabilidad del tipo de cambio, y los acuerdos
arancelarios para el comercio intra y extrarregional, es indispensable homogeneizar los estimulos a
las exportaciones que actualmente abarcan una amplia gama de instrumentos, ocasionando no sélo
costos elevados para las finanzas publicas, sino también influyendo en forma desigual sobre la
competitividad de cada pafs.

Ademds de aquellas variables que son relevantes en ¢l equilibrio macroeconémico de la
region y en las condiciones de competencia entre los pafses, la cooperacién econdmica requiere
abordar aquellas politicas —principalmente mediante la convergencia y armonizacién— que propician
el crecimiento y la transformacidn productiva en los pafses. Asf, por ejemplo, es necesario adecuar
la politica fiscal y monetaria para incentivar el ahorro y la inversién. Podria modificarse las formas
de financiamiento de la inversidn, por ejemplo, mediante la reduccién de impuestos a los dividendos
y la limitacién de deducibles de impuestos que gozan los intereses pagados sobre deuda. Asimismo,
el impulso a un mercado de capitales moderno y unificado regionalmente podrfa retener recursos
financieros, atraer ahorros de amplios sectores de la.poblacién centroamericana asf como de otros
pafses fuera.de la regidn.

El desarrollo industrial de la regién sin duda se beneficiaria de las distintas formas de
cooperacién econdmica ya mencionadas, pero sin un esfuerzo conjunto de reconversién y sin una
fuente de financiamiento regional para esos fines, la recuperacién de ese sector puede resultar muy
lenta y limitada. Adicionalmente, el esfuerzo conjunto en materia de actividades de investigacion
y desarrollo de tecnologia es muy importante para la modernizacién del proceso de produccidn tanto
de la industria como de la agricultura, en vista de que asf pueden reducirse los elevados costos que
representarfa para cada pafs individual. Aquellas politicas conjuntas en materia de desarrollo
tecnoldgico y capacitacién de la mano de obra contribuird, a su vez, a reorientar y mejorar los
procesos productivos de manera de elevar los niveles de empleo y de salarios, propiciando asf una
mayor equidad en la regién. Por otra parte, una politica coordinada de salarios reales mfnimos para
el drea es importante no sélo para lograr un mayor bienestar, sino también para evitar una

competencia "empobrecedora” vfa reduccién de salarios reales.
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Finalmente, la experiencia de los aflos sesenta indica que el sector industrial requiere un
marco regulatorio y de un impulso relativamente homogéneo con objeto de que los estimulos y
apoyos no generen ventajas artificiales en la conformacién de precios y costos del sector. En
consecuencia, serfa necesario definir un marco general en que se deban inscribir las politicas

industriales de cada pafs.
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