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RESUMEN

El objetivo del presente trabajo es examinar el estado en el que se encuentra el proceso de
coordinacién de las politicas macroecondmicas de los paises centroamericanos a la luz de las
nuevas dinamicas de la integracion regional, las reformas estructurales impulsadas después de la
pacificacion y las nuevas pautas de insercion internacional que se registran en cada pais y para el
conjunto de Centroamérica en el marco de la globalizacion.

El punto de partida del andlisis es una revisién de las principales consecuencias del
proceso de pacificacion regional en materia de compromisos gubernamentales para recuperar la
integracion centroamericana. Se examinan también las consecuencias institucionales de tales
compromisos, trazando un balance en cuanto a alcance, contenidos y logros del proceso. En
particular, en esta primera parte del documento se examinan los compromisos y las metas
pactados por los gobiernos para instaurar un régimen de cooperacion y coordinacion de las
politicas fiscales y financieras.

Con base en este analisis, se realiza igualmente un examen comparativo de las tendencias
econdmicas fundamentales de los paises centroamericanos desde la segunda mitad de la década
de los afios ochenta, con la finalidad de observar los procesos de convergencia y divergencia
regional en este ambito.

También se analiza y compara la evolucion de las politicas fiscales y sus resultados mas
importantes. En este contexto resulta de especial importancia la consideracion de algunos
componentes basicos de las politicas tributarias en la region, y particularmente las disefiadas y
ejecutadas para radicar inversiones extranjeras. Se presenta, por ultimo, un analisis comparado de
la politica monetaria y la evolucién financiera de los cinco paises centroamericanos, en el que se
presta particular atencion al desempefio de variables monetarias y crediticias clave.

El conjunto del analisis que se entrega en este documento conduce a dos grandes
conclusiones. La primera es que, a raiz de la pacificacion de la década de los afios ochenta, se
sentaron las bases para reanudar un ciclo regional de crecimiento economico mas regular, que ha
sido propicio para recuperar el dinamismo perdido de la integracion centroamericana. Sin
embargo, en el ambito estrictamente comercial, esta recuperacion, habiendo sido intensa hasta
mediados de la década de los afios noventa, parece haber perdido impulso en los ultimos afios. En
contrapartida, y en parte debido a la necesidad de buscar respuestas a las nuevas condiciones de
competencia creadas por la globalizacidén, es posible registrar un conjunto de tendencias
impulsadas por el sector privado a favor de una nueva interrelacion en una gama relativamente
amplia de sectores de actividad en los que las inversiones intrarregionales se han incrementado de
manera significativa.

La segunda gran conclusion del estudio atafie a la coordinacidn de las politicas fiscales y
financieras. Aun cuando se constatan diversos grados de avance en esta materia, el resultado del
analisis indica claramente la existencia, e incluso la profundizacion, de tendencias contrarias a la
consolidacion de un verdadero régimen de coordinacion regional de politicas macroeconomicas.
En algunos ambitos tributarios y monetarios particulares hay lugar para concluir que en



Centroamérica imperan condiciones que, objetivamente, son mas bien de competencia que de
cooperacion y coordinacion.



INTRODUCCION

En las paginas que siguen se presenta un estudio sobre la coordinacion de las politicas fiscales y
monetarias en los cinco paises integrantes del Mercado Comun Centroamericano (MCCA).

En su primer capitulo el estudio discute y analiza las condiciones economicas generales
que posibilitaron, en el transcurso del ultimo decenio, la recuperacion del proceso
centroamericano de integracion. Como se sabe, ese proceso habia sufrido un fuerte deterioro a
raiz de la crisis economica y politica experimentada en la regién durante los afios ochenta. En
esta parte del documento se estudian sucesivamente las nuevas circunstancias institucionales del
proyecto de integracion en Centroameérica, la evolucion del comercio interregional y la aparicion
de fuerzas y procesos locales de integracion economica que se distinguen por su autonomia con
respecto a los mecanismos formales creados por la institucionalidad regional.

El segundo capitulo se consagra al examen de las principales convergencias y
divergencias economicas regionales. Este examen comienza constatando la confluencia general
de las economias centroamericanas en el plano de la politica economica, y los desempefios
agregados a raiz de la adopcion, primero, de estrategias de estabilizacion, y después, de
programas de reforma estructural. A continuacion describe como, ya en la segunda mitad de los
afios noventa, reaparecen dindmicas de divergencia generadas por factores tanto internos de cada
pais como externos a la region, incluyendo desde luego la influencia de fenomenos naturales
(como el huracan Mitch), que en su conjunto han determinado el nuevo ordenamiento de las
prioridades de la politica publica en cada uno de los cinco paises. Se llega a la conclusion, en fin,
de que este nuevo orden de prioridades introdujo en la mayoria de los casos sesgos que, sin ser
necesariamente contrarios a la coordinacidn regional, si en cambio la postergan y entorpecen.

El capitulo tercero estd dedicado al estudio de dos casos concretos de convergencia y
coordinacién de politicas publicas: las fiscales y las monetarias. Se toma como punto de
referencia el mandato al respecto del Protocolo de Guatemala y también se establecen elementos
generales de un régimen de coordinacion de politica econdmica en un marco institucional de
integracion regional. De esta manera se abordan, sucesivamente, el analisis de la armonizacion y
coordinacion de las politicas nacionales en el campo fiscal y tributario, y en el monetario y
financiero. En el primer caso se hace una revision comparativa del desempefio fiscal reciente de
los cinco paises y de sus principales objetivos, instrumentos y resultados. En el segundo caso se
esclarecen los objetivos basicos y los acuerdos generales de la integracion centroamericana en
materia financiera y monetaria. A continuacion se revisan el desempefio efectivo y las tendencias
dominantes en este ambito de la economia a fin de identificar el grado de avance logrado en
materia de convergencia regional.






I. LA NUEVA AGENDA DE LA INTEGRACION

1. Renovacion de la agenda oficial de la integracion: contexto y premisas

Después de un prolongado periodo de convulsiones sociales y econdmicas vinculadas tanto con la
crisis de endeudamiento externo de los afios ochenta, como con los conflictos politicos y militares
que padecio6 en esa misma década, Centroamérica se encaminé en el curso del ultimo decenio del
siglo XX por un sendero de dinamismo y reconstruccion que se expresa firmemente en multiples
planos: en sus relaciones sociales y productivas, en su orden politico e institucional, en su
proceso de integracidn regional y en sus relaciones internacionales.

En términos generales, este cambio tuvo consecuencias positivas en la vida politica,
econdmica y social de la region y de cada pais. En lo politico se sentaron las bases para la
normalizacion del orden juridico e institucional, 1o mismo que para la construccién de consensos
y acuerdos durables entre los diversos agentes de la sociedad. En lo econdmico se contuvieron el
deterioro acumulativo de la produccién, la ampliacion de los desequilibrios macroeconémicos y
los fenomenos recurrentes de inestabilidad. En el ambito de la politica social se amenguo el
continuo debilitamiento que practicamente en todos los casos sufrieron las agendas
gubernamentales, aunque los rezagos acumulados y la carencia de recursos son factores que
todavia impiden eliminar los deterioros del bienestar, sobre todo en los segmentos mas
empobrecidos de la sociedad.

En los tres campos persisten tensiones y multiples problemas con interrelaciones
complejas. Ademas debe reconocerse que en la configuracién de este nuevo ambiente regional y
su ulterior mantenimiento desempefiaron y siguen desempefiando un papel decisivo toda una
serie de factores externos, sin cuyo concurso la situacién economica y social centroamericana tal
vez seria hoy diferente. Entre tales factores hay que mencionar la ayuda y la cooperacion
internacionales (donaciones, créditos concesionales, condonacién de deuda externa), asi como las
entradas netas de capital que durante casi todos estos afios se registraron en la region gracias a la
afluencia de diversas formas de ahorro externo y de las remesas de los centroamericanos
residentes en el exterior. No cabe duda de que todos estos factores han ayudado a amortiguar los
efectos de los fuertes desequilibrios estructurales que aun persisten en el horizonte econdémico y
social centroamericano. No obstante, es indudable también que en el curso de los afios noventa la
region dejé de estar marcada por el enfrentamiento, las guerras civiles y la multiplicacién de
dinamicas acumulativas de desequilibrio macroeconémico y financiero. Consolidar la situacion
presente y, sobre todo, abrir perspectivas de desarrollo y bienestar para toda la poblacion, son las
grandes tareas que ahora tienen ante ellos los agentes politicos y sociales de la region.

Aun cuando la situacion de cada pais tiene sus particularidades y responde a sus propias
caracteristicas histdrico-sociales, hay una serie de rasgos comunes cuya identificacion y andlisis
permiten caracterizar en términos generales la situacion actual de la region. En el terreno
particular de la economia todos los gobiernos parecen coincidir en la necesidad de promover
reformas estructurales. El objetivo esencial, que es el mismo, consiste en suscitar un cambio



profundo de las tendencias y comportamientos del sistema econdmico y productivo, de manera
que el proceso de desarrollo pueda asentarse sobre otras bases. Al menos teoricamente, el “nuevo
desarrollo” debera ser, a la vez, més estable y sostenible y con posibilidades reales de generar un
nuevo equilibrio social, entendiendo por esto Gltimo una distribucién més equitativa de la riqueza
y el ingreso, la erradicacion progresiva de la pobreza y una reforma del orden institucional que
fomente la participacion de la sociedad en el proceso de toma de decisiones.

Una de las primeras consecuencias del giro hacia el nuevo ambiente politico que ahora
priva en Centroamérica fue la voluntad expresada por los gobiernos de volver a impulsar la
agenda oficial de la integracion. Las negociaciones y consultas de alto nivel que debieron
desplegarse desde la concrecion de Esquipulas I ' dieron lugar al desarrollo de una dinamica
politicamente favorable a la reactivacion del discurso gubernamental en pro de la integracion, que
se habia debilitado fuertemente en el marco del conflicto regional. En la practica, este hecho
propicio la apertura de un ciclo de renovacién y a la vez de ampliacion de las metas y objetivos
Jformales de la integracion.

A diferencia de las fases anteriores, la integracion aparece ahora como un proyecto en
cuya agenda oficial se incluyen, ademés de los temas comerciales, otros directamente
relacionados con los 6rdenes politico, juridico, social, territorial y medioambiental. Sus objetivos
formales son mas ambiciosos que en el pasado y en torno a ellos los gobiernos han establecido
compromisos que implican diversas acciones de reforma y construccion institucional en la region
(que, como se vera mas abajo, han tenido escasas consecuencias practicas), al tiempo que
también convocan, de manera explicita e implicita, la participacion de un mayor nimero de
agentes sociales. (Véase el recuadro 1.)

Una caracteristica de la nueva agenda de la integracion centroamericana es el intento de
hacerla compatible con la apertura econdémica y comercial que todos los paises de la region
emprendieron en el curso de los ultimos 10 afios. > Como se sabe, tal apertura es uno de los
componentes centrales del “nuevo paradigma” econdmico que se instauré progresivamente en la
region desde fines de la segunda mitad de la década de los ochenta como resultado, por un lado,
de los cambios en la orientacion de las politicas de desarrollo hacia un régimen de crecimiento
que ampliara los margenes de libertad de las fuerzas del mercado y, por otro, de las acciones
emprendidas por cada pais para adaptarse a las nuevas circunstancias de la economia
internacional implicitas en el llamado proceso de globalizacion.

Procedimiento para establecer la paz firme y duradera en Centroamérica, Guatemala, 7 de
agosto de 1987. Véase ¢l recuadro 1.

*  Incluyendo, desde luego, la incorporacién de todas las naciones centroamericanas al nuevo
régimen multilateral de comercio que resultoé de la Ronda Uruguay del Acuerdo General sobre Aranceles
Aduaneros y Comercio (GATT) y dio nacimiento a la Organizacién Mundial de Comercio (OMC).

Puede encontrarse una descripcion general de estos cambios y su significado en términos de
desarrollo para el conjunto de los paises latinoamericanos en Ocampo (1998).



Recuadro 1

LA NUEVA AGENDA DEL PROYECTO REGIONAL DE INTEGRACION:
ALGUNOS ANTECEDENTES

El Procedimiento para establecer la paz firme y duradera en Centroamérica (Esquipulas II), firmado el 7 de
agosto de 1987, es un punto de partida de la dinamica politica que condujo a los gobiernos centroamericanos
hacia la formulacién de una nueva agenda de la integracidn regional. En ¢l se establece un compromiso
politico para crear las condiciones sociales necesarias para la reconciliacion y la democratizacién a fin de
“acelerar el desarrollo (v) alcanzar sociedades mas igualitarias y libres de la miseria”.

El Protocolo de Tegucigalpa a la Carta de la Organizacién de los Estados Centroamericanos
(ODECA), firmado ¢l 13 de diciembre de 1991, transforma la ODECA en ¢l Sistema de la Integracion
Centroamericana (SICA), ¢ incorpora a Panama. Se proclama el compromiso de construir una “regién de paz,
libertad, democracia y desarrollo.

El Protocolo de Guatemala al Tratado General de Integracidn Econémica Centroamericana de 1960,
firmado el 29 de octubre de 1993, es un compromiso formal de los paises con respecto a la definicidén de una
nueva agenda econdémica comun. Su objetivo es la creacion “voluntaria, gradual, complementaria y
progresiva” de una uniéon econdmica centroamericana.

La Alianza para ¢l Desarrollo Sostenible (ALIDES), firmada ¢l 12 de octubre de 1994, cubre una
amplia gama tematica en torno a la que anuda compromisos regionales ¢ identifica algunas lineas de accidn:
el respeto a la vida y la biodiversidad, el desarrollo humano, la pluralidad cultural y la diversidad étnica, la
promocion de la paz y la democracia y de un mayor grado de integracién econdmica en la regién y de ésta en
el resto del mundo.

El Tratado de Integracién Social Centroamericana, firmado el 30 de mayo de 1995, fue concebido
como un complemento necesario de los esfuerzos de integracion en los campos econémico, politico, cultural y
ambiental. Identifica como instrumento operativo “la coordinacidén, armonizacion y convergencia de las
politicas sociales nacionales”.

El Tratado Marco de Seguridad Democratica en Centroamérica, firmado el 15 de diciembre de 1995,
tiene como objetivo institucionalizar un modelo centroamericano de seguridad regional que asegure la plena
vigencia del estado de derecho, 1a seguridad de las personas y de sus bienes.

Fuente: FElaborado con base en informacién de la CEPAL y ¢l Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
1998.

Si en sus primeras etapas la integracion fue concebida como un instrumento para ampliar
y proteger el conjunto del mercado regional, * ahora sus nuevos arquitectos también la conciben
como una herramienta especifica para mejorar la insercion y la capacidad competitiva de los
paises centroamericanos en la economia internacional. > En la base de este enfoque de la
integracion esta el objetivo general de modernizar la estructura productiva regional y de
desarrollar un sistema de precios libre de distorsiones que facilite una asignacion mas eficiente de
los recursos. La proteccion del mercado centroamericano frente a la competencia externa, que
figuraba en el centro del antiguo modelo de integracidn, cede asi el lugar, en la nueva agenda

Lizano (1996).
> SIECA (1995).




oficial, al objetivo de fomentar una integracion competitiva de la region y sus paises en los flujos
mundiales de comercio e inversion.

Con la inclusion de la insercion internacional entre los temas prioritarios de la agenda
centroamericana de integracion, la escala original de ésta se amplia formalmente al desplazarse
del mercado regional a los mercados mundiales. Este giro plantea un cambio cualitativo, pues
ahora Centroamérica y cada uno de los cinco paises han definido una forma de insercion
internacional en la que deberdn competir con economias mas grandes y en sectores, actividades y
productos no tradicionales, tanto en mercados externos sujetos a fuertes presiones de competencia
como en los locales. Por la naturaleza de los desafios que significa todo lo anterior, la nueva
agenda del proyecto regional supone un variado conjunto de acciones de cooperacion,
coordinacidén y armonizacion para los agentes econdmicos centroamericanos. Tales necesidades
afectan por igual a las instituciones publicas como a las privadas y se manifiestan en un espectro
amplio de actividades, y particularmente en aquellas que influyen en la configuracion del clima
nacional y regional de competitividad.

Un decenio después de haberse reactivado sobre este nuevo conjunto de premisas y
objetivos, la nueva agenda oficial de la integracion centroamericana puede ciertamente acreditar
algunos avances significativos. Tal es el caso, por ejemplo, de los progresos observados en la
definicion y aplicacidn de reglas de intercambio comercial y la instauracion y administracion del
régimen arancelario comun. No obstante, todavia parece largo el camino que habra de recorrerse
en la regién para que esta agenda se fortalezca y consolide, estableciendo una mayor
compatibilidad entre sus objetivos formales y la realidad econémica, social e institucional. ®

2. Limitaciones y problemas de la nueva integracion centroamericana

En una medida importante, el esfuerzo politico e institucional de las primeras fases de esta nueva
ronda de integracién se concentro casi exclusivamente en el terreno de las negociaciones
comerciales extrarregionales. A pesar de ello, Centroamérica sigue careciendo de una estrategia
regional que organice e instrumente su proyecto de inserciébn competitiva en la economia
internacional. Este hecho explica parcialmente el peso que siguieron teniendo los enfoques

Cabe citar, a manera de ejemplo, que ¢l Protocolo de Guatemala (véase de nuevo el recuadro

1), a diferencia del tratado fundacional, no establece fechas ni plazos para el logro de sus metas. Esta
laxitud en la prosecucion de objetivos fundamentales de la agenda oficial tal vez revele la existencia de
una voluntad implicita de aceptar ritmos diferenciados de integracion entre los cinco paises, pero quiza
demuestre al mismo tiempo el riesgo potencial de debilitamiento de los compromisos nacionales en pro de
una integracion mas profunda y decidida. Algunos hechos y actitudes, que por lo demas son muy
conocidos, parecen ilustrar mas la segunda que la primera de estas interpretaciones: la no concrecion de la
Uniéon Aduanera CA-4 (El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua) programada para 1994; la
constitucion, de hecho, del llamado Triangulo del Norte (El Salvador, Guatemala y Honduras), con la
intencién de llevar a cabo iniciativas y negociaciones comerciales propias; la intencion de crear una Unidn
Aduanera entre El Salvador y Guatemala, que debia entrar en vigor ¢l 1 de enero del 2000; las posiciones
particulares (y en el limite hasta unilaterales) de Costa Rica y Nicaragua sobre varios temas economicos
de interés y alcance regional.



unilaterales en la concrecion de algunos acuerdos de liberalizacion comercial. 7 En el terreno de
las relaciones econdmicas internacionales, el escaso desarrollo de mecanismos efectivos de
coordinacidén y concertacion entre los distintos paises es un factor que debilita su capacidad
negociadora individual y colectiva en una serie de temas comerciales y financieros de alta
importancia para el conjunto de la region.

Las instituciones regionales siguen siendo débiles. Sus atribuciones son restringidas, casi
todas tienen un caracter meramente deliberativo y en la mayoria de los casos carecen de
capacidad de decision para ejecutar plenamente sus propios mandatos y los numerosos acuerdos
de alcance regional que generaron las reuniones presidenciales en la década de los afios
noventa. ° A la débil capacidad de ejecucion de las instituciones regionales se afiade la ausencia
de disciplina de las agencias nacionales que en cada pais tienen el encargo de tutelar, poner en
practica y dar seguimiento a los acuerdos regionales. ° Por tltimo, ambas circunstancias ocurren
en el marco de una agenda de trabajo regional que, tal como se desprende de las reuniones
presidenciales y los compromisos que en ellas se adoptan, tiende a cierta dispersion y
heterogeneidad tematica, al tiempo que con frecuencia carece de mecanismos formales de
instrumentacion. '

La actual arquitectura institucional de la integracion centroamericana esta articulada
formalmente alrededor del SICA " 'y se organizé con la finalidad explicita de propiciar una
comunicacion mas fluida que en el pasado del conjunto de autoridades nacionales vinculadas con
el proyecto de integracion. Esto, en principio, debia contribuir a generar un clima de mayor
confianza y comprension entre los gobiernos centroamericanos a favor de la integracion regional.
Paradgjicamente, uno de sus éxitos mas notables es su efecto en el ambito extrarregional, dado
que la institucionalidad regional se revel6 como una estructura idénea para hacer aparecer a los
paises centroamericanos como un bloque. > Pero esta aparicion conjunta en la escena
internacional no expresa la existencia de una agenda regional de politica exterior que
comprometa de manera formal y en torno a objetivos comunes a ninguno de los cinco paises

7 Entre otras, pueden citarse las negociaciones comerciales con México, en las que no fue

posible compaginar una estrategia regional unificada.

®  Existen unos 2 500 acuerdos de todo tipo (resoluciones, mandatos, decisiones presidenciales,
declaraciones de intencidn), de los cuales “se ha ejecutado un porcentaje minimo”, segun s¢ afirma en el
Proyecto Estado de la Region (1999).

°  Hay una discusién acerca de la naturaleza de este hecho. Mientras que algunos expertos la
consideran una “indisciplina” institucional originada en la no adecuacion operativa y hasta legal de las
agencias nacionales a los imperativos de la integracion regional, otros la caracterizan mas bien como una
reaccion de algunos agentes nacionales ante decisiones de corte regional que afectan a sus intereses, con
las cuales no se identifican o cuya legitimidad no reconocen.

' En 13 reuniones presidenciales celebradas en la década de los afios noventa (de la VIII a la
XIX), los mandatarios convinieron 707 acuerdos; uno de cada sicte acuerdos (14% del total) no
especificaba responsabilidades de ejecucion. (Proyecto Estado de la Region, 1999).

""" Entidad creada en ¢l marco del Tratado de Tegucigalpa de 1991, en sustitucion de la antigua
ODECA, que a su vez fue establecida en los afios cincuenta. De acuerdo con las disposiciones de este
tratado, la mayoria de las instituciones centroamericanas existentes fue colocada bajo la jurisdiccion del
SICA, que fue responsabilizado de instaurar un mecanismo de coordinacion entre las diversas areas
tematicas de cada entidad. Véanse CEPAL y BID (1998).

2 Este tema es desarrollado, entre otros, por Bollin (1999).
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centroamericanos. La presentacion externa comun adoptada por los gobiernos centroamericanos
en diversas ocasiones después de Esquipulas no responde a un mandato politico o institucional
explicito, en gran medida fue generada por la misma dindmica de las negociaciones
internacionales en que estuvo involucrada la region en el marco de los procesos de
pacificacion. ®  Su ulterior mantenimiento manifiesta, sobre todo, un grado importante de
pragmatismo por parte de los gobiernos, que parecen haber asimilado, por un lado, la
conveniencia de presentarse de manera conjunta en la gestion de algunos temas internacionales vy,
por el otro, la preferencia de algunas entidades internacionales por negociar en bloque con los
paises centroamericanos.

A pesar de lo anterior, el marco institucional de la integracidén sigue conteniendo un
numero muy reducido (en caso de que efectivamente los haya) de elementos de
supranacionalidad, lo cual restringe su eficiencia operativa y le impide reducir los costos de
transaccion asociados a la necesidad de conciliar, practicamente en toda accion institucional, 1os
intereses particulares de los paises participantes. Es éste un asunto sensible debido a su
vinculacion con el tema de la soberania de los estados nacionales. '* En todo proceso de
integracion estd presente, y tanto mas en uno que, como el centroamericano, tiene objetivos
formales tan amplios. En todo caso, este déficit de supranacionalidad es uno de los factores que
estan en la base de las deficiencias que se han sefialado en cuanto a la capacidad de ejecucién de
las instituciones regionales de integracion. También explica en gran medida el alto grado de
concentracion que sigue existiendo en las altas esferas del poder ejecutivo de cada pais (los jefes
de gobierno y sus ministros) en lo que respecta a la generacidén de iniciativas en pro de la
integracion, realizacion de los acuerdos y cumplimiento de los compromisos convenidos a escala
regional. Por ultimo, tal déficit también es un factor que resta fluidez a las variadas necesidades
de coordinacion de las politicas publicas que genera de manera natural la integracidn regional.

Otro importante problema que parece enfrentar la operacion del andamiaje institucional
centroamericano es la ausencia, fuera de la esfera del poder ejecutivo de cada pais, de respuestas
claras y explicitas, compartidas en su esencia por los sectores economicos y sociales de los paises
centroamericanos, a dos cuestiones clave: a) para qué integrarse y b) como utilizar la integracion
a favor del desarrollo econdmico y social de la region. Esta carencia se vincula directamente con
la existencia de cierta incompatibilidad entre el concepto voluntarista que parece haber
predominado en la construccion de la actual agenda centroamericana de integracion y la
naturaleza del complejo tejido de relaciones e intereses comunes de los agentes econdmicos y
sociales de la region que genera necesidades especificas de integracion. En el primer caso parece
prevalecer una logica de accidn que concibe la integracién como un proceso que fluye de “arriba
hacia abajo”: de los proyectos politicos hacia la base economica y social de los paises; en tanto
que en el segundo caso el movimiento del proceso fluye en sentido inverso: del universo

" Un precedente muy ilustrativo al respecto fue el Dialogo de San José¢ con la Union Europea,

iniciado en 1984 y que suponia por parte de ésta una interlocucion en bloque con los cinco paises.

" El término “supranacionalidad” se utiliza para designar las dos grandes consecuencias de la
integracion entre estados soberanos que sefialara Lindberg (1963) en su trabajo sobre la Comunidad
Econdémica Europea: “i) procesos por los cuales las naciones anteponen ¢l deseo y la capacidad para
conducir por si mismas y en forma independiente politicas exteriores ¢ internas que son clave, buscando
por ¢l contrario tomar decisiones conjuntas o delegar la toma de decisiones a nuevos organos centrales; y
i1) el proceso por el cual los agentes politicos de diversos escenarios s¢ convencen de cambiar sus
expectativas y actividades politicas en torno a un nuevo centro” (la traduccidn es nuestra).
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microecondmico y social a la necesidad de proyectos politicos. Dicho en otros términos, la ronda
actual de integracion aparece en el primer caso como una consecuencia, principalmente, de leyes
y tratados politicos; mientras que en el segundo caso surge mucho mas como parte de las
tendencias economicas dominantes a escala internacional, como una reaccion de los agentes ante
los estimulos y necesidades de factores externos en un mundo globalizado y a la vez organizado
en torno a la constitucion de bloques regionales.

La resolucion de este problema depende menos de una determinada “ingenieria
institucional” que de la posibilidad de hacer efectivamente compatibles ambas logicas. Este es
quizd uno de los mas grandes desafios que tiene por delante el proceso centroamericano de
integracion. Al dar inicio el siglo XXI, y en medio de los claroscuros socioeconomicos
producidos en el marco de la pacificacion regional, el sentido y la funcionalidad de la integracion
son cuestiones cuya respuesta parece seguir pendiente para amplios segmentos de la economia y
la sociedad de los paises centroamericanos. Un indicio muy significativo de este problema es que
la gran generacion de iniciativas en pro de la integracion mostrada por los poderes ejecutivos de
la region en los afios noventa sigue teniendo una influencia limitada sobre los otros poderes del
Estado y en la propia opinioén publica de cada una de las naciones. La sociedad centroamericana
—es decir, la poblacion propiamente dicha— carece de informacion suficiente, veraz y
actualizada sobre la integracion regional. Fuera de las elites politicas y econdémicas y de las
instancias directivas de algunas organizaciones no gubernamentales (gremiales, sindicales,
académicas, técnicas) la idea, el proyecto, las finalidades, las instituciones y los problemas de la
integracion son practicamente ignorados.

La identificacion de los ciudadanos centroamericanos con el proyecto regional, tanto
como su participacidn en el proceso correspondiente, son aspectos que hasta ahora parecen haber
recibido poca atencidn por parte de los lideres y dirigentes politicos y sociales centroamericanos
comprometidos con la integracion. La ausencia de un consenso y una conciencia colectiva de la
poblacién centroamericana a favor del proyecto regional hace que, a casi 40 afios de haber dado
inicio y a una década de la ampliacién formal de su agenda y sus objetivos, el proceso de
integracion siga apareciendo en la percepcidn del ciudadano comin como un asunto propio de la
clase politica y sus gabinetes técnicos especializados. Comparadas con las relaciones
comerciales, las relaciones sociales no son objeto de fomento por parte de las instituciones
nacionales y regionales encargadas de la integracion. *° Es cierto que en la década de los afios
noventa algunos sectores organizados de la sociedad civil empezaron a elaborar sus propias
concepciones del proyecto regional, asi como propuestas que recogen sus intereses particulares,

" Bollin (1999) sefiala que una de las causas principales de este problema es “la pobreza de

grandes partes de la poblacion unida a los bajos niveles de educacion y amplia exclusion social. Es dificil
que las personas que tienen que luchar a diario para sobrevivir, que no pueden leer los periddicos y no
estan incluidas en las estructuras de informacion nacionales (radio, television, teléfono) se interesen o
entusiasmen por un proceso tan complicado [...] si no les afecta directamente. A esto se afiade que las
relaciones transnacionales en Centroamérica (migracidon laboral, turismo, cooperacion empresarial,
intercambio de estudiantes, etcétera) estan poco estructuradas [...]. Asi, el proceso es casi solo del interés
de una pequefia minoria”.
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buscando en todos los casos abrirse nuevos espacios de participacion; pero también es cierto que
. . , ’q . s e 16
su influencia todavia es muy débil en el proceso general de toma de decisiones.

La experiencia internacional muestra que, al existir una determinada voluntad politica, los
avances de un proceso de integracion (asi como sus riesgos de retroceso) dependen de manera
muy relevante de las expectativas de ganancia (o de pérdida) que ese proceso genere entre 1os
diversos grupos sociales de las entidades que se desea integrar. '’ En este sentido, la integracion
es casi siempre el resultado del trabajo inicial de nucleos oficiales y privados muy bien
organizados, que apoyan la integracion por motivos pragmaticos, mucho mas que meramente
altruistas o ideoldgicos. De acuerdo con el planteamiento clasico de Hass (1958), cuando tales
grupos perciben expectativas de ganancias (econdmicas, politicas, estratégicas) en el plano
transnacional, es natural que busquen fuera de las fronteras nacionales otros grupos con ideas y
objetivos semejantes. ** En Centroamérica, estos grupos han estado formados tradicionalmente
por la elite politica, incluyendo —tanto en los primeros momentos de la integracién como en el
periodo actual— algunos grupos empresariales prominentes que en cada circunstancia generaron
beneficios. En este contexto, las posibilidades de profundizar y hacer avanzar el proceso regional
de integracién depende en gran medida de la generacion de efectos de “derrame” de tales
ganancias, de manera que contribuyan a instaurar una dinamica expansiva de la integracion. *°
Podria plantearse que en el marco de la pacificacion del area centroamericana a fines de los afios
ochenta y principios de los noventa se presentaron efectos de “derrame” que —segun se vio
anteriormente— permitieron a los gobiernos no sélo recuperar el proyecto regional de integracion
sino hasta ampliar sus propios alcances formales. De igual manera, y a la luz de las tendencias
que parecen dominar el proceso centroamericano desde la segunda mitad de los afios noventa,
quiza pueda ser planteada la hipotesis de que “derrames” sucesivos o, para emplear una nocion de
Schmitter (1970), nuevos “paquetes de trato” (freatment packages) regional que permitan
consolidar lo logrado hasta ahora e incluso abarcar nuevos temas que ensanchen la base de la
integracion, seran tanto mas factibles cuando en el futuro inmediato se satisfagan al menos tres

' Véase Enriquez (1999). Conviene recordar que en 1996 el SICA integro un Consejo

Consultivo del que actualmente forman parte unas 23 de organizaciones civiles y no gubernamentales de
la region. C. de Monterrosa (1999) sefiala que la participacion de estas organizaciones ¢s irrelevante
porque su papel formal es asesorar a “instancia que no tiene caracter resolutivo”. De manera mas general,
esta autora analiza tres tipos de factores y sus vinculaciones al explicar el bajo nivel de participacion de la
sociedad centroamericana en ¢l proceso de integracion: 1) incredulidad de la poblacién frente al proyecto
regional, debido a que casi siempre ha estado excluida de ¢l; ii) haber sido en este terreno un mero
receptor de medidas y consecuencias que emanan de acuerdos tomados por las elites; v iii) la incapacidad
de sus organizaciones para analizar ¢ interpretar el proceso de integracion, lo que ha minado su capacidad
de iniciativa y generacion de propuestas.

7" Véanse, por ejemplo, los estudios de caso sobre la Comunidad Europea del Carbén y del
Acero (CECA) y sobre las expectativas de las clites gubernamentales y civiles britanicas frente a la
integracion, respectivamente, en Haas (1958) y Pfaltzgraff (1969).

" Nye (1971) anota que una premisa fundamental para la constitucion de estos grupos
regionales de interés es que permitan efectivamente a sus miembros alcanzar uno o varios objetivos
compartidos.

¥ La nocién de “derrame” (spillover) fue desarrollada por Hass (1958) para explicar como, en
un proceso de integracion, se generan efectos multiplicadores de un sector a otro: “las decisiones
tempranas s¢ derraman en nuevos contextos funcionales, abarcando cada vez mas gente, requiriendo cada
vez mayores consultas y contactos interburocraticos y respondiendo a nuevos problemas surgidos de las
transacciones anteriores” (la traduccion y el subrayado son nuestros).
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grandes condiciones: a) el desarrollo de una percepcion de equidad de los beneficios que reciben
de la integracion cada parte nacional y los diversos agentes sociales; b) el balance que haga el
conjunto regional y cada parte nacional de la calidad de su insercién en un sistema internacional
cambiante como es el actual, y ¢) la reduccion efectiva de los costos atribuibles al proceso de
integracion. 2 En todos los casos, el cumplimiento de estas tres condiciones dependera
fuertemente de lo que ocurra en cada uno de los paises centroamericanos en materia de desarrollo
econdmico y equidad, asi como en el ambito del fortalecimiento de los procesos democraticos y
de los mecanismos institucionales que aseguren la participacion efectiva de la poblacion en los
procesos de toma de decisiones.

Ahora bien, la no satisfaccién de las condiciones precedentes podria dar lugar a
reticencias y dudas sobre la continuidad —y mas que nada sobre la posible profundizacion— del
proyecto regional de integracion. Para limitar la accion de fuerzas que presionen en esta direccion
parece necesario fortalecer y enfatizar las tareas comunes y los mecanismos institucionales de
cooperacion y coordinacidn a escala regional. Esto serd factible en la medida en que se hagan
efectivos y se extiendan los instrumentos formales con que cuenta la region para asegurar —en
especial en el ambito de las politicas macroecondomicas— la coherencia del comportamiento
conjunto de los agentes comprometidos con la integracion. En su fase actual, ésta genera
necesidades objetivas de coordinacion de las acciones individuales de los agentes privados y
gubernamentales a fin de construir una légica colectiva (o regional) en la que los intereses
particulares tiendan a ser compatibles. 2! Es éste un principio basico de los llamados “juegos de
coordinacion” (como el que se ilustra en el recuadro 2), en los que las reglas hacen posible que
una misma situacién sea deseable para todos los participantes.

3. Evolucion del comercio regional

Es sabido que el proyecto de integracion econdmica y comercial de Centroamérica fue hasta fines
de los afios setenta el mas exitoso no solo del continente americano, sino del llamado mundo en
desarrollo. #* También se sabe que los conflictos politico-militares y la crisis economica y social
de los aflos ochenta interrumpieron primero e invirtieron después los progresos logrados en
Centroamérica en materia de integracion comercial.

Un examen general del comportamiento de largo plazo de los flujos comerciales
intracentroamericanos muestra las grandes fases de evolucion de este proceso (véase el
grafico 1). Después de alcanzar en 1970 su nivel méaximo de participacion dentro del comercio
internacional de bienes de la region, la importancia relativa de estos flujos decayd de manera
progresiva en los siguientes 20 afios. En la década de los afios setenta tal proceso fue lento y hasta
erratico; en la de los ochenta fue mas rapido y sistematico. Este retroceso general tocd fondo
hacia 1987-1988, dando lugar a una recuperacion que fue muy dinamica hasta 1994, afio a partir

* Para una justificacion teorica de estas tres condiciones, véase Nye (1971).

Como se sefialé anteriormente, una condicion indispensable para ello es la construccion,
previa o paralela, en cada pais, de acuerdos internos mas solidos en los terrenos economico, social y

politico.
22

21

Son abundantes las investigaciones y las evidencias empiricas que lo demuestran. Uno de los
trabajos clasicos es ¢l de Wilford (1977).
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del cual los flujos comerciales intracentroamericanos tienden a estabilizarse en relacion con el
comercio internacional total de la region.

Recuadro 2

COORDINACION ECONOMICA Y COMPATIBILIDAD DE INTERESES:
UNA ILUSTRACION BASICA

El establecimiento de acuerdos econdémicos entre paises —incluso los que se limitan al campo estrictamente
comercial— se dificulta en ausencia de un marco comin que exprese un convenio constitutivo. En este sentido
hay dos cuestiones fundamentales que deben dilucidarse: ;cudl es la naturaleza del acuerdo? y ;bajo qué
condiciones s¢ establece? La teoria de juegos (en especial Schelling, 1977) da una respuesta analitica mediante
el estudio de situaciones denominadas indistintamente de colaboracién o de coordinacién “pura”.

Tales situaciones son definidas en el contexto de los llamados juegos no cooperativos y se expresan en la
siguiente matriz:

Jugador 11
Derecha Izquierda
Jugador I Derecha 1 1 0 0
Izquierda 0 0 1 1

El arquetipo de esta configuracién es la circulacion de vehiculos. Los jugadores son automovilistas que
tienen la opcion de dirigirse hacia la derecha (D) o hacia la izquierda (I). Si ambos escogen la misma direccidon
(va sea D, ya I), obtienen una utilidad igual a 1. Pero si uno escoge D y ¢l otro I, ambos se encontrardn en una
situacion desfavorable, por lo que su utilidad caerd a 0.

La caracteristica de los juegos de coordinacién pura es que ¢l interés de los jugadores es totalmente
convergente. Para los automovilistas del ejemplo son deseables las mismas situaciones (es decir, D, D o I, I) en
tanto que las otras (D, I o I, D) les son claramente desventajosas.

La convergencia de los intereses individuales de los automovilistas constituye una circunstancia
particularmente favorable a la instauracion de un acuerdo. No obstante, el analisis del juego muestra que, en un
cuadro no cooperativo en el que los jugadores no pueden comunicarse entre ellos mas que por medio del juego
mismo, la coordinacidn esta muy lejos de ser evidente. Para que ésta ocurra es necesario un mecanismo que haga
coherentes las estrategias del conjunto de los actores. En otros términos, la coordinaciéon supone el desarrollo de
un contexto de accidon comun.

Desde un punto de vista formal, todo esto sugiere que la coordinacion reposa siempre sobre una dindmica
fuerte de interacciones en un sentido muy preciso: cada uno de los participantes busca no sélo coordinarse con
los otros, sino que sobre todo reconoce en los otros la misma voluntad de coordinacién.

Fuente: Orléan (1994).
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Grafico 1

RELACION ENTRE EL VALOR DEL COMERCIO INTRACENTROAMERICANO Y
EL VALOR DEL COMERCIO TOTAL DE BIENES
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Fuente: CEPAL.

Si bien es cierto que en los afios noventa el comercio intracentroamericano detuvo su
tendencia descendente, todavia estd lejos de recuperar los niveles relativos alcanzados hace un
cuarto de siglo. El coeficiente de exportacion intrazona a exportaciones totales muestra una clara
recuperacion con respecto a la segunda mitad de los afios ochenta, pero su promedio sigue 10
puntos porcentuales por debajo del observado al inicio de los afios setenta. Una tendencia similar
se presenta en el caso de los flujos de importacidén, cuyo peso relativo incluso siguid
disminuyendo después de 1995. (Véase el cuadro 1.)

Cuadro 1

COEFICIENTES DE COMERCIO INTRACENTROAMERICANO A
COMERCIO TOTAL DE BIENES

(Promedio anual)

1970-1974  1975-1979  1980-1984  1985-1989 1990-1994 1995-1998

Exportaciones 28.8 20.7 20.8 13.2 17.6 17.0

Importaciones 212 17,7 244 21.9 13.8 11.3

Fuente: CEPAL.
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Una estimacion de la elasticidad-ingreso (E-I) de la demanda anual de importaciones > en
el transcurso de los decenios 1980 y 1990 (véase el cuadro 2), muestra la evolucion de la
dinamica comercial del proceso de integracion en términos de los efectos de “creacion” y
“desviacion” de comercio producidos en Centroamérica antes y después de la pacificacion
regional. De acuerdo con la teoria convencional de la integracion econdmica, >* un descenso de
la E-I de las importaciones intra y extrarregionales es un indicio de desviacion bruta de comercio.
Puede verse que hasta 1986 estos indicadores tuvieron una tasa anual promedio negativa, y
cayeron al que tal vez haya sido su nivel histérico més bajo desde la creacion del Mercado
Comun Centroamericano (MCCA). Por su parte, un retroceso de la E-I de las importaciones
totales sugiere una desviacion neta de comercio, efecto que también se verifica en la region hasta
1986.

En la segunda mitad de la década de los afios ochenta cambio el signo de estas tendencias
y se recuperd el efecto de creacion bruta y neta de comercio que caracterizd el proceso de
integracion centroamericano en sus primeras fases. El efecto creador de comercio que acompafio
el proceso de recuperacion del proyecto regional fue particularmente dindmico en el periodo
1986-1992. Durante estos siete afios los tres indicadores experimentaron un fuerte repunte, que
fue mas acentuado en la E-I de las importaciones extrarregionales. >> Se observa sin embargo que
en el periodo subsiguiente (1992-1998) se pierde la intensidad de este impulso inicial y decae el
nivel promedio de cada uno de estos coeficientes a menos de la mitad del que registraron en los
siete afios precedentes. Ademas, durante esta fase el nivel promedio de la E-I de la demanda de
importaciones extrarregionales se incrementd con respecto al de las importaciones
intrarregionales, lo que probablemente es un producto de la apertura del conjunto de las
economias centroamericanas al resto del mundo.

Este conjunto de tendencias ilustra, en primer lugar, la manera en que las economias
centroamericanas recuperaron los efectos creadores de comercio de su proyecto regional de
integracion, que habia decaido a minimos historicos hasta bien entrada la segunda mitad de la
década de los ochenta. En segundo lugar, muestra también cémo el dinamismo de este proceso
tiende a estabilizarse en torno a los registros alcanzados a principios del decenio de los noventa;
al menos en el terreno estrictamente comercial, estos indicadores todavia se ubican por debajo de
los niveles relativos anteriores a la crisis. 2

» La clasticidad-ingreso de la demanda de importaciones es el coeficiente que resulta de dividir

los cambios porcentuales anuales de las importaciones entre los del PIB.

* Véase, entre otros, Balassa (1967).

* Lo que reflejaba en aquel momento la existencia de una demanda de bienes diferida durante
los afios mas agudos de la crisis econdmica y politica de la region.

% Las mismas tendencias también parecen sugerir cierto agotamiento precoz del impulso de
recuperacion del comercio centroamericano, al darse €sta en circunstancias de apertura externa y ausencia
de programas regionales de sustitucion eficiente de importaciones al momento de agotarse la capacidad
ociosa.
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Cuadro 2

CENTROAMERICA: ELASTICIDAD-INGRESO DE LA
DEMANDA DE IMPORTACIONES

MT MIR MER
1981 1.1 4.4 0.2
1982 -11.1 -10.1 -11.2
1983 0.0 0.3 -0.1
1984 1.1 -1.2 1.7
1985 -0.1 -1.8 0.2
1986 0.4 0.9 -0.3
1987 22.5 11.3 22.5
1988 0.8 1.3 0.7
1989 1.7 2.6 1.6
1990 -0.6 0.1 0.6
1991 0.5 3.6 0.6
1992 2.5 2.7 22
1993 1.2 0.6 1.3
1994 1.3 1.9 1.2
1995 1.4 0.7 1.5
1996 0.4 0.2 0.4
1997 1.8 2.5 1.6
1998 2.3 -0.7 2.7
1981-1986 -1.4 -1.3 -1.6
1986-1992 3.97 32 3.98
1992-1998 1.6 1.1 1.6

Fuente: CEPAL.
Nota: MT: importaciones totales; MIR: importaciones
intrarregionales; MER: importaciones extrarregionales.

En cuanto a la composicion de los flujos de comercio intracentroamericanos, las cifras
agregadas en secciones >’ muestran cambios de cierta significacion en algunos paises (véase el
anexo I). Uno de los mas sobresalientes es la especializaciéon en productos alimenticios y
animales y en materiales crudos no comestibles que presenta la estructura de exportaciones de
Nicaragua hacia la region. En el curso de los afios noventa la importancia de ambos rubros
aumentd considerablemente, y en la actualidad representan mas de dos terceras partes de la

7 Secciones de la CUCL, revision 1.
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exportacion regional de bienes de Nicaragua. ** La contrapartida de esta tendencia es la
“desindustrializacion” del comercio regional nicaragiiense, dado que la participacién de los
bienes manufacturados cayod de un promedio de 50% en la primera mitad de los afios setenta a
menos de 13% al finalizar la década de los noventa. » Tendencias relativamente similares se
advierten en el comercio regional de El Salvador, aunque a una escala y con un alcance sectorial
considerable, pero menor. En términos generales, la composicion del comercio regional de los
otros tres paises no presentd cambios significativos durante estos mismos afios. >

Ahora bien, otro tipo de informacion y evidencias empiricas muestran que en la nueva
fase de la integracion la posicion de las naciones centroamericanas se modifico tanto con relacion
a sus respectivos grados de dependencia del mercado regional como a su importancia relativa
como origen y destino de flujos de comercio intrazona.

Cuadro 3

CENTROAMERICA: GRADOS NACIONALES DE CONCENTRACION Y PARTICIPACION
COMERCIAL EN EL MERCADO REGIONAL

1980-1985 1985-1990 1990-1995 1995-1998

CI/CT  PCTI CI/CT  PCTI CI/ICT  PCTI CI/CT  PCTI
CostaRica  16.0 20.3 9.4 22.1 8.0 21.1 7.6 18.9
El Salvador  25.7 274 19.3 29.2 21.1 28.3 17.3 26.7
Guatemala  19.7 313 14.6 32.6 15.9 29.3 16.5 28.0
Honduras 9.6 9.8 5.6 9.2 10.9 11.0 14.4 14.9
Nicaragua  14.9 11.2 7.6 6.9 21.7 11.3 224 11.5

Fuente: CEPAL.
Nota: CI/CT: relacién entre el valor total del comercio intracentroamericano y el valor total del comercio de
bienes; PCTI: participacion porcentual promedio en el comercio intracentroamericano total de bienes.

En el decurso de las ultimas dos décadas —y con secuencias y grados de intensidad
diversos—, Costa Rica, El Salvador y Guatemala experimentaron procesos de desapego al
mercado regional. La importancia relativa del comercio intercentroamericano en el comercio

*  La participaciéon relativa de los productos alimenticios y animales en la exportacion

nicaragiiense a Centroamérica s¢ duplico en la segunda mitad de los afios noventa con respecto al periodo
1970-1975, mientras que la de los productos crudos no comestibles estuvo cerca de triplicarse. En 1998 el
primer grupo representaba 58% de las exportaciones regionales de Nicaragua y el segundo 13.5%.

¥ Estas cifras se refieren a la participacion conjunta de las secciones de productos quimicos y
articulos manufacturados clasificados.

* " El peso relativo de los productos alimenticios y animales se incrementd durante los afios
noventa en ¢l caso de Costa Rica, pero sin producir alteraciones significativas en la estructura de su
comercio regional. En Honduras cobraron mayor importancia las exportaciones de aceites y mantecas de
origen animal mientras que en Guatemala no se registra, a este nivel de agregacion estadistica,
modificacion sustantiva alguna. Véase ¢l anexo L.
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exterior total de cada uno de estos tres paises tiende a ser claramente menor en la actualidad que
20 afios antes °' (véase el cuadro 3). La mayor parte de la pérdida observada en este indicador
ocurrio en la primera mitad de la década de los afios ochenta, es decir, durante la fase mas aguda
de la crisis del MCCA. La evolucion ulterior de esta tendencia difiere en cada caso. En Costa
Rica continué profundizandose, con un ritmo ciertamente moderado pero firme. En El Salvador
el nivel de este indicador ha sido erratico a lo largo del tiempo, pero no asi la direccion de su
tendencia. Ezg Guatemala se mantiene estable después del ajuste a la baja operado en el periodo
1980-1985.

La situacion de Honduras y Nicaragua es diferente. Después de una fuerte contraccion
observada en la segunda mitad de los afios ochenta, la importancia del comercio
intracentromericano en el comercio exterior de ambos paises tiende claramente a acrecentarse
durante los noventa. >> Hace dos décadas Honduras y Nicaragua (en ese orden) eran los paises
centroamericanos en cuyas estructuras geograficas del comercio exterior el peso relativo de la
region era menor. En la actualidad, el coeficiente de Nicaragua es el mas alto de los cinco paises,
mientras que el de Honduras es ya equiparable a los de Guatemala y El Salvador.

Tomando como referencia este solo indicador, que mide la proporcion que representan las
exportaciones y las importaciones hacia y desde Centroamérica en el comercio total de bienes de
cada uno de los cinco paises, se observa que, estimada como un todo, la regién no podria
considerarse en la actualidad un “socio natural” de ninguna de las naciones que integran el
MCCA. Si un “socio natural” se define como un mercado individual en el que un pais realiza
25% o mas de su comercio exterior, >* se concluye, en efecto, lo anterior. Con fines meramente
ilustrativos conviene observar que en la Union Europea el peso del mercado regional alcanza un
promedio superior a 60% del comercio exterior total, con participaciones individuales maximas
ligeramente por encima de 75% y minimas de 50% (véase el cuadro 4). *°

Ahora bien, a pesar del desapego relativo del mercado regional que prevalecid en el
transcurso de los ultimos 20 afios, Costa Rica y El Salvador conservaron casi inalterada su
participacion en el comercio intracentraomericano, en tanto que Guatemala —si bien continud
siendo la nacion que realiza la mayor contribucion individual al valor de dicho comercio—
ajusto ligeramente a la baja la suya en los afios noventa (véase de nuevo el cuadro 3). En relacion

' De acuerdo con los datos del cuadro 3 el coeficiente anual promedio comercio

intrazona/comercio total de Costa Rica en 1995-1998 es casi 9 puntos porcentuales menor que en
1980-1985, lo que equivale a un descenso de 55%; en El Salvador y Guatemala este indicador presenta
entre los mismos periodos diferencias de 8.4 y 4.3 puntos porcentuales, respectivamente, equivalentes a
una caida relativa de 33% y 22% en cada caso.

> En el caso de estas tres economias, el “desapego” al mercado regional esta en parte vinculado
al desarrollo de exportaciones no tradicionales a terceros paises.

» Adviértase que, en relacion con los promedios de 1985-1990, el coeficiente de comercio
regional a comercio total se multiplicd por un factor de 2.5 en Honduras y de 2.9 en Nicaragua (cuadro 3).

* CEPAL (1994).

*  Debe subrayarse el caracter ilustrativo del ejemplo. Dadas las grandes diferencias
estructurales entre los mercados centroamericano y europeo, la comparacion no seria en realidad valida.
Para una ecconomia curopea el mercado regional puede fungir como un sustituto del mercado
internacional, hecho que seria imposible para una economia centroamericana.
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con la década de los afios ochenta (cuando cay6 el aporte relativo de ambos paises), el periodo
posterior a 1990 también fue en este terreno de recuperacion para Honduras y Nicaragua.

La modificacion de las posiciones relativas de cada pais en el mercado regional refleja,
por un lado, el alcance y el perfil del cambio de la estructura productiva que en cada caso han
tratado de suscitar las politicas de reforma estructural puestas en practica en el periodo posterior a
la pacificacion. Por otro lado, evidencia también diferencias en el tipo de insercidén que, conforme
a su grado de desarrollo y diversificacion comercial y productiva, puede definir cada pais por
separado en la economia internacional en el marco del llamado regionalismo abierto.

Cuadro 4

UNION EUROPEA: IMPORTANCIA RELATIVA DEL COMERCIO INTRAZONA
EN EL COMERCIO EXTERNO TOTAL

1990 1996
Promedio a/ 67% 63%
Maximo 78% b/ 77% ¢/
Minimo 58% d/ 50% d/

Fuente: CEPAL sobre la base de datos del FMI, Direction of Trade Statistics
Yearbook, 1997.

a/ 15 paises.

b/ Bélgica-Luxemburgo y Portugal.

¢/ Portugal.

d/ Reino Unido.

4. Fuerzas y procesos autonomos de la integracion

Un numero significativo de expertos e informantes calificados de los sectores gubernamentales,
empresariales, financieros, técnicos y académicos de Centroamérica, que fueron entrevistados
directamente para la elaboracion de este estudio, *® coincidio en sefialar que, después de su
repunte inicial, la actual ronda regional dio paso a un ciclo —que dura desde mediados de la
década de los afios noventa— en el que hay una brecha creciente entre el discurso integracionista
y el avance efectivo de proceso, entre la multiplicacion de iniciativas regionales de caracter
oficial y la capacidad real de realizacion, instrumentacion y coordinacién con que cuentan las
instituciones. *’

No obstante, los mismos informantes también sefialaron que hay una realidad
microecondmica en la que actuan diversos agentes productivos y sociales —empresarios,

% Las entrevistas se realizaron en los cinco paises de la regién en octubre de 1999.

La mayoria de los entrevistados coincidi6 en sefialar al menos uno de los siguientes factores
como elementos explicativos generales de esta brecha entre discurso y realidad: 1) las insuficiencias del
desarrollo social y democratico de los paises y i1) 6rdenes institucionales historicamente fragiles.
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inversionistas, trabajadores— que buscan encontrar opciones tangibles y viables a la
globalizacién de las economias centroamericanas a partir del espacio regional.

Ocurre, en efecto, que bajo el doble imperativo, primero de la crisis de los afios ochenta,
después de las reformas estructurales y la apertura a una economia mundial altamente
competitiva y liberalizada, se desarrollo en Centroamérica un proceso mas o menos espontaneo
de compenetracion e interacciones de agentes econdmicos y sociales privados que opera con
cierta autonomia respecto del proyecto integracionista oficial y cuyo desarrollo no depende de
acciones especificas previstas o emprendidas en el marco juridico e institucional vigente en la
region. *® Desde el punto de vista econdmico, su origen estd en la busqueda de alternativas de
negocios por parte de empresas y empresarios centroamericanos con algun tipo de liderazgo en
sectores particulares de actividad, que han venido impulsando procesos de aglutinacion regional
con el fin de obtener economias de escala y a la vez diversificar y fortalecer su estructura de
capital. Esta iniciativa tiende a reforzarse conforme el acecho competitivo de los productores
extrarregionales se incrementa debido a la mayor apertura de las economias centroamericanas a
los flujos de comercio e inversion. En ausencia de mecanismos y programas institucionales,
nacionales o regionales, que fomenten (o al menos faciliten) la ampliacion de las actividades
empresariales intrazona, > los progresos que se constatan en este terreno son resultado de
decisiones individuales de agentes privados que, a pesar de su dispersion y su naturaleza
casuistica, han producido un significativo efecto de enlace en la base del edificio econdmico
centroamericano. Desde el punto de vista social, el proceso es mas difuso aunque no por ello
menos significativo. Al filo de los acontecimientos asociados primero a las guerras civiles y
después a la pacificacion, la normalizacion democratica y la elevada atencion puesta en
Centroamérica por la comunidad internacional, surgi6 en los ultimos tres o cuatro lustros una
serie de organizaciones civiles no gubernamentales de naturaleza y vocacion regionales. **
Algunas investigaciones documentan de manera fehaciente la diversidad social, tematica e
ideologica de estas organizaciones, al tiempo que arrojan luz sobre las distintas formas en que
contribuyen a crear dinamicas nuevas de interrelacion en el campo social centroamericano. *!

No existe informacién sistematizada ni investigaciones exhaustivas sobre las dimensiones
econdmicas de este proceso. Datos parciales que se recogieron para este estudio permitieron
detectar la existencia de proyectos, de naturaleza y dimensiones diversas, en sectores que son
igualmente diversos, de empresas centroamericanas que operan y tienen establecimientos en dos
o tres paises de la region.

38 [ . . . 1L
Si bien es cierto que ese marco los estimula ¢ influye de multiples maneras.

No hay una estructura oficial o privada centroamericana que promueva sistematicamente el
intercambio de informacidn y experiencias de negocios, encuentros empresariales, foros de andlisis ¢
identificacion de oportunidades conjuntas de inversion.

* " De acuerdo con ¢l apreciable trabajo de recopilacion y documentacion de la Fundacién Arias
para la Paz y el Progreso Humano, en Centroamérica hay al menos 60 organizaciones civiles que
proyectan o realizan sus actividades a escala regional y de una manera totalmente independiente de
organismos ¢ instituciones oficiales. Entre los principales ambitos de actuacidon de estas organizaciones
estan la capacitacion, el desarrollo social y comunitario, la preservacion ambiental, las reivindicaciones de
género vy la defensa de los derechos humanos. Véase Fundacion Arias (1998).

1 Véanse, entre otros, Morales y Cranshaw (1997) y PNUD (1997).
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En algunas actividades el movimiento de inversiones intracentroamericanas alcanzo ya
niveles cuantitativa y cualitativamente importantes. Tal es el caso, en particular, de los servicios
de transportacion aérea, donde la constitucion del grupo Transportes Aéreos de Centroamérica
(TACA) es una de las muestras mas notables de reorganizacion estratégica del sector empresarial
para adaptarse a las nuevas realidades de la competencia a escala regional y global (véase el
recuadro 3). El sector turistico, la acuacultura del camaron, la agroindustria y el comercio son
algunas de las areas donde las fuerzas de la economia privada centroamericana han mostrado en
el transcurso de la ultima década un dinamismo notable para organizar y poner en marcha
distintos proyectos de expansion, cooperacion e inversion conjunta (binacionales o regionales). **
Ejemplos importantes sobre el establecimiento de sinergias empresariales pueden ser
identificados en el desarrollo de los grupos POMA (hoteleria), SIGMA (cajas y empaques) y
ADOC (calzados), o de la cadena Pollo Campero (restaurantes), las empresas DIANA
(alimentos) y el grupo periodistico La Nacion, de Costa Rica, que participa empresarialmente en
la edicion de diarios en Guatemala.

Recuadro 3

CONSTRUYENDO UNA PERSPECTIVA REGIONAL DE LOS NEGOCIOS
(EL CASO DE TACA)

La transportacion acrea es una actividad sacudida por la desregulacion, la competencia y la guerra de tarifas en la
que es indispensable realizar economias de escala. Las pequefias compafiias aéreas que operan en paises tambicn
pequetios estan por regla general confinadas en mercados reducidos, lo que no sdélo restringe su capacidad de
expansion y crecimiento, sino también representa enormes dificultades de supervivencia.

Para confrontar esta situacion las compafiias aéreas centroamericanas adoptaron una estrategia que
permitié a cada una de ellas conservar sus derechos nacionales y a un tiempo operar bajo un paraguas empresarial
comun: ¢l Grupo TACA (Transportes Aéreos de Centroamérica).

El Grupo TACA esta formado por Taca (Honduras), Aerdnica (Nicaragua) Aviateca (Guatemala) y Lacsa
(Costa Rica), ademas de varias microaerolineas regionales adquiridas o creadas por el mismo grupo. Opera en la
actualidad una flota de 35 jets de pasajeros, 44 aviones turbohélice v 5 acronaves de carga. Cada una de estas
compaiiias conserva su nombre y sigue vinculada en su pais de origen con los socios nacionales, aunque sus
operaciones ahora se despliegan y organizan en ¢l marco de una estrategia que se fija corporativamente.

La eliminacién de rutas y servicios duplicados y la combinacion de recursos potenciaron tanto la capacidad

econdmica como la presencia de mercado y la competitividad internacional de las aerolineas participantes y del
£rupo en su conjunto.

/Continua

*  Algunos de estos proyectos contaron en el periodo reciente con crédito del Banco

Centroamericano de Integracion Economica (BCIE), institucion que tradicionalmente apoyd grandes
proyectos industriales y de infraestructura y que en la década de los afios noventa ha empezado a
incursionar en ¢l financiamiento al sector privado.
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Recuadro 3 (Conclusion)

TACA logré consolidar su presencia en las rutas aéreas de Centroamérica y ahora es una de las cuatro
compaiiias aéreas mas grandes de América Latina. Para proyectar su crecimiento fuera del mercado regional, creéd
recientemente un centro internacional en Lima, Pera, con planes para explotar nuevas rutas en América del Sur,
Meéxico vy los Estados Unidos (el grupo ya opera en 10 ciudades de este ultimo pais).

La constitucion y desarrollo del Grupo TACA son un ¢jemplo del cambio de concepciones y estrategias
empresariales que algunos sectores econdmicos privados de Centroamérica experimentaron en ¢l transcurso de las
ultimas dos décadas. Con todo, debe sefialarse que en el caso especifico de TACA, los usuarios de dentro y fuera
de la regidn suclen sefialar con frecuencia que esta estrategia también colocoé al grupo en condiciones casi
monopdlicas en la mayoria de las rutas regionales que explota, con las consiguientes consecuencias que esto
implica en detrimento de la calidad del servicio.

Finalmente, v desde un punto de vista mas general, los expertos en cuestiones empresariales consideran
que alianzas como la realizada por TACA —que son relativamente numerosas en ¢l sector de servicios y tienen
las particularidades propias de cada caso y sector especificos— ponen de manifiesto la importancia de la escalay
el enfoque regional para poder competir y sobrevivir en un entorno sometido cada vez mads a las fuerzas de la
globalizacién y dominado por grandes empresas transnacionales.

Fuente: “Clear For Take Off”, Latin CEO (diciembre de 1999), y “La integracion inici6 en ¢l cielo”, La Prensa
Grdfica (7 de noviembre de 1997).

En el sector financiero, fundamentalmente en operaciones bancarias y de seguros, también
se registra en la segunda mitad de los afios noventa la aparicidén de proyectos de alcance regional
en los que la inercia del mercado ha favorecido un crecimiento importante de las inversiones
intrarregionales. Grupos financieros como el nicaragiiense BAC-Credomatic o los salvadorefios
Cuscatlan y Agricola Comercial no solamente realizan operaciones en toda la region, sino que
mantienen una presencia en casi todos los paises centroamericanos (véase el cuadro 5). En este
mismo sector se han desarrollado en los ultimos afios activas sociedades de inversion que, por
medio de la constitucion de fondos privados de capital, fomentan la realizaciéon de proyectos
regionales financiados mayoritariamente por centroamericanos. La aparicion de grupos
financieros regionales es una de las pruebas mas elocuentes de la busqueda de opciones de
negocio por parte de los operadores econdmicos privados de Centroamérica, al tiempo que
también pone en evidencia las necesidades de armonizacion legislativa, regulatoria, normativa y
de supervision con el fin de ordenar las operaciones financieras intrazona y extraterritoriales (off-
shore) de estos mismos grupos.

La dimension microecondmica y empresarial de la integracion esta poco analizada en
Centroamérica. Se trata de un universo en el que los agentes toman decisiones y asumen riesgos
con el objetivo de mantener y fortalecer su presencia en el espacio econdomico regional por medio
de la exportacion de bienes y servicios, la fusién y la adquisicién de empresas en los paises
vecinos, el establecimiento de alianzas, el desarrollo de proyectos de inversion y la organizacion
de cadenas empresariales de alcance centroamericano. Esta corriente a favor de la integracion se
desarrolla en la base de la estructura economica de los paises; es resultado del proceso de
evolucion propio de los negocios y expresa necesidades objetivas de empresas y actividades en
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un contexto de mercados nacionales pequefios que, considerados en si mismos, son un factor que
. .. o ’ 43
restringe objetivamente el establecimiento de economias de escala.

Cuadro 5

ALIANZAS ESTRATEGICAS EN EL SECTOR BANCARIO Y FINANCIERO CENTROAMERICANO

Grupo/Alianza Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
BAC/International San José Ficensa América Central
Corp. Banexpo
Grupo Financiero Pacific Pacifico Multivalores UNO Banexpo
Grupo Bancentro Bancentro Bancentro
Alianza Cheque C. Metropolitano ~ Cuscatlan Continental Bancahsa Fin. Intercontinental

Promérica Promérica Promérica Promérica Banpro
Red Pro BFA/Cofisa Cuscatlan Céntrica Banpais
Grupo Cuscatlan Citibank Citibank Citibank Honduras
Citibank Scotiabank Ahorronet
Scotiabank Industria Industria, G & T
Maya Holding Ltd. Agricola Produccion Caley Dagnal
Banco Agricola Comercial Comercial

Fuente: Camacho (s/f).

Tanto en su vertiente social como en la econdmica, este proceso representa una verdadera
simiente para fortalecer el nuevo ciclo del proyecto centroamericano de integracion. El
despliegue de su capacidad depende en una medida importante de factores institucionales, legales
y normativos en el doble frente de lo nacional y lo regional. Se han identificado algunos grandes
rubros en los que es necesario emprender acciones y reformas para facilitar la integracion
empresarial en Centroamérica. ** Entre éstos se encuentra la necesidad de realizar mayores
esfuerzos de armonizacion de las disposiciones legales, comerciales y tributarias en los cinco

® Una de las limitaciones caracteristicas de las economias pequefias es el tamafio de los

mercados internos. Este hecho suele ser un obstaculo mayor para la especializacion debido a que un
sinnumero de actividades econdmicas requieren escalas minimas de operacidén para ser rentables. La
mayor parte de la investigacion tedrica y empirica sobre las economias pequeiias (v las de Centroamérica
lo son) se concentra en el analisis de las formas en que se manifiesta en ¢llas la restriccidon de economias
de escala, asi como las consecuencias que esto tiene en materia de desarrollo. Véanse Looney (1989) y
Gutiérrez (1996).

La mayor parte de estas observaciones provienen de sefialamientos hechos por empresarios y
diversos directivos de camaras y asociaciones gremiales de Centroamérica entrevistados en octubre de
1999,
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paises centroamericanos, de manera que se eliminen —o al menos se disminuyan o se
homologuen— las barreras de entrada que hoy dificultan trasminar actividades empresariales de
un pais a otro. La inexistencia de un marco juridico y normativo regional es un factor que
obstaculiza objetivamente la accidén de las empresas a escala centroamericana, ademdas de
incrementar los costos de transaccion que, a su vez, inhiben la realizacién de operaciones
internacionales. ** Practicamente todos los paises han puesto en marcha en los Gltimos afios
politicas nacionales activas de estimulos e incentivos para atraer inversion extranjera directa
proveniente del mundo industrializado, pero todos carecen de mecanismos regulatorios, legales e
institucionales para fomentar la inversion intrarregional.

Hay por los menos dos razones para suponer que en el proyecto centroamericano se
contempla el objetivo de que los paises emprendan una revision de estos mecanismos a fin de
eliminar de manera coordinada los factores que inhiben el despliegue pleno de las fuerzas y
procesos no gubernamentales de la integracién regional. La primera tiene relacion con el
necesario fortalecimiento de los factores y condiciones que influyen positivamente en el
compromiso de los agentes econdmicos y sociales. De acuerdo con la experiencia internacional y
la propia experiencia centroamericana, es de esperar que un mayor volumen de tratos y
transacciones intrarregionales dé lugar a la formacién de nuevos vinculos de interés (o “paquetes
de trato”) y a la materializacion de una serie amplia de microprocesos de complementariedad y
colaboracion funcional en la region similares a los contemplados en la teoria del “derrame
acentuado” a que ya se hizo referencia. La segunda razén se vincula con los objetivos de
bienestar que subyacen en el proyecto regional de integracion. Alcanzar estos objetivos se
dificulta por la presencia de costos de transaccidbn que gravitan sobre las iniciativas
internacionales de los agentes economicos individuales. Es sabido que cuando estos costos son
excesivos, los individuos tienen un fuerte estimulo para no realizar transacciones (fenémeno
totalmente contrario al esperado en un proceso de integracion econdmica). En circunstancias
determinadas, su persistencia puede incluso explicar por qué un mercado no desarrolla toda su
capacidad. ** Su moderacion —y en los que casos en que ello sea factible, su eliminacion—
puede ser un factor clave para el estimulo de una ola mas intensa de iniciativas econdmicas
intracentroamericanas.

* Este factor inhibidor es de gran importancia. La empresa centroamericana promedio no esta

en condiciones de costear servicios juridicos, contables, financieros y fiscales simultancos en todos los
paises.
46 . .
Véase Nichans (1971).
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II. CONVERGENCIAS Y DIVERGENCIAS REGIONALES

1. Planteamiento del problema

Durante los primeros afios del nuevo ciclo de proyecto de integracion regional, el desempefio
macroecondmico de los paises centroamericanos present6 cierto grado de confluencia. Este hecho
fue facilitado al menos por dos factores. Uno fue la implantacion, en todos los paises, de
programas de estabilizacion suscritos con las agencias financieras multilaterales; el otro,
estrechamente ligado con el primero, fue la generalizacion en Centroamérica de proyectos de
reforma del marco institucional de la economia. Ambos representaron un papel muy importante
en varios sentidos. Por una parte permitieron concretar y hacer coincidir en torno de objetivos e
instrumentos especificos de politica econdmica los distintos proyectos nacionales de reforma y
reconstruccion que se instrumentaron en Centroamérica en el marco de la pacificacidén. Por otra
parte también fueron un medio a través del cual se difundi6 en las cinco naciones
centroamericanas una concepcion convergente sobre un “nuevo estilo de desarrollo” que se
distingue del anterior por estar mas concentrado en la accion y el arbitraje de los mecanismos del
mercado como medio para propiciar una asignacion mas eficiente de los recursos. ¥ La
prosecucidon de metas macroeconomicas similares y la utilizacion de las mismas herramientas de
politica en el marco de una filosofia economica compartida hicieron posible, en efecto, que desde
los ultimos afios de la década de los ochenta el comportamiento global de las economias
nacionales tendiera a transitar por el mismo sendero.

La ausencia de informacion adecuada impide analizar debidamente las consecuencias
generales el impacto general de las reformas economicas ponderando la importancia relativa de
cada una de ellas; este mismo factor también impide hacer distinciones entre los efectos sobre el
desempefio economico atribuibles a las reformas propiamente dichas y los producidos por las
medidas de estabilizacién macroecondmica (aunque es evidente que unas y otras tienden a
reforzarse mutuamente). ** Lora (1997) construy6 un indice de politicas estructurales (IPE) que
intenta subsanar en parte estas deficiencias de informacién y que se aplica a cinco areas
fundamentales de la reforma para el periodo 1985-1995: politica comercial, politica tributaria,

A esta concepcion econdmica se agregaba de manera igualmente relevante la conviccion

—también compartida por los principales agentes sociales— de reconstruir ¢l orden democratico en la
region.

*® BID (1997). Como se seiiala en este mismo estudio, tal problema esta lejos de ser exclusivo
de los paises centroamericanos y se presenta en el analisis de la reforma econdmica del resto de los paises

de Am¢érica Latina y del Caribe.
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politica financiera, privatizacion y legislacion laboral. * De acuerdo con el método empleado, el
IPE intenta establecer una medicion calificada del grado de libertad obtenido por las fuerzas del
mercado después de las reformas en cada una de estas cinco areas, en un rango de 0 a 1, y no
pretende medir ni calificar ningn otro aspecto cualitativo de la politica econdémica. Los
resultados de este ejercicio para Centroamérica se presentan en el cuadro 6. >

Dado el valor maximo de 1, el IPE del conjunto de los paises centroamericanos llegaba en
1985 a 0.278 frente a 0.345 para toda América Latina, lo que sugiere para ese afio un retraso
relativo de la region en cuanto a la aplicacidn de las reformas. De hecho, el IPE de los tres paises
centroamericanos que ya habian emprendido para entonces algunas de estas reformas se ubicaba
por debajo del promedio latinoamericano. Esta brecha general se redujo considerablemente desde
fines de los afios ochenta, y mantuvo a partir de entonces una diferencia promedio bastante
moderada. En 1995 el IPE de América Latina ascendi6 a 0.621 (incremento de 80% con respecto
a su valor de 1985), en tanto que el de Centroamérica alcanzo 0.594 (113% de aumento en el
mismo lapso). En este afio, dos de los cinco paises centroamericanos obtuvieron un IPE por
encima del promedio latinoamericano, pero todos, sin excepcion, registraron incrementos
sustanciales con respecto a los afios precedentes, lo que sugiere claramente que en todos ellos se
dio un proceso efectivo —y simultaneo desde 1989— de liberalizacién econdmica. En la primera
mitad de la década de los afios noventa se intensifico en todos ellos la eliminacion de diversas
restricciones que pesaban sobre la operacidon de los mercados. Obviamente —y asi 1o muestra la
evolucion diferenciada de cada IPE nacional—, tanto la velocidad como el alcance de las
reformas econdmicas varié de forma notable de un pais a otro y, dentro de ellos, entre cada una
de las areas consideradas. En todo caso, es incuestionable que la reforma (y la estabilizacion) fue
un factor decisivo para la configuracion, desde fines de la década de los ochenta, de un patron de
acercamientos e identidad de propositos de las politicas econoOmicas nacionales en
Centroamérica.

* El IPE es un promedio simple de los indices calculados para cada una de las cinco areas

(indices que a su vez son ¢l promedio simple de las variables de politica consideradas en cada caso). Para
la politica comercial se consideran las siguientes variables: aranceles promedio y dispersion arancelaria;
para la politica tributaria: tasa marginal maxima sobre ¢l ingreso de sociedades, tasa marginal maxima
sobre el ingreso de las personas, tasa basica del IVA y productividad del IVA; para la politica financiera:
libertad de las tasas de interés sobre depositos, libertad de tasas de interés sobre créditos, nivel efectivo de
encaje legal de los depositos bancarios y caracteristicas de la supervision bancaria y financiera; para la
politica de privatizacion: los montos acumulados de privatizacion desde 1988, incluyendo todos los
traspasos de propiedad, como proporcion de la inversion publica acumulada en 1985-1987; para la
legislacion laboral: contratacion, costos de despido al afio de trabajo, costos de despido a los 10 afios de
trabajo, costos por jornadas extraordinarias y contribuciones a la seguridad social. Véanse Lora (1997) y
BID (1997).

* Este método es util para analizar qué medidas de reforma econémica de las cinco
seleccionadas se han emprendido, cuantas faltan por emprender y en qué secuencia temporal se han
implementado. No mide el impacto estructural propiamente dicho de las reformas ni su capacidad,
cualquiera que ésta sea, de producir cambios de comportamiento en las economias.
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Cuadro 6

CENTROAMERICA: INDICE DE POLITICAS ESTRUCTURALES

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

Costa Rica 0.309 0347 0414 0497 0506 0500 0.504 0506 0506 0512 0.512

El Salvador 0386 0.414 0421 0532 059 0621 0660 0653 0.671
Guatemala 0.309 0342 0381 0429 0438 0438 0555 0587 0600 0601 0.596
Honduras 0.402 0.450 0469 0532 0546 0547 0548

Nicaragua 0.216 0.270 0.285 0.428 0.295 0391 0430 0502 0.617 0630 0.643
PROMCA 0.278 0319 0366 0441 0412 0433 0510 0549 0559 0589 0.594
PROMAL 0345 0374 0396 0417 0436 0476 0520 0568 0592 0.605 0.621
IPE mayora/ 0.489 0.563 0.567 0.598 0595 0596 0.617 0.630 0.660 0.703 0.721
IPE menora/ 0.216 0.270 0.271 0.259 0252 0252 0.382 0425 0426 0427 0457

Fuente: Lora (1997).
Nota: PROMCA: promedio del IPE para Centroamérica; PROMAL: promedio del IPE para América Latina.
a/  Conjunto de América Latina.

El ambiente general de reconciliacion politica y de negociaciones para volver a impulsar
sobre nuevas bases el proyecto regional y la relativa confluencia de desempefios alimentaron en
efecto una percepcion, quizé un tanto sobredimensionada, acerca de la existencia de un proceso
de convergencia de las economias regionales e incluso de cierta armonizacion de las politicas
econdmicas. Esta percepcion dejaba de lado un dato fundamental: que la relativa
homogeneizacion —si no de los comportamientos efectivos de las economias nacionales, al
menos si de sus metas e instrumentos— respondi6é en primer término y sobre todo a un factor
externo de convergencia: la ya mencionada generalizacion de programas de estabilizacion
macroeconémica y reforma estructural en todos los paises centroamericanos. > En la segunda
mitad de los afios noventa, sin embargo, tanto la convergencia de facto de los desempefios como
la armonizacion implicita de las politicas econdmicas tendieron a desvanecerse para dar paso a
una progresiva preeminencia de los respectivos problemas y coyunturas de cada uno de los
paises. La coincidencia —que ciertamente no es casual— de este proceso con el relativo
estancamiento de la integracion comercial observado en el mismo periodo, ha generado
inquietudes en diversos sectores acerca de la velocidad, la profundizacion y en algunos casos
hasta la viabilidad del proyecto regional. Mas que una visidn escéptica, estas inquietudes reflejan
una preocupacion acerca de la fluidez actual del proceso de integracion y su capacidad para
sortear de manera dinamica los obstaculos estructurales y politicos —los viejos y los nuevos—
que parecen frenarlo, y dificultar a la vez el desarrollo de acciones derivadas de mandatos
institucionales que exigen un grado mas alto de cooperacion y armonizacion entre 1os paises.

' En 1982, a raiz de la crisis de la deuda externa, Costa Rica adoptd un primer programa de

estabilizacion y desde 1985 este mismo pais empezd a ¢jecutar politicas de cambio estructural. Durante
los ultimos afios de aquella misma década, este tipo de programas economicos fue progresivamente
adoptado por las demas naciones centroamericanas.
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Ahora bien, la nocion de convergencia econdmica remite en primer lugar a las
desigualdades de ingreso de los paises y a la posibilidad de que éstas disminuyan
progresivamente (esto es, que las naciones converjan hacia el mismo sendero de crecimiento) por
medio de la abolicion de las barreras que obstaculizan la circulacién internacional de mercancias,
capitales y, de manera mas restringida, mano de obra. En un sentido, la convergencia puede ser
entendida y aplicada al examen de la evolucion de las desigualdades que separan a los paises
desarrollados de los paises en vias de desarrollo. ¥ En otro sentido, la convergencia remite
también al debate acerca de la capacidad de cada pais para preservar —en el marco de la
creciente interdependencia econdémica que implica la globalizacion— sus propias modalidades
institucionales y de organizacién, y para ceder el paso a una homogeneizacion determinada por
imperativos de eficiencia econdémica. > Diversos estudios de caso muestran que un grupo de
determinadas economias nacionales tiene amplias posibilidades de converger cuando su marco
institucional basico guarda similitudes suficientes como para generar patrones de
comportamiento similares con respecto a la competencia externa, los choques reales y financieros
y los desequilibrios externos. Una convergencia fuerte se establece cuando la interaccidn del
orden institucional y el mercado conduce a desempefios econdémicos similares con niveles
similares de productividad y bienestar. >* De acuerdo con el supuesto general de la teoria de los
“clubes de convergencia”, cuando ciertas sociedades tienen un estilo de desarrollo similar y
ademas pertenecen a la misma zona econOmica, existen grandes posibilidades de que sus
desempefios converjan.

En este marco, la experiencia reciente de las economias centroamericanas sugiere que hay
una interaccion compleja entre convergencia economica y diversidad institucional. Sugiere también
que la pervivencia de comportamientos seculares sigue ejerciendo un peso decisivo tanto en las
tendencias del desempefio econdomico comparado como en el peso asignado a los factores internos
frente a los compromisos regionales en el proceso de ejecucion de la politica econémica. > Este
hecho explica en una medida importante el surgimiento de inquietudes —recogidas en entrevistas
con representantes calificados de la vida econdmica y politica de los cinco paises— sobre lo que se
ha denominado “un decaimiento del entusiasmo de los circulos de decision del proceso
centroamericano de integracion”.

2. Evolucion reciente del PIB por habitante

El patron basico de disparidades de ingreso por habitante que existia entre los paises
centroamericanos al inicio de la crisis econdmica y politica de los afios ochenta —que fue
heredado del ciclo de crecimiento regional generado por la primera época del proceso de
integracion— no sufrio alteraciones sustanciales en el transcurso de las ultimas dos décadas.

> Como en ¢l estudio de Barro (1991).

> Boyer (1993).

> Véanse, entre otros, Barro y Sala-i-Martin (1991) y Amable (1993).

Con base en la experiencia curopea, Boyer (1993) hace notar que una armonizacidn
institucional inadecuada tiene grandes posibilidades de provocar comportamientos divergentes en una
zona de integracion.

55
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Son tres las situaciones nacionales de ingreso por habitante que prevalecen en la region.
En la primera se encuentra Costa Rica, con el ingreso mas elevado. En la segunda estan
El Salvador y Guatemala, con un ingreso intermedio, y en la tercera Honduras y Nicaragua, con
los niveles mas reducidos.

Se observa (véanse los cuadros 7 y 8) que las desigualdades de ingreso implicitas en este
patron regional, lejos de disminuir, se ampliaron durante los Gltimos 20 afios. Esta “dinamica del
distanciamiento” de los niveles de ingreso fue acentuada hasta el inicio de la década de los afios
noventa y s6lo en el caso particular de El Salvador tendi6 desde entonces a invertirse. De hecho,
el ingreso real por habitante de este pais recuperd, en el transcurso de la segunda mitad de esta
misma década, la relacion que guardaba en 1980 con respecto al de Costa Rica. Si se toma en
cuenta este hecho, seria falaz —por prematuro— hablar de un movimiento de convergencia
propiamente dicho entre estos dos paises en los afios noventa.

Cuadro 7
EVOLUCION COMPARADA DEL PIB REAL POR HABITANTE a/

(Costa Rica = 1.000)

El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
1980 0.548 0.506 0.371 0.450
1985 0.530 0.476 0.391 0.455
1990 0.499 0.442 0.364 0.303
1992 0.510 0.432 0.357 0.273
1994 0.525 0.417 0.333 0.249
1996 0.560 0.437 0.349 0.263
1998 0.547 0.428 0.338 0.257

Fuente: CEPAL.
a/  Dolares de 1990.

En los tres paises restantes no se verifica una recuperacion como la descrita
anteriormente. En todos estos casos, la brecha del ingreso con respecto a Costa Rica se amplio
constantemente hasta mediados de los afios noventa, momento que parece marcar cierta
estabilidad en torno al mismo rango de valores, que de cualquier manera siguen siendo inferiores
a los de 1980 (especialmente en Guatemala y Nicaragua).
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Cuadro 8

INDICE DEL PIB REAL POR HABITANTE a/

(1980 = 100.0)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
1985 873 84.5 82.1 92.0 88.3
1990 94.0 85.6 82.0 923 63.4
1992 98.5 91.7 84.1 94.8 59.8
1994 104.3 99.9 85.9 93.8 57.9
1996 101.5 103.7 87.7 95.6 595
1998 107.2 107.6 90.7 97.8 61.3

Fuente: CEPAL.
a/  Dolares de 1990.

Todo esto ocurrié en un contexto regional signado por la caida del producto real por
habitante. En Costa Rica y El Salvador esta tendencia abarco el conjunto de los afios ochenta,
pero en Guatemala, Honduras y Nicaragua perdurd hasta 1994-1995, periodo en el que el PIB por
habitante de los dos primeros paises ya habia recuperado su nivel de 1980. En 1998 este
indicador todavia estaba, en los casos de Guatemala, Honduras y Nicaragua, por debajo de los
valores de 1980.

Todo esto sugiere un patréon de desempefios econdmicos heterogéneos que, lejos de
reducir las disparidades regionales del nivel de ingreso, més bien parece haberlas incrementado.
Esta conclusion es avalada en sus términos mas generales por la evolucion comparada de algunos
de los factores clave del crecimiento, en particular la inversion bruta de capital. Entre 1990 y
1999 la formacién bruta de capital en Centroamérica se elevo significativamente con respecto a la
década de los afios ochenta, cuando el coeficiente de inversidn regional habia caido a uno de sus
niveles mas bajos del ultimo medio siglo como producto de la crisis de la deuda externa y las
politicas de ajuste del gasto interno que a ella estuvieron asociadas. En todos los paises el
coeficiente promedio de inversidén presenta una franca mejoria con respecto a la situacion que
prevalecia hace 10, 15 o 20 afios, lo que indica claramente que ahora la formacion de capital ha
crecido en promedio mas rapido que el PIB (véase el cuadro 9).

Sin embargo, més alla de estos rasgos en comun de la tendencia general, en
Centroamérica sigue prevaleciendo una marcada disparidad de situaciones nacionales en lo que
hace al esfuerzo de inversion (factor, cabe insistir, que determina en una medida importante el
crecimiento futuro de la economia). El Salvador y Guatemala registran los coeficientes mas bajos
de toda la region. En el primero de ellos la formacion de capital sufrié la caida mas pronunciada
durante los afios ochenta, por lo que, no obstante su dinamico repunte en la década siguiente,
continua presentando en la actualidad un bajo nivel en comparacién tanto con el promedio
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. . . 56 . 4. ,
centroamericano como con el internacional. En Guatemala este indicador se recuperé con

respecto a su punto mas bajo, verificado en 1985-1990, pero su nivel actual es apenas ligeramente
mayor al del quinquenio 1980-1985. En este ultimo periodo, la diferencia entre los promedios del
coeficiente de inversion mas bajo de la region (El Salvador) y del mas alto (Nicaragua) era de 12
puntos porcentuales de los PIB correspondientes, en 1995-1999 esta brecha (ahora entre
Guatemala y Honduras) se ampli6 a 18 puntos porcentuales.

Cuadro 9
CENTROAMERICA: COEFICIENTE ANUAL PROMEDIO DE LA INVERSION BRUTA INTERNA

(Porcentaje del PIB)

1980-1985 1985-1990 1990-1995 1995-1999
Centroamérica 17.9 18.6 22.0 23.5
Costa Rica 22.6 27.0 28.4 29.6
El Salvador 11.9 13.4 18.4 19.1
Guatemala 15.7 13.7 17.0 16.6
Honduras 20.4 17.5 30.8 347
Nicaragua 23.6 21.5 17.3 259

Fuente: CEPAL.

El caso de Costa Rica es diferente. Es el unico pais que a lo largo de los cuatro periodos
considerados desde 1980 mantuvo un coeficiente promedio superior al del conjunto regional.
Desde la segunda mitad de los afios ochenta, este indicador registra ligeros incrementos. En
Nicaragua, por su parte, tuvo su peor momento en la primera mitad de los afios noventa, en tanto
que en Honduras mostré un dinamico repunte en la década de los afios noventa, y llegd en
1995-1999 a un promedio similar al que mantuvieron durante varios decenios los llamados paises
emergentes de ACP.

La persistencia y probable agudizacidén en algunos casos especificos de las diferencias
econdmicas nacionales es un hecho con una gran importancia relativa para ponderar los diversos
factores que pueden contribuir a explicar las trabas estructurales que frenan o dificultan el
proyecto regional de integracion. De igual forma, este factor es una clave relevante en el analisis
de la pérdida de impulso que aparentemente registro el proceso de integracion economica en
Centroamérica durante los afios finales del ultimo decenio del siglo XX. Tales diferencias, por
ultimo, también parecen ubicarse en la base de la no consolidacion o el desvanecimiento de la
relativa convergencia observada en el ambito de las politicas macroeconomicas hasta mediados
de esta misma década.

56 . . . . ., , ..
Es decir, con respecto al coeficiente promedio de la inversion bruta en paises de crecimiento

relativamente alto y sostenido.
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3. Evolucion comparada de las principales metas macroeconéomicas

El Protocolo al Tratado General de Integracién Economica Centroamericana (“Protocolo de
Guatemala”) identifico la convergencia de las politicas econdmicas como uno de los mecanismos
para impulsar el proyecto economico regional. > Después de la crisis de los afios ochenta era
indispensable restablecer cierta compatibilidad de las politicas econdmicas nacionales tanto para
la recuperacion del comercio interregional como para organizar y dar cohesion a la busqueda de
nuevas formas de insercion en la economia internacional. > Ademas, y como ya fue sefialado, la
necesidad de restablecer la estabilidad de los grandes agregados economicos y financieros de los
paises facilitd desde la segunda mitad de los afios ochenta la implantacion de programas de
gobierno con metas y herramientas para perseguirlas que resultaban muy homogéneos desde el
punto de vista regional. En la medida en que la generalizacion de estos programas fue
instrumentada con la asistencia de los organismos financieros multilaterales, puede decirse que
existio un factor exdgeno de convergencia.

Ahora bien, la revision de los principales indicadores de desempefio macroeconomico
fijados por el Consejo Monetario Centroamericano (CMCA) para dar seguimiento al proceso
regional de convergencia muestra como durante la segunda mitad de los afios noventa las
economias de la region han enfrentado serias dificultades para cumplir metas de desempefio que,
por lo demaés, fueron fijadas en rangos amplios de variacién a fin de no limitar en demasta,
durante esta fase, los margenes de accion de politica econdmica de los paises participantes (véase
el recuadro 4).

A continuacién se resume la evolucion comparada de estos indicadores durante la década
de los afios noventa, que para fines del analisis fue subdividida en dos periodos: antes y después
de 1994, afio en que el CMCA instaurd los objetivos de convergencia macroeconomica.

Se aprecia que en el periodo posterior a 1994 la meta regional de un crecimiento promedio
de 4.5% fue incumplida en cuatro de los cinco paises (véase el cuadro 10). El Unico que la
cumplié fue Nicaragua, cuya economia estuvo virtualmente estancada en el periodo precedente.
Las mayores desviaciones se presentaron en Honduras y El Salvador. En un solo afio del sexenio
1994-1999 la tasa de crecimiento de la economia hondurefia logr6 superar el objetivo regional. Su
desviacion promedio fue de 53% para el conjunto del periodo. En El Salvador la tasa de
crecimiento promedio anual presentd una desviacion de 11% con respecto a la meta de
convergencia, en tanto que en Costa Rica y Guatemala la amplitud de esta brecha fue menor
(7%).

La dispersion de las tasas nacionales de crecimiento sigue siendo amplia en la region
centroamericana. En 1994 los diferenciales del crecimiento real del PIB se situaron entre una tasa
maxima de 6.15 (El Salvador) y una minima de —1.3 (Honduras); en 1996 entre 4.7% (Nicaragua)
y —0.3% (Costa Rica); en 1999 entre 8.3% (Costa Rica) y —1.9% (Honduras). En 1995, 1997 y
1998 la brecha interregional del crecimiento fue menor. Ademas de reflejar dificultades para
converger de acuerdo con los criterios fijados por mandato por el CMCA, la tendencia de un

3" Articulo 1 del Protocolo de Guatemala.

*  CEPAL (1995).
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crecimiento promedio inferior a la meta general establecida pone de manifiesto la persistencia de
un grave problema estructural del conjunto de la economia regional: la incapacidad dinamica para
absorber el crecimiento natural de la fuerza de trabajo, que sigue siendo relativamente alto en
todos los paises.

Recuadro 4

EL MARCO MACROECONOMICO DE REFERENCIA CENTROAMERICANO

El Consejo Mongtario Centroamericano (CMCA) tiene ¢l mandato de promover la coordinaciéon, armonizacidon
o unificaciéon de las politicas monetaria, cambiaria y financiera de los paises. La finalidad explicita es hacer
progresar gradualmente la integracidn financiera y monetaria de la regiéon para consolidar asi su integracidon
econdmica.

En cumplimiento de este mandato, el CMCA estableci6 en 1994 un marco macroecondmico
centroamericano de referencia por el cual da seguimiento a los acuerdos de convergencia macroecondmica
establecidos por las autoridades de cada pais. De acuerdo con su naturaleza, una parte de estos indicadores
corresponden a acciones de las autoridades monetarias, otros a las autoridades hacendarias.

Los indicadores elegidos y su nivel objetivo son los siguientes:

¢  Crecimiento real del PIB: superior o igual a 4.5%

e Tasa de inflacion (IPC, diciembre-diciembre): inferior o igual a 14%

o Indice del tipo de cambio real efectivo (diciembre de 1994 = 100): banda 90%-100%
e Tasa de interés pasiva real promedio: banda 0%-10%

o Déficit en la cuenta corriente: inferior o igual a 4% del PIB

e Déficit del sector publico: inferior o igual a 2.5% del PIB

e Decuda publica: inferior o igual a 60% del PIB.

Fuente: CMCA (1997).

En materia de inflacion, los criterios de convergencia macroeconomica establecen una
tasa anual maxima de 14%. En el transcurso de la ultima década todos los paises
centroamericanos experimentaron en diversos momentos picos inflacionarios causados por
desajustes estructurales combinados con los efectos de devaluaciones del tipo de cambio, déficit
fiscales y procesos de expansion monetaria. Con la excepcion de Nicaragua en el periodo
1985-1991, el panorama inflacionario de los paises centroamericanos no dio lugar a
desbordamientos incontrolables del movimiento de los precios y en todos ellos se observa en los
ultimos afios una tendencia hacia una inflacion promedio mas baja que en la primera mitad de la
ultima década (véase el cuadro 11).
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Cuadro 10

CENTROAMERICA: CRECIMIENTO ECONOMICO OBSERVADO Y DESVIACION CON
RESPECTO A LA META REGIONAL DE CONVERGENCIA

(Puntos porcentuales)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Centroamérica

t d t d t d t d t d t d
1990 3.5 -1.0 48 03 3.0 -5 -08 -53 -0.1 -46 2.7 -1.8
1991 2.3 22 36 -09 3.0 -0.8 33 -12 02 -47 2.9 -16
1992 7.7 32 75 3.0 4.8 0.3 56 1.1 04 -41 5.8 1.3
1993 6.3 1.8 74 29 39 -0.6 62 1.7 -04 -49 52 0.7
1994 4.5 0.0 6.1 1.6 4.0 -0.5  -13 -58 33 -12 3.8 -0.7
1995 24 2.1 64 19 4.9 0.4 41 -04 43 -02 4.5 0.0
1996 -2.6 -5.1 1.7 2.8 3.0 -1.5 36 -09 47 02 2.1 24
1997 37 08 42 03 44 -0.1 51 0.6 51 0.6 4.3 -02
1998 6.7 22 32 -13 52 0.7 29 -16 40 -05 4.7 0.2
1999 83 3.8 25 20 3.6 -09  -19 -26 63 038 4.0 -0.5
1990-1994 53 0.8 59 14 39 -0.6 26 -19 0.6 -39 4.1 -04
1994-1999 42 -0.3 40 -05 42 -0.3 2.1 24 46 0.1 39 -0.6

Fuente: CEPAL.
Nota: Tasa observada. f, desviacion: d.

Honduras y Costa Rica son los paises con los registros de inflacion mas elevados. Pero
mientras que en el primero de ellos el nivel promedio de este indicador sigue siendo superior a la
tasa fijada como techo de convergencia, en Costa Rica empezd a describir a partir de 1996 una
curva descendente que lo hace desde entonces compatible con esta meta regional de desempefio.
Después de sufrir hasta 1991 un corrosivo proceso hiperinflacionario, el indice de precios de
Nicaragua obtuvo un promedio entre 1992 y 1999 que también fue inferior al limite ideal de la
region. No obstante, en este pais la tendencia de la inflacion es sumamente erratica. Por su parte,
El Salvador y Guatemala iniciaron, en 1993 el primero y en 1992 el segundo, una clara transicion
hacia niveles internos de inflacion maés bajos. Desde entonces esta variable se sitia
persistentemente por debajo del objetivo regional en ambos paises. El analisis comparado de las
trayectorias nacionales de inflacion muestra que, en los afios posteriores a 1994, las diferencias
bilaterales en el crecimiento interno de los precios fueron ampliamente favorables para estos dos
paises (véase el anexo II).
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Cuadro 11

CENTROAMERICA: TASA DE INFLACION OBSERVADA Y DESVIACION CON
RESPECTO A LA META REGIONAL DE CONVERGENCA

(Puntos porcentuales)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

t d t d t d t d t d
1990 273 133 19.3 53 59.6 45.6 36.4 -22.4 13 490
1991 253 113 9.9 4.1 10.2 -3.8 21.4 7.4 565
1992 17.0 3.0 19.9 5.9 14.2 0.2 6.5 -7.5 35 -10.5
1993 91 49 12.1 -1.9 11.6 -2.4 13.0 -1.0 19.5 4.5
1994 199 5.9 8.9 -5.1 11.6 -2.4 28.9 14.9 12.5 -1.5
1995 226 8.6 11.4 -2.6 8.6 -5.4 26.8 12.8 11.1 -2.9
1996 139 0.1 7.4 -6.6 10.9 3.1 253 11.3 12.1 -1.9
1997 112 28 1.9 -12.1 7.1 -6.9 12.8 -1.2 73 -6.7
1998 124 16 4.2 -9.8 7.5 6.5 15.6 1.6 18.5 4.5
1999 99 41 -0.9 -14.9 6.8 -7.2 10.6 -3.4 7.5 -6.5

Fuente: CEPAL.
Tasa observada: f; desviacion: d.

El ritmo moderado del proceso inflacionario que registraron en los ultimos afios los paises
centroamericanos > es en términos generales producto de la observancia de politicas monetarias
y financieras mas disciplinadas que en el pasado inmediato. De consolidarse esta tendencia, en
los afios venideros seria posible reducir distorsiones y sesgos contrarios a la asignacion eficiente
del capital, asi como mejorar el clima de expectativas de los agentes productivos a favor del
ahorro y la generacion de proyectos de inversion de largo plazo que promuevan el desarrollo.

La evolucion comparada del déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos muestra
que en los ultimos 10 afios El Salvador fue el Unico pais en que el nivel de este indicador fue
coincidente con la meta regional. Salvo en 1990, durante toda la década su desequilibrio externo
fue inferior al tope indicativo de la convergencia regional (véase el cuadro 12). En la primera
mitad del decenio Guatemala rebaso este tope en tres ocasiones y Costa Rica en cuatro, en tanto
que en la segunda mitad ambas economias lo hicieron dos veces, precisamente en 1998 y 1999.
Por su parte, los déficit externos de Honduras y sobre todo de Nicaragua sobrepasaron
sistematicamente el techo de 4% del PIB establecido en el CMCA. En el caso particular de este
ultimo pais, el déficit de las operaciones corrientes de la balanza de pagos alcanza montos
relativos muy elevados. Como resultado de las trayectorias nacionales, el saldo de la cuenta

*  Notese que la tasa promedio de la inflacion anual del ultimo trienio fue de 1.7% en

El Salvador, 7.1% en Guatemala, 11.1% en Nicaragua, 11.2% en Costa Rica y 13% en Honduras.
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corriente de la region considerada como un todo sélo en un afio (1997) fue igual al limite regional
de convergencia, rebasandolo en todos los demés durante el decenio de los afios noventa. Ahora
bien, ;como fue posible mantener en Centroamérica durante toda la década pasada déficit en
cuenta corriente de rangos relativos tan elevados como los observados sin que ello ocasionara
crisis de balanza de pagos? Entre las principales razones que lo explican esta la afluencia de
recursos financieros provenientes del mercado internacional, y en especial las remesas de los
residentes centroamericanos en el exterior y los flujos de inversidn extranjera.

Cuadro 12

CENTROAMERICA: DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE OBSERVADO Y DESVIACION
CON RESPECTO A LA META REGIONAL DE CONVERGENCIA

(Puntos porcentuales del PIB)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Centroamérica
c d c d c d c d c d c d

1990 87 47 5.5 1.5 31 -09 65 25 21.6 17.6 7.2 32
1991 1.8 -22 4.0 0.0 1.9 21 7.1 3.1 55.6 51.6 6.3 2.3
1992 60 20 33 -17 6.7 27 89 41 59.4 55.4 9.5 5.5
1993 90 50 1.7  -33 62 22 9.5 5.0 48.6 44.6 8.7 4.7
1994 63 23 02 -38 5.4 1.4 104 64 48.4 444 7.2 32
1995 40 00 28 -12 35 -05 4.5 0.5 39.0 35.0 52 12
1996 29 -11 1.6 -24 25 -1.5 48 03 343 303 4.1 0.1
1997 34 -06 -0.9 49 36 -04 39 01 38.7 34.7 4.0 0.0
1998 47 07 07 -33 5.5 1.5 1.3 27 382 322 5.1 1.1
1999 41 01 23 -17 47 07 69 29 42.6 382 6.0 2.0

Fuente: CEPAL.
Coeficiente: ¢: desviacion: d.

En cuanto al déficit del sector publico, unicamente Guatemala y El Salvador lograron
mantener este indicador dentro del rango establecido. Ambos paises mantuvieron este
desequilibrio por debajo del 2.5% del PIB fijado como maximo en el marco de referencia
macroecondémico de convergencia —el primero de ellos durante toda la década y el segundo
desde 1993. En Costa Rica, Honduras y Nicaragua persisten las dificultades que impiden reducir
el nivel de este déficit al nivel regional deseable. La amplitud de la desviaciéon de este indicador
es mayor en Nicaragua (entre un maximo de 7.6 y un minimo de 2 puntos porcentuales del PIB
de 1994 en adelante), mientras que en Costa Rica y Honduras es mas moderada (véase el cuadro
13). Las diferencias en este rubro guardan cierta concordancia con las trayectorias observadas
con respecto a la inflacion y hasta cierto punto con la evolucion del desequilibrio corriente de la
balanza de pagos.
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Cuadro 13

CENTROAMERICA: DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO OBSERVADO Y DESVIACION CON
RESPECTO A LAS METAS REGIONALES DE CONVERGENCIA

(Puntos porcentuales del PIB)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

c d c d c d c d c d
1990 4.4 1.9 1.2 -1.3 2.1 -0.4 7.2 4.7 20.2 17.7
1991 3.1 0.6 32 0.7 0.0 -2.5 4.1 1.6 7.5 5.0
1992 1.9 -06 33 0.8 0.0 0.0 6.9 4.4 7.6 5.1
1993 1.9 -06 13 -1.2 1.5 -1.0 9.9 7.4 73 4.8
1994 6.9 4.4 0.7 -1.8 14 -1.8 7.0 4.5 10.1 7.6
1995 4.5 2.0 0.5 -1.5 0.7 -2.4 4.2 1.7 8.8 6.3
1996 52 2.7 2.0 -0.5 0.7 -1.7 3.8 13 8.4 5.9
1997 3.9 14 1.1 -1.4 0.8 -0.3 2.9 04 5.6 3.1
1998 33 0.8 2.0 -0.5 2.2 -0.3 1.1 -1.4 4.5 2.0
1999 3.9 14 2.4 -0.1 32 0.7 5.0 2.5 8.5 6.0

Fuente: CEPAL.
Coeficiente: ¢; desviacion: d.

El desempefio fiscal que subyace en la evolucion reciente de los déficit del sector publico
en los paises centroamericanos denota la persistencia —y es probable que hasta la
profundizacion— de situaciones nacionales muy diferenciadas en cuanto a la fortaleza de los
sistemas fiscales y su interrelacion con las tendencias de la distribucion del ingreso y la riqueza,
por una parte, y de generacion del ahorro y asignacion de los recursos de capital, por la otra. En
todo caso, en este capitulo también se comprueba una lenta marcha de la convergencia, sobre
todo si se considera que una de las condiciones para la consolidacion de las reformas econdmicas
es transformar las medidas de austeridad y estabilizacion fiscal en un nuevo equilibrio entre
ingreso y gasto, de manera que se favorezca el desarrollo de una estructura estable de incentivos
para la inversién y el crecimiento econdmico extravertido que se busca en el marco del
regionalismo abierto. *

%" Para una discusion mas general sobre este tema, véase Whitehead (1997).
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Cuadro 14

CENTROAMERICA: SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA OBSERVADO Y DESVIACION
CON RESPECTO A LAS METAS REGIONALES DE CONVERGENCIA

(Puntos porcentuales del PIB)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Centroamérica

c d c d c d c d c d c d
1990 556 5.6 432 -63 326 -174 89.9 399 4724 4524 90.5 40.5
1991 580 8.0 417 -83 253 247 823 323 7332 5232 82.9 329
1992 489 -1-1 39.7 -10.3 21.5 285 78.6 28.6 5855 5355 75.3 253
1993 417 -83 28.7 -21.3 184  -31.6 873 373 5638 5138 71.5 21.5
1994 392 -10.8 255 -245 166  -334 957 457 53877 4887 64.8 14.8
1995 362 -138 229 -271 144 -3506 873 373 5415 4915 54.5 5.5
1996 312 -188 24.5 -255 132 -36.8 83.1 331 309.1 2591 41.3 -8.7
1997 272 -2238 24.0 -26.0 120  -380 71.9 219 296.6  246.6 372 -12.8
1998 27.1 -22.9 22.3 -277 12,5 -375 67.1 171 296.0  246.6 362 -138
1999 27.1 -22.9 222 -27.8 149  -351 653 153 286.7 2367 378 -122

Fuente: CEPAL.
Coeficiente: ¢; desviacion: d.

Para el saldo de la deuda publica externa los criterios regionales de convergencia disponen
un coeficiente maximo de 50% con respecto al PIB. Considerada en su conjunto, Centroamérica
presentd un nivel de endeudamiento publico con el exterior que hasta 1995 fue superior a este
tope. No obstante, y a causa de un disminucion progresiva desde los ultimos afios de la década de
los afios ochenta, el coeficiente global de la region tiene ahora un nivel totalmente compatible
con la meta establecida. Ahora bien, detras de este promedio regional hay realidades nacionales
muy distintas que remiten, como se ha mostrado en los demas indicadores, a situaciones que
entorpecen el movimiento de convergencia.

En lo que hace a este indicador, la region presenta, en efecto, dos situaciones diferentes.
En un extremo estan Guatemala, El Salvador y Costa Rica, cuyos respectivos niveles relativos de
endeudamiento publico externo han venido declinando en el decurso del ultimo decenio. En los
tres casos el nivel de este indicador se ubica por debajo del tope méximo de convergencia. En
este terreno particular, la situacién de Guatemala es con mucho la de mayor holgura (véase el
cuadro 14). En el otro extremo se encuentran Honduras y Nicaragua. Aunque en ambos paises
también se percibe un descenso del nivel relativo del endeudamiento publico con el exterior en la
segunda mitad de la década de los afios noventa, éste sigue rebasando el techo establecido. En el
caso particular de Nicaragua el nivel promedio de los ultimos tres afios sigue siendo excesivo, al
multiplicar dicho techo por un factor cercano a seis.

El examen comparado de este conjunto de indicadores sugiere la persistencia de
fragilidades estructurales que no solo parecen tener un mayor peso que la voluntad politica
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expresada en los mandatos institucionales de convergencia, sino que ademas estan impidiendo a
los paises la consecucion de metas macroecondmicas sustanciales. El mismo examen también
sugiere que a pesar de los avances observados en otros ambitos, el proceso de integracion sigue
careciendo de un mecanismo de coordinacion de las politicas macroeconomicas. Del conjunto de
las tendencias presentadas se desprende que la similitud en la orientacidén general de las politicas
macroeconémicas no conduce necesariamente a los mismos resultados. Las desviaciones
observadas en crecimiento, inflacidn, déficit externo, déficit publico y deuda externa de los paises
centroamericanos muestran que en la region, a pesar de las grandes mejorias registradas en
comparacion con los afios ochenta, la heterogeneidad sigue siendo la norma en cuanto a los
desempefios econdmicos nacionales.
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III. LA COORDINACION DE LA POLITICA MACROECONOMICA

1. Planteamiento general

El Protocolo al Tratado General de Integracién Econdmica Centroamericana (suscrito en 1993 en
Guatemala) dispuso la coordinacion de las politicas macroecondémicas a fin de asegurar y
mantener la estabilidad interna y regional, asi como de reforzar la cooperacion entre los cinco
paises.

Ahora bien, este tipo de coordinacion implica mas que un esfuerzo de cooperacion e
intercambio de informacién y, mas alla de la mera voluntad politica, exige disciplina y capacidad
institucional de instrumentacioén. Para hacer efectiva la coordinacion, los gobiernos deben estar
dispuestos a modificar tanto sus politicas econdmicas propias como sus mecanismos de toma de
decision en una serie de materias mas o menos sensibles. En un esquema de coordinacién
regional, algunas decisiones de politica econdmica pierden parte de su naturaleza unilateral y su
definicion pasa a estar sujeta a arreglos negociados con los otros gobiernos participantes. En este
marco ningun gobierno puede ni debe ser forzado a tomar decisiones contrarias a sus intereses,
pero en cambio todos deben estar dispuestos a someter sus propuestas de politica al escrutinio y
la discusion de sus interlocutores. Si es efectivo, este proceso debe producir efectos multilaterales
por medio de los cuales las “inhibiciones” que pueda generar la coordinacion sobre la politica de
un pais determinado sean compensadas por la influencia que ese mismo pais pueda ejercer sobre
las decisiones de los otros participantes. Sobre la base de estos principios generales, un régimen
de coordinacion de politicas economicas se justificara plenamente en la medida en que permita a
los paises una expansion mayor y mas durable del producto y del empleo. ® En todo caso, la
instauracion y puesta en marcha de un régimen de coordinacion de la politica macroeconomica
representa para los gobiernos participantes un conjunto de compromisos cualitativamente
diferentes a los asumidos en otros tipos de esquemas de cooperacion (véase el recuadro 5).

Con todo, para que un esquema de coordinacidon de politica econdmica sea factible es
indispensable que no produzca restricciones que perjudiquen de manera permanente a uno o
varios participantes. En otros términos, ese mecanismo sera tanto mas viable y operativo cuanto
represente, al menos potencialmente, la obtencion de algin tipo de ganancias para los paises que
lo integran. Su viabilidad, ademas, requiere el establecimiento de acuerdos y compromisos de
disciplina en torno al manejo de las diversas areas de la politica economica.

' Una de las principales objeciones que sucle enfrentar la idea de coordinacion de politicas

econdmicas se relaciona con su operatividad. En un nivel mas general, esta objecion se vincula con el
tema del llamado beneficiario sin carga (free rider), que involucra una forma particular de negociacion
multilateral en la que es del interés de cada participante maximizar las concesiones de los otros al tiempo
que intenta minimizar las propias. De igual manera, los costos de transaccién en que incurren los
negociadores, sobre todo en las fases iniciales del proceso, también representan un obstaculo importante
para llevar a cabo la coordinacion.
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En el caso especifico de las politicas macroeconomicas, el alcance y el contenido de la
coordinacién dependen fuertemente de las diferencias de desarrollo de los paises, de los grados
de compatibilidad o incompatibilidad de sus procesos de disefio y ejecucion de la politica
econdmica y, por ultimo, de los niveles de interrelacidon o interdependencia entre las economias
participantes. En el caso de Centroamérica, la informacion disponible demuestra que estas
relaciones difieren de manera relativamente importante en los distintos paises.

Las posibilidades de coordinacion efectiva se facilitan o entorpecen de acuerdo con los
grados de armonizacion de los instrumentos propios de cada area de la politica macroeconomica.
En Centroamérica, las reformas econdmicas puestas en marcha por todos los paises es un factor
que contribuyd a hacer méas homogéneo el marco operativo de las politicas econdmicas. En
consecuencia, el nivel de aranceles ahora es mas uniforme que en las etapas anteriores de
integracion. Se constatan igualmente esfuerzos relevantes en pro de una mayor armonizacion
tributaria. De igual manera se ha adoptado un conjunto de disposiciones relativamente eficientes
de control monetario y otras mas relacionadas con el sistema de pagos de las economias que
tienden a establecer cierta homogeneidad regional en estas materias. En el terreno de la
supervision financiera también se observan progresos significativos. Sin embargo, subsisten
diferencias nacionales importantes en la capacidad de actuacion, atribuciones y mecanismos de
instrumentacion que imponen restricciones reales o potenciales a la coordinacion regional.

Por otra parte, la instauracion y puesta en marcha de esquemas de coordinacion tiene
siempre como referencia la operacion de mecanismos de transmisiéon —por medio de los cuales
se generan los flujos comerciales y financieros entre paises— y los ajustes de corto plazo de las
relaciones de precios. A mayor intensidad de los flujos de intercambio entre los paises, mayor
capacidad de transmision de las politicas econdmicas que afectan a la evolucion de los precios
internos, las tasas de interés, los salarios y, sobre todo, al factor de convertibilidad de todos ellos,
que es el tipo de cambio nominal. En un cuadro de integracion regional, la necesidad de
coordinacion crece a medida que los niveles del intercambio intrazona se intensifican. ®

En tanto que factor de convertibilidad de los precios clave, el tipo de cambio genera
necesidades ineludibles de armonizacién en economias pertenecientes a un esquema de
integracion regional. En este sentido, la organizacion de los respectivos esquemas cambiarios es
uno de los ambitos primigenios de coordinacion macroecondmica. La naturaleza de estos
esquemas determina en una medida muy importante las caracteristicas y probablemente hasta los
alcances que pueden llegar a tener en un momento dado los sistemas regionales de coordinacion.
La coordinacion en materia de politicas cambiarias precipita necesidades inminentes de
armonizacion con respecto a las politicas de inflacion y tasas de interés.

En Centroamérica, uno de los mayores obstaculos para la instauracién y puesta en marcha
de un sistema regional de coordinacién macroecondémica es la inexistencia de un pais que pueda
desempefiar el papel de “ancla” en torno al cual se definan los objetivos de las politicas
econdmicas. Es ésta una cuestién abierta que requiere ventilarse ampliamente tanto desde el
punto de vista empirico y analitico como desde el politico y el institucional.

62 . . , . . . ., .
Se vio anteriormente que en Centroamérica esta intensificacion es efectiva con respecto a los

afios criticos de la integracion, pero es insuficiente para recuperar los niveles alcanzados antes de la
década de los afios ochenta.
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Recuadro 5

ELEMENTOS GENERALES DE UN REGIMEN DE COORDINACION
DE LA POLITICA ECONOMICA

Teéricamente la coordinacion es un proceso que modifica la politica econdmica nacional en reconocimiento de
la interdependencia existente entre dos o mas naciones. Son varias las caracteristicas que la distinguen de la
nocién y la prictica de convergencia (régimen que no implica compromisos de cumplimiento, sino bucna
disposicidn para actuar de conformidad con lo concertado):

Incluye la eleccion de objetivos v metas coherentes, asi como una seleccion conjunta del alcance y la
secuencia de aplicacion de los instrumentos de politica econémica. En este sentido, es un factor que
restringe los margenes de discrecionalidad con que cuentan las autoridades nacionales para actuar.

Parte de la necesidad de acomodar las politicas nacionales con las del resto de los paises que participan en
el arreglo de coordinacion. Para ser efectiva requiere un compromiso explicito de cumplimiento.

Sus modalidades especificas dependen tanto de la voluntad de los gobiernos participantes como de la
naturaleza del area particular de 1a politica econémica que se desea someter al régimen de cooperacion.

Sobre estas bases generales, se distinguen cuatro grandes niveles de coordinacidon, segun un orden

creciente de compromiso:

Intercambio de informacién: los paises acuerdan difundir informacién sobre sus politicas y desempefio
econdmico, pudiendo conservar los grados de libertad habituales en el disefio y aplicacién de sus propias
politicas economicas. El principal beneficio esperado es la circulacidon de informacién veridica y oportuna
sobre las expectativas de respuesta de los paises participantes con respecto a las politicas asumidas.

Administracién de choques externos: andlisis y respuestas conjuntas ante choques externos agudos,
incluyendo la concertacion de ajustes a las politicas nacionales, pero conservando las decisiones propias en
materia macroecondémica. El principal beneficio esperado es mejorar la capacidad de negociacién por medio
de la busqueda de solucién conjunta a un problema comun.

Coordinacion parcial: los paises realizan acciones de cooperacidn en torno a cicertos instrumentos
particulares de 1a politica econdmica (por ejemplo, fijar simultineamente ¢l tipo de cambio del délar), pero
procuran preservar su grado de decision sobre el resto de las herramientas macroecondémicas. El beneficio
que s¢ desprende estd directamente relacionado con la necesidad que motiva el acto particular de
coordinacion (continuando con el ejemplo anterior, eliminar las devaluaciones competitivas entre los paises
participantes).

Coordinacion plena: los paises deciden cooperar permanentemente en el disefio e instrumentacion de sus
politicas monetaria, cambiaria y fiscal. Los beneficios esperados son un aumento de la estabilidad de la
zona econdmica constituida por los paises participantes, la realizacidon efectiva de economias de escala para
la operacion de los agentes econdmicos con la consiguiente reduccidn de costos regionales de transaccion,
el fortalecimiento de la capacidad de negociacion global de cada uno de los paises, la transparencia y el
mayor acceso a la informacidén. Una condicién para obtener estos beneficios es que las expectativas de
mejora de largo plazo para mantener en pie la coordinacion sean superiores a las expectativas de mejora de
corto plazo para minarla o incluso abandonarla.

/Continua
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Recuadro 5 (Conclusion)

Con respecto a este ultimo nivel se imponen dos observaciones adicionales:

e Debe existir una capacidad multilateral de instrumentacién y seguimiento de los compromisos, lo que
requiere un alto grado de autoridad, legitimidad y credibilidad de los organismos encargados.

e (ada pais debe alcanzar beneficios ex post que justifiquen su permanencia en el acuerdo, condicién que
puede ser contrariada en el corto plazo por incertidumbres asociadas a choques externos que debiliten el
compromiso de uno o varios participantes.

Fuente: Adaptado de Lépez (1993).

De igual importancia es la cuestion relativa a la definicion de los procedimientos
operativos necesarios para poner en marcha y asegurar la eficiencia de la coordinacién. El asunto
se plantea en un plano doble: a escala regional y en el ambito interno propio de cada pais. La
experiencia de la integracidn europea —pero también de la centroamericana— sugiere que
conforme mas restrictivos sean los compromisos acordados entre los paises participantes,
mayores seran los obstaculos para consolidar y, por consiguiente, profundizar el esquema de
coordinacién. Sin embargo, la experiencia centroamericana también muestra que la laxitud de
compromisos impide la coordinacién y facilita inevitablemente la indisciplina de los
participantes. En el caso concreto de los cinco paises de Centroamérica, la imposibilidad para
asumir compromisos regionales mas estrictos que los actuales (y por lo tanto mas restrictivos
para las iniciativas individuales), asi como la relativa facilidad con que se desvian de las metas
regionales de convergencia, son hechos que se originan en una medida importante en el horizonte
de corto plazo que sigue dominando el disefio de las politicas economicas. Esto, a su vez,
proviene de la persistencia, en cada pais, de desequilibrios historicos en las diversas areas de
actuacion de la politica economica.

2. Armonizacion y coordinacion de la politica fiscal y tributaria

Es probable que en ningun otro d&mbito de la politica macroecondmica se registre —como ocurre
en el fiscal desde fines de la década de los ochenta— un grado tal de homogeneizacion de
propositos e instrumentos. Esta convergencia de propositos y herramientas, si bien estd matizada
por las circunstancias particulares de cada pais (que implica, como se vera, diferencias que en
algunos casos son muy fuertes), tiene como denominador comun la ya mencionada adopcion de
programas de estabilizacion y cambio estructural, asi como la conviccion de todos los gobiernos
(igualmente matizada por los énfasis politicos y programaticos de cada uno de ellos) de la
necesidad de reducir los desequilibrios fiscales heredados de la etapa de desarrollo precedente. Se
trata de una conviccion tras la cual existe un objetivo que también es comun a todos los paises:
incrementar de manera sostenida los niveles internos de ahorro e inversion. Dada la relativa
escasez de capital que tradicionalmente han padecido los paises centroamericanos, la prosecucion
de tal objetivo cobré acaso mayor pertinencia a la luz de la brusca caida experimentada en la
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década de los afios ochenta por esas dos variables econdmico-financieras y los cambios
. . . ..y ~ 63
registrados en cuanto a su dinamismo y composicion durante los afios noventa.

Existe un propdsito explicito de armonizacion tributaria signado por los gobiernos, asi
como un Grupo de Apoyo Técnico organizado en la Secretaria Permanente del Tratado General
de Integracion Economica Centroamericana (SIECA), cuyo encargo consiste en realizar los
estudios de base para el cumplimiento de esta meta. Originalmente se fijo el 31 de diciembre de
1999 como fecha limite para la entrada en vigor de este proyecto. Este plazo no se cumplio ni fue
reprogramado. Aunque oficialmente no ha sido cancelado, el destino del proyecto se hizo
incierto.

En el marco de las redefiniciones del proyecto regional de integracion, la armonizacion
tributaria puede considerarse un asunto de caracter estratégico. Las disparidades nacionales en
esta materia constituyen una doble fuente de fragilidad, pues alimentan una competencia
tributaria que a la larga debilita los ingresos fiscales de los gobiernos, y a la vez fracturan la
construccion del espacio econdmico regional.

Las estructuras impositivas siguen siendo dispares. Como en otros casos, aqui también
existen dos grandes tipos de situacion nacional. Costa Rica, Honduras y Nicaragua se
caracterizan por tener los mayores volumenes relativos de ingresos tributarios. No obstante, en
este ultimo pais la presion tributaria es considerablemente mas elevada en comparacién con los
otros dos. Vienen después El Salvador y Guatemala, donde el monto relativo de recursos
generado por la tributacion equivale a menos de dos quintas partes del que se recaba actualmente
en Nicaragua (véase el cuadro 15.) Por lo demas, la actual estructura tributaria de los paises
centroamericanos presenta modificaciones realmente minimas con respecto a la que prevalecia a
fines de la década de los afios setenta. ** Como hace 20 afios, esa estructura sigue registrando un
bajo nivel de recaudacion, tanto en relacion con los requerimientos de inversion de las
administraciones publicas en un contexto generalizado de necesidades basicas insatisfechas y
rezagos historicos acumulados, como en comparacion con la presion tributaria promedio que
prevalece a escala internacional.

% En los afios noventa ¢l ahorro y la inversién crecieron mas rapido que el PIB y el ingreso

nacional, de manera que la regién recuperé los niveles relativos del periodo 1970-1977, previo a la crisis.
Sin embargo, los patrones observados difieren en varios sentidos de los registrados en las décadas
precedentes. En cuanto a la inversion destacan el mayor dinamismo de la inversion privada vy la
declinacion de la publica, asi como ¢l aumento de la inversidn en maquinaria y equipo frente a un
crecimiento mas lento de la destinada a construcciones. Con relacion al ahorro, se percibe una caida del
ahorro bruto (diferencia entre el PIB y los gastos totales de consumo), en tanto que el ahorro nacional se
incrementd con cierto vigor. Por otra parte, la importancia relativa del ahorro externo ha declinado en toda
la region. Véase CEPAL (1998).

% En 1980 los ingresos tributarios representaban las siguientes proporciones del PIB: 11.3% en
Costa Rica, 11.1% en El Salvador, 8.6% en Guatemala, 13.6% en Honduras y 18.6% en Nicaragua.
Comparense con los datos del cuadro 15.
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Cuadro 15

CENTROAMERICA: PRINCIPALES INDICADORES TRIBUTARIOS

(Porcentajes)
Costa Rica  El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
Presion tributaria a/ 15.5 11.4 8.2 16.2 21.5
IVAb/ 13 13 10 7 15
ISR personas morales 10 a 30 Hasta 25 30 30 15a30
ISR personas fisicas 10al5 15,20y 30 10 a 30 10 a 30

Fuente: Ministerios de finanzas y CEPAL.

Nota: IVA = Impuesto sobre ¢l valor agregado ¢ ISR = Impuesto sobre la renta.
a/  Ingresos tributarios/PIB. Promedio del periodo 1995-1997.

b/ Incluye, cuando es el caso, el impuesto sobre ventas.

Ahora bien, detras de las disparidades de los niveles de ingreso tributario hay en cada caso
estructuras impositivas muy diferenciadas. Las tasas aplicables del impuesto al valor agregado
reproducen, con otras composiciones nacionales, la separacion en dos grupos de paises. Por una
parte, Costa Rica, El Salvador y Nicaragua, con las tasas regionales mas elevadas; por otra,
Guatemala y Honduras, donde es menor el nivel de este impuesto. La tasa del impuesto sobre el
valor agregado (IVA) mas alta de la region (Nicaragua) duplica la mas reducida (Honduras). *
Las caracteristicas nacionales de este impuesto presentan ciertas diferencias. Guatemala y
El Salvador tienen una tasa unica, en tanto que en los otros tres paises se aplica una tasa basica y
tasas diferenciadas para cierto tipo de bienes y servicios.

En cuanto a las tasas del impuesto sobre la renga (ISR), si bien se aprecian estructuras
relativamente mas homogéneas en los cinco paises, cabe constatar que en casi todos los casos
existe un espectro amplio (de 10% a 30%), que indica una dispersion de los regimenes y los
tratamientos impositivos aplicables tanto a las personas como a las empresas. Se observan
ademas diferencias significativas en la determinacidén nacional de la tasa efectiva aplicable en
algunos rubros basicos constitutivos del sistema de incentivos a la inversion productiva. El
régimen de depreciacion costarricense (lineal, de 5% a 20%) incluye tasas especiales para la
adquisicion de nuevos activos en empresas agroindustriales. Un esquema similar se aplica en
Nicaragua. Mientras que en Guatemala pueden deducirse de la renta neta hasta 15% de utilidades
reinvertidas en bienes de capital y en Costa Rica las empresas pueden deducir como gasto la
mitad de la renta disponible del ejercicio anterior que se haya reinvertido, los otros tres paises
carecen en la actualidad de este tipo de incentivos. En cuanto al tratamiento fiscal del arrastre de
pérdidas, el régimen costarricense autoriza tres periodos fiscales a empresas ya establecidas y

% Costa Rica, Honduras y Nicaragua adoptaron ¢l IVA al final de los afios setenta, Guatemala

en 1983 y El Salvador en 1992. En 1980 el IVA generaba en Centroamérica menos del 10% de la
tributacion; hoy es la fuente de 42%.
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cinco a las que inician actividades, el nicaragiiense cuatro periodos y el hondurefio tres, mientras
que el salvadorefio no concede plazo alguno.

Las disparidades son evidentes, sobre todo en lo que respecta al régimen del ISR aplicable
a la actividad empresarial. En términos generales se percibe una dificil adaptacién de los sistemas
tributarios a las nuevas realidades econdmicas que entrafia la mutacion del esquema de desarrollo
que prevalecio en la region hasta la década de los afios ochenta. No obstante, y a pesar del
estancamiento de la presidn tributaria, el ultimo decenio ha sido el escenario de un conjunto de
cambios sistémicos en todos los paises. Son dos los componentes que definen su sentido general:
el giro operado en la base tributaria de la imposicion al comercio exterior hacia los impuestos de
origen interno, y la mayor importancia adquirida por la imposicion indirecta. En todos los casos,
estos cambios fueron paralelos a la apertura comercial y al impulso renovado del proyecto
regional de integracion.

Por otra parte, y debido a la competencia que se libra en la region por radicar capital del
exterior, la falta de armonizacidén y coordinacion tributarias produjo en el transcurso de los afios
noventa una profundizacion de las diferencias de los regimenes de incentivos a la exportacion y
las inversiones extranjeras. Estas diferencias tienen diversas expresiones genéricas y sectoriales y
tienden a agudizarse en algunas actividades, como el turismo en el caso de Costa Rica y
Nicaragua, o la produccion maquiladora practicamente en todos los paises. La “guerra silenciosa”
de incentivos fiscales es quiz4 una de las manifestaciones potencialmente mas nocivas de la no
cooperacion tributaria en Centroamérica, dado que la “competitividad” fiscal asi obtenida, a la
larga, puede debilitar aun mas la capacidad de recaudacion de los gobiernos y, con ello,
acrecentar una de las fuentes de desequilibrio estructural que obstaculizan la prosecucion de
objetivos de convergencia y la instauracion de mecanismos efectivos de coordinacion regional de
la politica econdmica.

En este plano se constata un claro cambio con respecto a la primera etapa de la
integracion centroamericana, puesto que este tipo de politicas tributarias de fomento a las
exportaciones excluye implicitamente todo elemento de coordinacion regional para asumir una
orientacion abiertamente unilateral. % Las empresas instaladas en las zonas francas importan
libremente sus insumos, se benefician con esquemas de exoneracion impositiva sobre las
ganancias y en algunos casos pueden vender parte de su produccidn en los mercados locales. Otra
modalidad de fomento es la instauracion de regimenes de “importacion temporal”, que permiten
la entrada de insumos sin carga tributaria para ser reexportados y también tolera bajo diversas
formas la colocacion de partes de la produccién en el mercado nacional correspondiente. Existen,
por ultimo, diversos subsidios a la exportacion, tanto directos como indirectos. 67

% En estc sentido cabe mencionar que en 1986 los paises abolicron ¢l Convenio

Centroamericano de Incentivos Fiscales que habian suscrito en 1962 con la finalidad de instaurar una
politica coordinada en la materia. Y si bien es cierto que sus resultados fueron mas bien escasos y de poca
significacion, el Convenio constituyd un referente comun en este terreno. A la luz de la competencia y la
ausencia total de cooperacion ocurridas en los ultimos afios para atracr inversiones extranjeras, su
abolicion reviste un significado simbolico.

Quiza por su caracter eminentemente competitivo (0 no cooperativo, en ¢l sentido atribuido a
esta expresion en la teoria de juegos, como se explico en ¢l recuadro 2), es escasa la informacion
disponible sobre este tipo de incentivos, lo que dificulta su comparacion cuantitativa.
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En otros estudios se ha sefialado la ausencia de analisis empiricos sobre la dimensién de la
renuncia fiscal implicita en estos esquemas tributarios de excepcion que se han generalizado en
los paises centroamericanos, aunque la informacion disponible sugiere algunas conclusiones que
es pertinente consignar en el presente contexto. % La primera es que este mecanismo de
promocion de las exportaciones reporta a los paises ganancias pecuniarias inferiores a las
sugeridas por el aumento del valor de estas ultimas, dado que para estimar su efecto financiero
neto es necesario deducir los subsidios y rebajas tributarias que las hicieron posibles. La segunda
es que, a pesar de la importancia creciente que han cobrado estos esquemas de incentivo en el
nuevo modelo econdmico de los paises centroamericanos, la region carece por completo de
convergencia y politicas comunes que permitan racionalizarlos en el marco de los intereses
comunes de la integracidn o, al menos, a favor de mejorar sus efectos netos para el sector fiscal.
La tercera es que tanto su disparidad como el principio de competencia sobre el que son
administrados estos incentivos introducen un factor objetivo de fractura en los cimientos del
edificio econémico centroamericano. *

En lo que se refiere a la radicacion de flujos de inversion extranjera directa (IED), la
politica de incentivos tributarios puede ciertamente acreditar resultados globalmente positivos en
todos los paises centroamericanos. A partir de 1995 se advierte en este ambito un verdadero
rompimiento de las tendencias regionales en la materia, puesto que entre ese afio y 1999 el monto
promedio de los flujos anuales de IED se duplica en relacion con el periodo 1991-1994 en Costa
Rica y Guatemala, y se triplica en Honduras, Nicaragua y Centroamérica como un todo (véase el
cuadro 16). No obstante, también se observa que este crecimiento del flujo de inversiones
directas del exterior fue comparativamente menor que en el resto de América Latina y el Caribe,
dado que la parte de la region en el monto total de IED recibida por el subcontinente cayé de un
promedio anual de 3% en 1991-1994 a 2.3% en 1995-1999. Este hecho sugiere que las politicas y
las estrategias de los paises receptores de IED no son los Unicos factores que cuentan a la hora de
que una empresa internacional decida la localizacion geografica de sus inversiones. ”°

% CEPAL (1998).

% De acuerdo con informacion recogida en entrevistas realizadas a funcionarios encargados de
la gestion fiscal de los paises centroamericanos, estos esquemas también han propiciado diversas practicas
de elusion y evasion fiscales.

" Tales decisiones suele tomarse en ¢l marco de estrategias globales de competencia. Ademas,
es muy conocido ¢l hecho de que, en igualdad de circunstancias, la decision de donde localizar una
inversion internacional se toma en funcion de ventajas marginales derivadas de factores particulares
(incentivos fiscales y financieros, estabilidad econémica y politica, capacitacion y costos de la mano de
obra, infraestructuras y servicios, orden institucional y legislativo). En este sentido, los paises
centroamericanos han experimentado en los tltimos afios importantes progresos, aunque algunos analisis
sugieren que todavia tienen un largo trecho por recorrer para equiparar sus condiciones generales con las
de otros polos de atraccion de IED. Véase, al respecto, de Paula Gutiérrez (1999).
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Cuadro 16
CENTROAMERICA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA NETA a/

(Millones de dolares)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Costa Rica 172 222 243 292 331 422 407 604 550
El Salvador b/ 25 15 16 38 875 250
Guatemala 91 94 143 65 75 77 85 673 90
Honduras 52 48 52 42 69 90 128 99 175
Nicaragua 42 42 40 40 75 97 173 184 250
Total 382 421 342 439 588 686 793 2435 1315
% de IED a

América Latina y el

Caribe 3.45 3.36 3.30 1.85 2.36 1.74 1.43 4.06 1.87

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas en los estados de balanzas de pagos por ¢l Fondo Monetario
Internacional (FMI) y por fuentes nacionales.

a/  Corresponde a la inversidn directa en la economia declarante, deducida la inversion directa de residentes de esa
economia en el exterior. Incluye la reinversion de utilidades. Todas las transacciones entre empresas no
financieras de inversion directa y sus empresas matrices y afiliadas se incluyen como inversion directa.

b/ A partir de 1998 el Banco Central de Reservas cuenta con un registro sistematico de cifras sobre inversion
extranjera directa.

Por otra parte, el sacrificio fiscal implicito en la politica de subvenciones a la inversion
extranjera, si bien ha tenido un impacto positivo en cuanto a generacién de empleo e ingresos
brutos por exportacion, no parece haber producido hasta ahora un vuelco en las tendencias
tradicionales del ahorro interno. Salvo en Honduras, donde el nivel de esta variable muestra en
los afios noventa un progreso sustantivo, el ahorro interno sigue representando un monto relativo
igual o menor al que tenia en la década de los afios ochenta. Mientras que en Costa Rica recupero
el valor que tenia 15 afios atras, en El Salvador y Nicaragua sigue siendo inferior a los promedios
de la primera mitad de los afios ochenta. En Nicaragua la tasa de ahorro contintia siendo
practicamente nula (véase el cuadro 17). Este hecho, unido a la escasa variacion de la carga
tributaria, impone serias restricciones a la capacidad de gasto de los gobiernos en entornos
econdmico-sociales con un cumulo de rezagos historicos y necesidades insatisfechas. En
El Salvador y Guatemala la participacion del gasto gubernamental en el PIB es menor que hace
20 afios, en tanto que en los demas paises este agregado mantuvo en términos generales los
mismos rangos. Todo esto sugiere claramente la necesidad de reconsiderar los programas de
incentivo tributario con la doble finalidad de reforzar las finanzas publicas y la capacidad de
accion presupuestaria de los gobiernos. La modificacion en sentido positivo de este esquema
tributario que se ha extendido en los paises de la regién hace convergentes los intereses
individuales de cada uno de ellos y demanda la configuracion de un esquema de cooperacion
cuyo sentido esencial es el mismo que fue hecho explicito en el recuadro 2, a saber: un esquema
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en el cada una de las partes no s6lo busque coordinarse con las otras, sino que ademas reconozca
. , . . . s 71
y perciba en éstas la misma voluntad de coordinacion.

Cuadro 17

CENTROAMERICA: COEFICIENTES DE AHORRO INTERNO BRUTO Y
GASTO GUBERNAMENTAL A PIB

(Porcentajes)
Ahorro interno bruto a/ Gasto del gobierno central b/
1980 1985 1990 1995 1997 1980 1985 1990 1995 1997
Costa Rica 11.6 241 204 2438 248 20.9 18.2 19.0 208 21.0
El Salvador 14.2 7.5 1.2 4.9 4.9 16.9 18.3 13.4 143 13.3
Guatemala 15.9 9.9 9.6 8.9 8.9 14.2 9.6 10.2 9.2 10.5
Honduras 17.9 12.6 202 275 27.5 19.3 23.6 241 23.3 19.9
Nicaragua 2.3 16.1 0.8 0.9 0.9 29.8 548 348 309 296

Fuente: CEPAL.
a/ Diferencia entre ¢l PIB y los gastos totales de consumo.
b/ Incluye gastos corrientes y gastos de capital.

3. Politicas monetarias y financieras

La integracion monetaria centroamericana sigue siendo un proceso voluntario de coordinacion de
las politicas macroecondmicas congruente con compromisos indicativos en las tasas reales de
cambio y en las tasas reales de interés, pero su objetivo explicito no es aun la unidon monetaria ni
persigue la instauracion de una moneda Unica centroamericana. En julio de 1994 el CMCA
definio los objetivos de la integracion monetaria y financiera centroamericana, asi como los
acuerdos generales indicativos que apoyarian el avance de esos procesos. (Véase el recuadro 6.)
De igual manera, y para avanzar en el proceso de coordinacion de las politicas macroecondmicas,
se aprobo un Marco Macroecondmico de Referencia Centroamericano (que ya fue mencionado
en el recuadro 4), donde se contemplan metas indicativas de seguimiento trimestral para ocho
indicadores de convergencia.

71 ; . . ’ ey, ;
Para ¢llo seria necesario, ademas, que los circulos de decision de los paises reconozcan la

naturaleza de la coordinacion de las politicas econdmicas, asi como algunas de las ventajas que puede
representar. Fuera de los ambitos técnicos muy especializados, en Centroamérica existe una gran
desinformacion acerca de este tema. En algunos medios politicos y empresariales la idea de armonizacion
y coordinacién tributarias suele equipararse con la imagen de la uniformidad fiscal de la region. Este
hecho representa un obstaculo practico para la fluidez de la cooperacion macroeconémica que, en
coyunturas determinadas, puede tener tanta importancia como los desequilibrios y las diferencias
estructurales entre paises.
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Posteriormente, el CMCA precis6 los conceptos de libertad cambiaria y de tasas de
interés; f1j6 una meta de convergencia para el nivel de encaje no remunerado sobre depositos en
moneda nacional, que deberia alcanzarse en un plazo no mayor de cuatro afios. También acordo
favorecer el uso de las monedas centroamericanas en el pago de las transacciones comerciales
intrarregionales, promoviendo las reformas necesarias a fin de superar restricciones legales. Para
aminorar las presiones inflacionarias, convino en reducir gradualmente el flujo neto de
financiamiento del gasto publico por parte de los bancos centrales, o el realizado por medio de
inversiones obligatorias de los bancos comerciales u otras entidades financieras.

Recuadro 6

OBJETIVOS BASICOS Y ACUERDOS GENERALES DE LA INTEGRACION
MONETARIA Y FINANCIERA

Obijetivos basicos:

o Consolidar la estabilidad de precios y apoyar el crecimiento econémico de la region.
e Promover el desarrollo ordenado de un mercado regional de capitales.

o Fortalecer la posicién financiera de Centroamérica en la negociacion de tratados de libre comercio
con otros bloques y regiones geograficas.

Acuerdos generales:

¢  Continuar ¢l proceso de apertura comercial.
¢ Mantener la libertad cambiaria y de tasas de interés.

o Eliminar los obsticulos para ¢l uso de monedas nacionales en los pagos intrarregionales, asi como su
libre negociacion sin intervencion de los bancos centrales.

e FEliminar gradualmente y en un periodo no mayor de tres afios el financiamiento del gasto publico
con crédito del Banco Central o mediante requerimiento obligatorio al resto del sistema bancario.

o Dar preferencia al uso de operaciones de mercado abierto como mecanismo de control de liquidez.
e Propiciar una solucién fiscal a los déficit operacionales de los bancos centrales.

o Facilitar el establecimiento y operaciéon de bancos y otras entidades financieras nacionales entre los
paises miembros.

o FEliminar los obstaculos para la libre transferencia de capitales y desarrollar un mercado regional de
capitales.

¢ Armonizar las normas prudenciales bancarias basicas.
e  Armonizar las regulaciones minimas aplicables a los mercados de valores.
¢ Reducir y armonizar ¢l encaje legal no remunerado a tasas de mercado.

e Propiciar la armonizacion del tratamiento tributario a los instrumentos financieros.

Fuente: CMCA.
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En lo referente a las acciones prioritarias tendientes a ordenar la integracién financiera, se
han definido normas minimas de supervisioén prudencial aplicables a los bancos, a los mercados
de valores y a los fondos de inversion. En el seno del Consejo Centroamericano de
Superintendentes se registran algunos avances importantes en materia de armonizacion de
normativa de regulacion y supervision financieras.

El objetivo final de estos acuerdos y disposiciones es fortalecer la estabilidad financiera y
la convertibilidad de las monedas. En este sentido es notoria la necesidad de incrementar el nivel
de compromiso de los paises con respecto al cumplimiento tanto de los criterios de desempefio
fijados en el Marco Macroeconomico de Referencia Centroamericano como de los Acuerdos
Generales del CMCA.

En los ultimos afios el CMCA tuvo mayor acceso a los bancos centrales y los ministerios
de finanzas de la region. No obstante, como ocurre con otras instituciones regionales, el Consejo
no tiene un peso especifico en cuanto a la aplicacion y ejecucion de los acuerdos y compromisos.
Siendo la instancia regional de elaboracién y formulacion técnica y estratégica para la integracion
y la armonizacion financiera y monetaria, sus funciones se limitan en gran parte a la realizacion
de analisis, seguimiento e informacion. De acuerdo con algunos expertos entrevistados, el CMCA
padece incluso cierta pérdida de influencia. Este hecho define en gran medida los alcances y las
limitaciones de la coordinacion de las politicas de intermediacidn financiera en Centroameérica.

Los acuerdos de armonizacién del CMCA determinan objetivos explicitos de la tasa de
interés pasiva (instrumento directo) y la tasa de encaje bancario (instrumento indirecto), en
congruencia con la direccion tomada por las propias las politicas nacionales desde que se
iniciaron las reformas financieras en la region (1989-1992). De esta manera, en lo referente a la
remuneracion del ahorro financiero, los objetivos y acuerdos generales de la coordinacion de
politicas se limitan a mantener la libertad en la contratacion de tasas de interés, > lo cual venia
aplicandose explicitamente desde 1989 en Guatemala, desde 1990 en El Salvador y Costa Rica y
desde 1992 en Honduras y Nicaragua. En realidad, nunca hubo en Centroamérica una regulacion
especifica de las tasas de interés por parte de la autoridad monetaria, sino la mera autorizacion de
limites maximos, lo que ademas era una facultad que podia ser ejercida o no. > Las normas de
armonizacion establecen que la tasa de interés pasiva real de cada uno de los paises debera ser
positiva y no superior a 10%, y que la tasa de interés pasiva nominal no serd inferior a la tasa de
paridad, ni debera excederla en mas de ocho puntos porcentuales. 7' Todas estas precisiones se
enmarcan en el objetivo genérico de coordinar las politicas macroecondmicas, en las cuales se
presume un papel instrumental importante de la tasa de interés pasiva. Es decir, no son
disposiciones especificamente orientadas a incrementar el acervo de los ahorros financieros,
aunque esta claro que las tasas de interés reales positivas cumplen a este proposito en forma
directa, e indirectamente al impedir la fuga de ahorros al exterior o inclusive estimular la
repatriacion de capitales.

2 Resolucion CMCA R1/198/94.
7 CEPAL (1998a).
" Resolucion CMCA R3/200/95.
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La evolucion de los principales indicadores de la intermediacidon financiera en
Centroamérica durante el Ultimo decenio muestra que antes de 1995 ya habian comenzado a
revertirse las tasas de interés reales negativas sobre los pasivos bancarios que predominaron hasta
1990 en la region (véase el cuadro 18). S6lo en Costa Rica y El Salvador la tasa real pasiva
converge progresivamente hacia la meta de 10% anual sefialada por el CMCA, mientras que en
Nicaragua superd dicha meta desde 1994, aunque registré una abrupta caida en 1998.

Cuadro 18

CENTROAMERICA: INDICADORES DE INTERMEDIACION FINANCIERA

1990 1992 1994 1996 1998 a/
1. Liquidez del sector privado/PIB b/
Costa Rica 324 31.9 31.1 33.7 354
F1 Salvador 243 33.7 38.5 40.3 49.7
Guatemala 16.0 19.1 19.8 21.0 22.6)
Honduras 272 28.7 26.3 32.0 33.5
Nicaragua 5.8 12.8 23.1 36.0 55.1
2. Crédito al sector privado/PIB
Costa Rica 15.1 15.8 17.3 18.1 24 .4
F1 Salvador 17.8 30.7 32.6 36.9 43.0
Guatemala 11.9 11.9 12.9 14.7 17.1
Honduras 242 28.3 26.4 26.0 35.1
Nicaragua 25.4 332 33.0 28.5 41.0
3. Tasa de interés real pasiva @
Costa Rica 53 1.7 6.6 9.4 10.8
F1 Salvador -1.1 -4.8 39 43 6.2
Guatemala -29.7 -2.9 0.9 0.6 1.2
Honduras -10.8 4.6 -4.7 -32 7.0
Nicaragua -25.1 7.1 10.5 13.4 43
U, Tasa de interés real activa ¥
Costa Rica 11.0 11.6 16.2 14.8 15.7
F1 Salvador -1.6 -1,7 9.6 10.4 10.5
Guatemala -27.8 7.0 8.7 12.0 9.9
Honduras -3.5 11.0 3.6 4.6 14.9
Nicaragua -22.0 15.2 16.3 19.2 14.0

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano, Boletin Estadistico, 1992, 1995, 1997 e informacion directa.

a/ Cifras preliminares.

b/ Excluye numerario en circulacion; incluye depositos en moneda extranjera y valores emitidos por los
bancos comerciales.

¢/ Promedio del mes de diciembre.
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Es probable que la tasa real positiva haya contribuido al sensible aumento del coeficiente
de liquidez en estos tres paises. En Costa Rica y Nicaragua también parece haber influido la
promocion de los depositos en divisas, que desde 1990 representan la mitad o mas de la captacion
total, como se vera mas adelante. Llama la atencidn, por otra parte, que sea en El Salvador donde
se registra el mayor coeficiente regional de captacion, pese al moderado nivel de la tasa real en
operaciones pasivas y a la limitada promocion de los depositos en divisas, al extremo de
representar poco mas del 7% de la captacion total.

Tanto Honduras como Guatemala se encuentran lejos de la meta de convergencia regional
en materia de la tasa de interés real para operaciones pasivas, cuya evolucion ha sido erratica en
los ultimos ocho afios. En el caso de Honduras inclusive se registran dos tendencias
contradictorias: por una parte, con una tasa real crénicamente negativa, el aumento de la
captacion total ha sido superior a la de Costa Rica en términos relativos y, por la otra, el
incremento de los depositos en divisas ha sido el mas rapido de la region (y el factor determinante
en la captacion global) pese a la existencia de requisitos de encaje mas restrictivos que los
aplicables a los depdsitos en moneda nacional.

Un corolario de lo anterior es que, a diferencia de lo supuesto en la teoria monetaria
ortodoxa, una tasa de interés real positiva no necesariamente conduce al aumento automatico del
ahorro financiero (ni aun con el atractivo de constituirlo en depositos en moneda extranjera, que
gozan de una proteccion antiinflacionaria). Es posible que esto obedezca, en parte, al hecho de
que la remuneracién de los ahorros puede no constituir el principal incentivo de los depositantes
al compararla, por ejemplo, con la seguridad econémica y politica y su libre disponibilidad.

Ahora bien, en la década de los afios noventa la mayoria de los paises centroamericanos
registraron cambios en la composicion de la liquidez del sector privado (excluyendo el numerario
en circulacion). En el cuadro 19 se retne la informacion del caso. 7> Sobresale la influencia de
los depositos en moneda extranjera en Nicaragua, Costa Rica y Honduras, en ese orden, hecho
que remite a un asunto delicado: el de la “cobertura” ofrecida por las reservas internacionales. A
fines de 1998 esta “cobertura” sélo era positiva (186.4%) en Honduras, mientras que en
Nicaragua y Costa Rica era negativa en 54.3% vy 38.6%, respectivamente. '° En ninguna de las
resoluciones del CMCA relativas a la coordinacion de las politicas macrofinancieras se alude al
evidente riesgo de un retiro subito o sistematico de los depdsitos en moneda extranjera, no
obstante el énfasis que ponen en la estabilidad de los tipos de cambio en un ambiente de libertad
cambiaria. Antes bien, el indicador de convergencia regional de encaje bancario, que todavia
opera en Centroamérica como un instrumento regulatorio indirecto de la liquidez del sector
privado, se refiere exclusivamente a los depositos en moneda nacional, pese a que mucho antes
de 1995 las autoridades monetarias fijaban requisitos de encaje especificos para los depdsitos en
divisas. 77 Con la excepcion de Guatemala, donde hasta la fecha los bancos no estan autorizados
a aceptar depdsitos en moneda extranjera, la politica de encajes sobre esta clase de depositos fue
en toda la region altamente irregular y contradictoria en el periodo 1990-1998. La mayor

" En el cuadro se muestra por separado ¢l crédito externo obtenido por los sistemas bancarios

(excluyendo al Banco Central) por constituir una fuente de recursos de la intermediacion financiera que
complementa la captacion en ¢l mercado interno de bonos.

6 CMCA (1998), anexo 1.

77" Véase el punto tercero de la resolucion CMCA R3/200/95.
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contradiccion se observa entre los principales paises receptores de estos depdsitos. En Nicaragua
el encaje fue inicialmente de 100%; se mantuvo la mayor parte del tiempo en un nivel dos o tres
veces mas alto que el encaje en moneda nacional y solo se uniformé con éste a 17% en 1998. En
Costa Rica el encaje sobre la categoria mas volatil de los depositos en moneda extranjera (en
cuenta corriente) fue sistematicamente inferior al aplicado a los depositos en moneda nacional y
en 1998 se redujo todavia mas (a 5%, que es la tercera parte de este ultimo). En Honduras, que
presenta el mas rapido crecimiento de los depositos en divisas, el encaje inicial de 100% fue
reducido a 50% en 1995 y se mantiene a ese nivel, con la peculiaridad de que los bancos
depositarios deben mantener el 12% en caja o en depdsitos en el Banco Central y el restante 38%
en inversiones o depodsitos en bancos extranjeros de primer orden. >

Se aprecia que tampoco la politica de encaje por si misma parece ejercer una influencia
directa en la preferencia de los bancos por la aceptacion de depositos en moneda extranjera. ©° A
esto se agrega, como se observa en el cuadro 19, la creciente importancia del endeudamiento
externo directo de la banca comercial para complementar su capacidad crediticia (expediente que
en 1990 era virtualmente inexistente pero que ya representa un complemento significativo en los
casos de Honduras y Guatemala y se proyecta como un factor de ampliacion de la escala
potencial de intermediacion financiera). Por otra parte, el hecho de que tanto en Guatemala como
en El Salvador los depositos en moneda nacional continten siendo la fuente primordial del ahorro
financiero obedece a razones diferentes. En Guatemala todos los depositos bancarios estan
constituidos en moneda nacional y el Unico medio alternativo de captacion de ahorros es la
emision por los bancos de “obligaciones financieras”, que no estan sujetas al requisito de
encaje. °* El Salvador, por su parte, pese a la libertad de contratacion de tasas de interés, es el
unico pais centroamericano en el que la remuneracion de los depdsitos en moneda extranjera esta
regulada (desde 1992) con base en la tasa LIBOR (London Inter-bank Offered Rate). *' Esto
explica en parte por qué la captacidn en esta clase de depositos era la més alta en la region.

" Véase CMCA (Boletin Estadistico, 1992y 1998).

” Lo que no implica, por supuesto, que la reciente tendencia de uniformizacién del encaje hacia
niveles bajos absolutos no pudiera constituir en el futuro un mayor incentivo hacia la dolarizacion de la
liquidez del sector privado en general, con los riesgos que ello implica en términos macroecndémicos.

En la politica monetaria de 1998 se anuncié la autorizacion de depositos en moneda
extranjera, pero la Junta Monetaria no expidio el reglamento correspondiente, que es obligatorio por ley.
Por otra parte, desde 1993 los bancos estan autorizados a reconocer intereses sobre los depositos
monetarios (que pueden ser retirados con cheque), lo cual condujo progresivamente a una compactacion
de los medios de pago en quetzales, al extremo de que (excepcionalmente en Centroamérica) los depositos
monetarios representaban el 35% del ahorro financiero total a fines de 1998. Véase FMI (1999),
Lstadisticas Financieras Internacionales, marzo.

1 A fines de 1998 la remuneracion media ofrecida por estos depositos a 180 dias era de 6.86%,
en comparacion con el 14.98% ofrecido por depdsitos en moneda nacional al mismo plazo.
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Cuadro 19
CENTROAMERICA: FUENTES DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA

(Saldos en porcentaje de la liquidez del sector privado) a/

1990 1992 1994 1996 1998
1. Depdsitos en moneda nacional
Costa Rica 58.8 59.4 62.7 577 51.8
El Salvador 92.0 94.0 94.5 90.7 89.1
Guatemala 100.0 97.1 90.5 88.6 83.6
Honduras 97.1 94 .4 82.9 65.4 72.5
Nicaragua 55.5 53.4 41.0 31.7 28.7
2. Depositos en moneda extranjera
Costa Rica 40.8 40.1 36.8 423 48.2
El Salvador 6.0 4.8 4.8 6.3 7.4
Guatemala
Honduras 2.0 55 17.1 34.6 16.4
Nicaragua 45.5 46.6 59.0 68.3 71.3
3. Valores bancarios emitidos en moneda nacional
Costa Rica 0.4 0.5 0.5
El Salvador 2.0 1.2 0.7 3.0 3.5
Guatemala 2.9 9.5 11.4 16.4
Honduras 0.9 0.1
Nicaragua
4. Crédito externo obtenido
Costa Rica 2.7 2.6 4.3 7.0 7.3
El Salvador 1.0 4.4 9.5 8.7
Guatemala 1.8 3.9 10.1 12.4 13.1
Honduras 1.5 3.0 5.1 13.1 143
Nicaragua 2.2 9.3 7.7 4.7 3.9

Fuente: CMCA, Boletin Estadistico, 1992, 1995, 1997 ¢ informacion directa.
a/  Excluye numerario en circulacion; incluye valores emitidos por los bancos comerciales.

Es paraddjico que mientras antes de las reformas financieras la autoridad monetaria s6lo
intervenia para fijar limites méaximos de las tasas de interés aplicables al crédito bancario, ahora
el acuerdo de armonizacion fija tasas reales pasivas maximas y minimas, al mismo tiempo que
sostiene el principio ortodoxo de su libre determinacidn por “la oferta y la demanda de fondos del
mercado”. Esta contradiccion solo se entenderia si se supone que la competencia en este mercado
conduce automdaticamente a estabilizar el costo de intermediacion en un nivel considerado
razonable, lo que en definitiva determinaria tasas de interés sobre el crédito bancario que también
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lo fueran. Pero esta suerte de coordinacion indirecta ha resultado considerablemente mas difusa
que en el caso de las tasas reales pasivas a causa de la presencia de margenes de intermediacion
mas o menos arbitrarios, pese a que en los afios noventa ocurridé una virtual duplicacion del
numero de intermediarios financieros, especialmente en Costa Rica y Guatemala. ** En términos
reales el margen de intermediacion oscilo entre un minimo de -0.5% (El Salvador en 1990) y un
maximo de 11.4% anual (Guatemala en 1996), mientras que el promedio regional simple se situd
en 6.5% anual (véase de nuevo el cuadro 18).

La consecuencia inevitable de los elevados costos de intermediacion financiera es que las
tasas de interés reales sobre el crédito bancario en Centroamérica exceden con mucho las tasas
comparables en el mercado internacional, particularmente a partir de 1994. A esto probablemente
obedece el estancamiento de la relacion entre el crédito al sector privado y el PIB hasta 1997 (el
abrupto aumento de esta relacion a fines de 1998 en Honduras, Nicaragua y El Salvador parece
estar asociado al financiamiento de la reconstruccion que sigui6 a los dafios ocasionados por el
huracan Mitch en estos paises). En todo caso, el costo del crédito bancario medido por la tasa de
interés real activa se ha incrementado incesantemente, hasta un promedio regional de 13% anual.
Si bien esto refleja una evolucion analoga de la tasa real pasiva, el factor constante ha sido la
persistencia de un elevado margen de intermediacion, cuyo promedio regional apenas declind de
7.5% en 1992 y 1994 a 7.3% en 1996 y luego a 7.1% en 1998. Todo lo cual contrasta con el
franco incremento de la oferta de recursos (o coeficiente de liquidez a PIB) de 25.2% en 1992 a
39.3% en 1998 en escala regional y la parsimonia de la demanda aparente de los mismos
(o coeficiente del crédito al sector privado a PIB), que aumentd de 24% en 1992 a 32.1% en
1998, cifra esta ultima en la que ademas influyeron las ya mencionadas emergencias de fin de afio
en Honduras, Nicaragua y El Salvador.

Ya se hizo referencia al endeudamiento externo directo de los bancos, cuya finalidad
especifica es complementar los recursos captados en el mercado financiero interno. Por el lado de
la utilizacién de los recursos también se ha requerido un complemento que a escala regional es
mayor y mas fluctuante. En el cuadro 20 se agrupan y comparan las operaciones activas de la
intermediacidn financiera. Muestra por separado el encaje depositado en el banco central (que
son recursos que no pueden ser utilizados por los bancos para realizar tales operaciones); este
rubro constituye la reserva obligatoria. Los datos indican que, ademés de complementar la
creacion de dinero y cuasidinero con endeudamiento externo, la intermediacion financiera ha sido
complementada con recursos internos ajenos a la liquidez del sector privado, entre los cuales
destacan el crédito del banco central a los bancos comerciales y los depositos del sector
publico. ¥

Con respecto al sentido econdémico de la asignacion del ahorro financiero en
Centroamérica, sobresalen tres tendencias bien marcadas desde 1994, cuando las reformas
financieras estaban avanzadas y el CMCA recibio el mandato de armonizacion regional de las
politicas macrofinancieras: a) la persistencia de elevados niveles del ahorro financiero que no se
utilizan provechosamente al quedar esterilizados como encaje en el Banco Central, salvo en
Honduras; b) la limitada incidencia de la utilizacion del ahorro financiero privado para otorgar

2 CEPAL (1998a).
% Obsérvese que la suma de cada rubro del cuadro 20 es superior a la liquidez total (igual a
100%) del sector privado cada afio.
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crédito al sector publico, excepto en Costa Rica, y ¢) el deterioro cualitativo del crédito al sector

privado, mediante la reduccion del destinado a los sectores productivos y el correspondiente
» 84

aumento del relacionado con el comercio, los servicios, el consumo y “otros destinos”.
Cuadro 20
CENTROAMERICA: DESTINO DE LA DEUDA FINANCIERA

(Saldos en porcentaje de la liquidez del sector privado) a/

1990 1992 1994 1996 1998
1. Encaje en el banco central
Costa Rica 9.9 46.9 475 472 455 b/
F1 Salvador 22.0 18.4 22.8 21.8 20.2 b/
Guatemala 21.8 18.4 25.7 18.4 209 b/
Honduras 10.8 9.6 6.0 10.8 8.8 b/
Nicaragua 6.7 322 242 26.2 234 b/
2. Crédito al sector ptblico (neto)
Costa Rica 14.5 38 12.2 16.3 16.9
F1 Salvador 6.0 4.8 5.1 38 1.6
Guatemala 3.6 1.0 2.7 4.5 8.7
Honduras 27.6 213 19.4 7.1 2.4
Nicaragua 270.0 1.0 1.7 1.7 9.3
3. Crédito al sector privado productivo ¢/
Costa Rica 34.7 30.5 28.4 22.4 25.7b/
F1 Salvador 31.0 31.5 312 23.7 2290/
Guatemala 45.4 39.8 31.1 32.8 299 b/
Honduras 71.8 59.1 53.0 413 46.7b/
Nicaragua 3938 133.9 104.9 451 36.1b/
4. Crédito al sector privado comercial, de
servicios y otros destinos
Costa Rica 11.9 19.1 273 312 42.3b/
F1 Salvador 42.0 59.5 533 67.8 63.6 b/
Guatemala 29.1 223 33.8 36.8 456 b/
Honduras 17.0 394 472 40.1 5820/
Nicaragua 146.7 1254 37.9 34.0 3830/

Fuente: CMCA, Boletin Estadistico, 1992,1995,1997 e informacién directa.

a/ No incluye numerario en circulacién; incluye valores emitidos por los bancos comerciales.
b/ Estimaciones basadas en los coeficientes de fines de 1997.

¢/ Incluye agricultura, ganaderia, industria y vivienda.

84 , , . ., . ,
Es éste el aspecto mas preocupante de la utilizacion del ahorro financiero en todos los paises

centroamericanos. En la teoria econémica se contempla el aumento del ahorro interno v su empleo en
inversiones reales para impulsar el crecimiento del producto. Como se aprecia en el cuadro 20, con la
excepeion de El Salvador, en 1990 el crédito al sector privado productivo era considerablemente mayor
que ¢l destinado al comercio, los servicios y otras actividades no especificadas; las estimaciones para 1998
sefialan una reversion generalizada en la distribucion del ahorro financiero entre esas dos categorias, mas
notoria (en términos relativos) en los casos de Honduras, Guatemala y Nicaragua. Hacia 1997 ¢l rubro
“otros destinos” (que incluye consumo, transferencias, establecimientos financieros y actividades
inmobiliarias) superaba a todos los destinos claramente especificados en Costa Rica y El Salvador,
mientras en Guatemala se aproximaba al nivel del crédito a los sectores productivos.
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Las causas de esta evolucion en el destino del crédito al sector privado son diversas e
incluyen: la transformacion productiva interna asociada a la apertura externa, el debilitamiento de
los precios internacionales de los productos primarios, la creciente importancia del comercio y
los servicios en la actividad econdémica y el considerable incremento del costo del crédito
bancario. ¥ Es conocida la alta sensibilidad de las empresas productivas que deben incorporar el
pago de intereses a sus costos, en comparacion con la mayor viabilidad operativa que tienen las
empresas comerciales y de servicios para trasladarlo a los precios de venta. A ello debe agregarse
la preferencia de los bancos por reducir sus propios costos administrativos operando con
instrumentos de crédito de corto vencimiento y facil realizacion (papel comercial) en vez de la
documentacion prendaria e hipotecaria de los préstamos a mutuo, todo lo cual redunda en
restricciones al acceso de las empresas productivas a las facilidades de crédito.

Las tendencias recientes del origen y el destino de la intermediacion financiera en
Centroamérica apuntan hacia un proceso de “desnacionalizaciéon” en un sentido muy preciso:
tanto el ahorro como la inversion que canalizan los bancos dependen cada vez mas de factores
externos dificilmente susceptibles de regulacion interna. Por el lado del ahorro financiero se vio
(cuadro 20) que en 1998 implican que del total regional por 16 700 millones de dolares, ** 21.2%
eran depositos en divisas, en comparacion con 15.8% en 1992, Ademas, el complemento de dicho
ahorro constituido por la deuda externa directa de la banca comercial centroamericana aumento
entre esas dos fechas de 1.5% a 10.5% del importe en dolares del ahorro financiero. Es dificil
concebir una rapida suspension o reversion de estas tendencias sin que al mismo tiempo ocurran
ajustes drésticos en el volumen de captacion de los intermediarios financieros (efecto que seria en
especial agudo en Nicaragua y Costa Rica, cuya dependencia de los depositos en divisas excede
con mucho el promedio regional).

El principal motivo de esta dependencia es la tasa de interés real pasiva, cuyo nivel es
varias veces superior a la ofrecida en los mercados financieros internacionales. Sin embargo, las
causas mas fundamentales de esta persistente importacion de capital financiero parecen ser
diferentes en cada pais. Un ejemplo es Nicaragua, que en los afios ochenta y al inicio de los
noventa se vio profundamente afectada por acontecimientos politicos y economicos que alteraron
el funcionamiento del sistema financiero (incluyendo la nacionalizacion de los bancos, la
hiperinflacion y una reforma monetaria), y donde es posible que la restitucion del circuito de
intermediacion financiera hiciera imperativo aceptar el predominio de los depdsitos en divisas.
Otro es el caso de Costa Rica, donde la estabilidad politica y econdmica en el largo plazo se da
por sentada y el estimulo a la captacion de depositos en divisas parece deliberado y posiblemente
persigue objetivos mas amplios que el equilibrio en la intermediacion financiera. La situacion de
El Salvador y Guatemala es de otro orden, pues juntos recibian a fines de 1998 el 61% del
complemento regional al ahorro financiero por conducto del endeudamiento externo de los
bancos. En ninguno de los dos casos pareceria indispensable realizar estas operaciones para
mantener el equilibrio de la intermediacion, lo cual se ve mas claro al examinar el destino de los
recursos captados. El peligro de una presion inoportuna sobre las reservas internacionales
oficiales viene siendo el mismo que en el caso de los depositos en moneda extranjera, es decir, si
bien el riesgo comercial (el pago de la deuda) lo asume el banco deudor o depositario, el riesgo

¥ La incidencia media de los sectores productivos en ¢l PIB real disminuy6 de 47.2% a 44.1%

entre 1992 y 1996, mientras que la del comercio y los servicios aumento de 36.2% a 38%.
% Cifras absolutas de los cinco paises convertidas al tipo de cambio promedio del afio.
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politico (su conversion en divisas) sélo puede recaer en el Banco Central bajo un régimen de
concentracion de las reservas internacionales.

Por el lado de la utilizacion del ahorro financiero los datos examinados (cuadro 20) ponen
en evidencia que, tomados en conjunto, los intermediarios financieros centroamericanos no
parecen validar la teoria ortodoxa que les atribuye un papel activo en la movilizacion de recursos
para aumentar la inversion real. Seria ingenuo suponer, por otra parte, que los sectores
productivos reaccionan pasivamente frente al encarecimiento y las limitaciones de acceso al
crédito bancario interno: siempre que su inversion sea rentable, encontraran medios alternativos
de financiamiento externo o interno antes de tener que reducir la escala de su produccion. Se sabe
que en todos los paises centroamericanos se han desarrollado en los ultimos afios numerosas
modalidades ¥’ financieras formales o informales que operan paralelamente al circuito oficial de
intermediacion y a veces con el apoyo discreto de éste. ® Con todo, quizas lo mas importante
para llenar el vacio de la intermediacion financiera local con respecto a la inversion real sea la
importacidén de capitales externos. Puede observarse que en las estadisticas desagregadas de la
balanza de pagos los movimientos de activos y pasivos de inversion del sector privado no
bancario han pasado a constituir el factor predominante en el saldo favorable de la cuenta
financiera, que a su vez determina los ingresos netos de capital. Si esta hipotesis del
financiamiento externo fuera correcta, como parece, la intermediacion financiera en
Centroamérica en su totalidad estaria desnaturalizandose progresivamente en torno a tres ejes de
alto riesgo: la dolarizacion de los recursos captados, la desutilizacion economica de éstos y la
dependencia externa de la inversion real. Es decir, la construccion de una variante de off-shore
banking (banca extraterritorial) masiva, que se desentiende de las economias nacionales y de su
necesidad de ahorrar para invertir.

Asi, y a pesar de los numerosos cambios registrados durante los ultimos 15 afios en los
sistemas financieros centroamericanos, los respectivos mercados y estructuras siguen presentando
una serie de particularidades que hacen dificil pensar, en este ambito sectorial especifico, en un
espacio regional en el que imperen criterios de convergencia y menos aun de coordinacion de las
politicas. Una evidencia en este sentido es la diversidad de las estructuras nacionales de encaje.
(Véase el cuadro 21.) Tanto en el tipo de instrumentos como en las tasas aplicables y las
modalidades de gestion, este aspecto de la politica monetaria y la regulacion prudencial de los
bancos difiere de manera importante en los cinco paises.

El objetivo de la integracion financiera es profundizar y hacer transparente la articulacion
de los mercados financieros nacionales, para conformar un espacio financiero centroamericano.
El mismo se fundamentaria en el principio de reconocimiento mutuo, en la autorizacion
(aprobacion unica) y supervision, y en el funcionamiento integrado en tiempo real de un mercado

7 Cabe mencionar tres: a) las ocho bolsas de valores existentes, cada vez mas involucradas en

operaciones de reporto de documentos privados a corto plazo; b) la proliferacion de bancos o sociedades
financieras extraterritoriales (off~-shore) operados por los mismos intermediarios formales de la regidn, y
¢) la curiosa circunstancia de que muchos de estos ultimos también han establecido empresas
financiadoras locales. No seria raro que un volumen significativo del crédito bancario oficialmente
destinado al comercio, los servicios, ¢l consumo, las “transferencias” o los establecimientos financieros,
termine sirviendo de apoyo a los mecanismos extrabancarios mencionados.

% CEPAL (1998a).
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regional de capitales. Sin embargo, la prosecucion de esta meta supone una serie pasos previos
que en Centroamérica en algunos casos sélo se han dado parcialmente y en otros no se han dado
del todo. A continuacidn se revisan someramente algunos de estos pasos necesarios.

Recuadro 7

ESTRUCTURA DE LOS ENCAJES EN LOS SISTEMAS FINANCIEROS DE
CENTROAMERICA A DICIEMBRE DE 1998

COSTA RICA

¢ Moneda nacional. En cuenta corriente y cuentas de ahorro, 15%. En cuentas a plazo, 12.5% para las Mutuales de
Ahorro y Crédito y el Banco Hipotecario para la Vivienda (BANHVI) y 6.5% para cooperativas y fideicomisos o
contratos de administraciéon que realizan operaciones financieras al amparo de la Ley del Sistema Financiero.
Operaciones con pacto de retrocompra, 15%.

¢ Moneda extranjera. En cuenta corriente y cuentas de ahorro, 5%. En cuentas a plazo, 5% (aplicable también a
Mutuales de Ahorro v Créditos y BANHVI, cooperativas y fideicomisos o contratos de administracién sobre
captacion total neta de depdsitos e inversiones que se mantengan en otros instrumentos sujetos a encaje).

EL SALVADOR

¢ Moneda nacional. En cuenta corriente, 31.2%. En cuentas de ahorro, 21.2% (5% inversién maxima en CEDES,
que son titulos no negociables). En cuentas a plazo, 21.2% (5% inversién maxima en CEDES para depésitos
menores de 180 dias y 10% para depésitos a 180 dias y mas). Operaciones con pacto de retrocompra, 16.2%.

¢ Moneda extranjera. En cuenta corriente, 31.2%. En cuentas de ahorro, 21.2% (5% inversion méxima en CEDES).
En cuentas a plazo, 21.2% (5% inversion maxima en CEDES para depdsitos menores de 180 dias y 10% para
depositos a 180 dias y mas).

GUATEMALA

¢ En moneda nacional. En cuenta corriente, de ahorro y a plazo, 18.6% (incluye 4.6% de inversién obligatoria).

HONDURAS

¢ En moneda nacional. En cuenta corriente, de ahorro y a plazo, 25% bancos; 17% asociaciones de ahorro y
préstamo; 15% otras instituciones. Incluye inversion obligatoria de 13%, 5% y 3%, respectivamente.

NICARAGUA

¢ En moneda nacional. En cuenta corriente, de ahorro y a plazo, 17%. Operaciones con pacto de retrocompra, 17%
(incluye reportos).

¢ En moneda extranjera. En cuenta corriente, de ahorro y a plazo, 17%.

Fuente: CMCA (1999).
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Se requiere fortalecer la eficiencia, la solidez y la solvencia de los sistemas bancarios
nacionales a fin de reducir los riesgos de contagio regional. En este sentido sera necesario
avanzar mas rapidamente en la armonizacion de la normativa minima de regulacion y
supervision, ajustandola a los estandares internacionales. Es igualmente necesario simplificar y
hacer mas homogéneos los requisitos para el establecimiento, fusion y liquidacidon de entidades
financieras, que siguen siendo muy distintos en cada pais. En la perspectiva de la integracion de
los mercados financieros, también debera contemplarse el establecimiento de sistemas de seguros
de depositos cuyos alcances y normativa minima de operacion estén armonizados a escala
regional y disminuyan el riesgo moral.

En el ambito institucional es indispensable profundizar la colaboracion del CMCA con los
ministros de hacienda o finanzas a fin de asegurar una mayor y mejor coordinacion entre las
politicas monetaria y cambiaria y las politicas fiscal. Asimismo se requiere una colaboracion mas
estrecha del CMCA con el Consejo de Superintendentes y los organismos supervisores de los
mercados de valores y de pensiones privadas.

La integracion financiera centroamericana es un proceso cuyo avance no solo depende de
las decisiones de los gobiernos de la region. Como ocurre en otros sectores de actividad, su
evolucion en los ultimos afios ha sido muy dinamica. En parte responde al proceso mundial de
globalizacion inducido por el desarrollo de las comunicaciones, la internacionalizacién de los
servicios financieros y la desregulacion de los movimientos de capitales.

Centroamérica no es ajena a ese proceso, que seguira avanzando por si mismo. Las
autoridades financieras deben asegurar que sea ordenado y se atenga a normas de eficiencia y
regulacion prudencial que no s6lo prevengan riesgos sino que aseguren que la integracion
financiera se vuelque en beneficio del proyecto regional centroamericano. Esto es indispensable
para evitar una integracion regional parcial de los sistemas financieros nacionales, conforme lo
posibilitan las normativas nacionales actuales (ausencia de armonizacidn), porque se estarian
generando y manteniendo amplias posibilidades de arbitrajes entre paises. Este hecho, junto con
la imperfecta coordinacidén de las politicas macroecondémicas y la libre movilidad de capitales,
constituye hoy un riesgo de potenciales presiones adversas sobre los tipos de cambio y las tasas
de interés en los paises centroamericanos.
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IV. CONCLUSIONES

Una de las consecuencias del proceso de pacificacion de la region centroamericana fue la
voluntad, manifestada explicitamente por los gobiernos de los cinco paises, desde fines del
decenio de los afios ochenta, de volver a impulsar el proyecto de integracion regional. Esta
voluntad se tradujo incluso en una ampliacién de los alcances y objetivos formales de la agenda
original de la integracion centroamericana, que ahora incluye, junto con los asuntos econémicos y
comerciales, un conjunto de nuevos temas de caracter social, medioambiental e institucional.

Si bien es cierto que en relacion con la década de los afios ochenta los niveles del
comercio intrarregional experimentaron inicialmente una recuperacion significativa, desde 1995
se constata un estancamiento en valores que todavia se sitian por debajo de los maximos
alcanzados antes de la crisis centroamericana. Este estancamiento de la dinamica comercial
intracentroamericana es tanto mas patente cuanto que durante estos mismos afios el comercio
exterior de la region conocié una importante expansidén tanto en términos relativos como
absolutos.

Entre los objetivos incorporados a la agenda oficial de esta nueva ronda de la integracion
regional, la coordinaciéon de las politicas macroecondmicas ocupd un lugar preeminente y hasta
prioritario. No obstante, al igual que en el campo de las relaciones comerciales, los propositos
trazados en este ambito estan lejos de haberse cumplido. La convergencia implicita de la politicas
economicas que existid desde fines de los afios ochenta en Centroamérica debido a la
generalizacion de programas de estabilizacion y reforma estructural parecio favorecer en un
primer momento la creacion del ambiente necesario para la coordinacidn de las politicas fiscales
y monetarias (asi como de las metas correspondientes) de los cinco paises.

Un conjunto de factores tanto de orden econdémico como social, politico e institucional ha
dificultado la prosecucion de este objetivo, hasta el punto de que en numerosos y circulos de
gobierno y privados de los paises centroamericanos existe hoy una fuerte dosis de pesimismo al
respecto. Hay en efecto una brecha significativa entre el discurso oficial de la integracién y la
realidad. En lo que se refiere a la coordinacién de las politicas macroeconomicas, esta brecha se
expresa no solo en la divergencia de los respectivos desempefios nacionales y la profundizacion
en algunos casos de las diferencias estructurales entre paises, sino en la competencia larvada que
actualmente se libra en el terreno de los incentivos tributarios a la inversion extranjera. Si bien
¢stos han sido una herramienta para radicar proyectos productivos, la pugna por captarlos ha
llevado a producir ya algunas distorsiones tributarias que debilitan actual y potencialmente la
base fiscal de los gobiernos, al tiempo que los inversionistas externos aparecen como ganadores
netos del proceso.

En el ambito financiero, la ausencia de mecanismos efectivos de coordinacion también se
hace patente en un comportamiento divergente de los principales indicadores sectoriales por pais.
Dadas las tendencias observadas en algunos indicadores financieros clave (nivel relativo del
crédito bancario al sector privado, tasa de interés real activa, saldos de depdsitos en moneda
extranjera y estructura del destino del crédito bancario), queda de manifiesto la importancia de
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poner en pie y acelerar dichos mecanismos a escala regional, sobre todo en materia de
supervision, a fin de prevenir y en su caso mitigar la posibilidad de crisis bancarias.

Como todo proceso de integracion econdmica regional, el centroamericano responde a un
proyecto politico que histéricamente se expresa en una serie de voluntades y acciones de las
clases gobernantes y de una parte prominente del sector empresarial. Los objetivos originales de
la integracion fueron econdémicos y los expresados oficialmente con motivo de su mas reciente
reanimacion también lo son, pero su desarrollo real y su profundizacion efectiva son altamente
dependientes de algunos factores extraecondmicos. La ausencia de elementos de
supranacionalidad es un factor de debilitamiento en la medida en que limita de manera patente la
capacidad operativa de las instituciones regionales, cuyos mandatos son en la practica anulados
por la inercia de las diversas coyunturas nacionales. En una medida importante, las iniciativas en
pro del proyecto de integracion y la administracion de sus consecuencias practicas (como la
coordinacién regional de las politicas macroecondmicas) continilan concentrandose en la esfera
de los poderes ejecutivos, siendo aun muy escasa la participacion efectiva de los otros poderes
del Estado. De igual manera, fuera de las elites politicas y empresariales, la poblacién
centroamericana esta muy débilmente involucrada en el proceso y su grado de identificacion con
el proyecto es, en el mejor de los casos, muy bajo.

La brecha entre el discurso oficial de la integracion centroamericana y el nimero de las
iniciativas emprendidas en el marco de su reconduccion politica, por una parte, y las acciones y
avances efectivamente registrados, por la otra, es grande. A pesar de ello, en algunos sectores de
actividad de la economia centroamericana se observan significativos procesos de integracion,
interacciones y compenetracion de los agentes econdmicos privados. Este proceso no esta
debidamente estudiado ni documentado empiricamente, pero la informacion disponible indica
que en algunos sectores tomo6 ya un impulso y un vigor fuera de lo comun, suscitando un
dinamico flujo de inversiones intracentroamericanas. Este proceso, sin embargo, ocurre casi
siempre al margen de los tratados, acuerdos e iniciativas del proyecto oficial de integracion y
responde a acciones emprendidas autbnomamente por los agentes ante las nuevas realidades de la
globalizacidn y la competencia econdmica internacional.
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Anexo |

(Porcentajes)
Seccion/paises 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1998
(0) Productos alimenticios y animales
Costa Rica 17.90 15.77 14.12 992 1875 21.47 23.17
El Salvador 9.16 7.02 622 766  10.05 19.93 18.16
Guatemala 20.67 14.20 21.94 19.53  22.00 19.36  20.53
Honduras 26.68 12.29 14.94 2453 1823 18.42 2521
Nicaragua 26.31 24.52 12.26 2597 29.51 56.83 58.10
(1) Bebidas y tabaco
Costa Rica 0.51 0.78 0.95 2.55 0.05 229 141
El Salvador 0.28 0.50 1.16 0.59 0.38 232 281
Guatemala 2.90 1.36 0.87 0.74 0.85 228 3.86
Honduras 1.24 0.79 0.71 0.15 3.38 0.07 465
Nicaragua 0.93 0.59 1.67 2.08 3.375 191 444
(2) Materiales crudos no comestibles
Costa Rica 0.89 0.59 0.33 0.44 0.58 1.67 125
El Salvador 0.94 1.19 3.37 1.88 0.25 085 041
Guatemala 2.01 2.64 2.01 4.00 6.46 355 217
Honduras 2.97 5.28 3.48 8.96 7.11 1.75 198
Nicaragua 5.19 6.11 4.38 23.43 1497 13.57 13.50
(3) Comestibles y lubricantes minerales
Costa Rica 0.00 0.00 0.01 9.05 0.22 0.18 0.90
El Salvador 1.49 4.48 6.35 2.10 2.47 0.05 582
Guatemala 0.02 0.14 0.11 0.21 1.28 1021 0.36
Honduras 0.34 0.81 0.04 0.54 0.39 024 077
Nicaragua 0.50 1.47 11.90 0.21 0.51 3.018 0.26
(4) Aceites y mantecas de origen animal
Costa Rica 0.50 0.14 0.03 0.00 1.63 412 202
El Salvador 0.75 0.11 0.17 0.03 0.02 125 097
Guatemala 0.64 0.01 0.05 0.09 1.13 138 183
Honduras 0.39 0.19 0.39 7.68 7.89 1321
Nicaragua 8.80 6.32 0.01 0.03 0.03 024
(5) Productos quimicos
Costa Rica 19.23 23.34 18.61 21.90 20.15 18.52 18.20
El Salvador 17.84 16.93 13.56 22.64 2384 21.49 22.58
Guatemala 1555 22.86 25.34 3272 29.12 26.63 25.49
Honduras 26.50  36.17 36.78 33.14  26.47 21.38 22.74
Nicaragua 20.11 31.23 38.55 3049  22.57 640 499

/Continua
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Anexo I (Conclusion)

Seccion/paises 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1998
(6) Articulos manufacturados clasificados
Costa Rica 31.40 32.43 38.51 38.88 3463 31.69 2937
El Salvador 42.27 38.10 39.91 4485 4406 3461 29.24
Guatemala 37.95 38.95 33.41 3022 2443 2948 2817
Honduras 19.54 37.80 17.74 378 2489 2992 1945
Nicaragua 26.36 22.48 21.90 10.56 2755 9.24 7.31
(7) Maquinaria y material de transporte
Costa Rica 10.71 9.46 9.66 920 1074 1122 1295
El Salvador 7.24 9.09 533 598 756 574 6.47
Guatemala 491 6.48 4.29 3.61 338 524 5.88
Honduras 0.07 0.20 377 213 9.36 4.50
Nicaragua 1.17 1.75 2.45 029 021 3.86 3.84
(8) Articulos manufacturados diversos
Costa Rica 18.86 17.49 17.78 805 7.07 1074 10.02
El Salvador 20.04 22.49 22.61 1426 11.37 13.76 13.54
Guatemala 15.35 13.37 11.48 9.07 1134 1087 11.70
Honduras 22.28 6.47 10.31 7.85 971 10.97 7.35
Nicaragua
(9) No clasificados
Costa Rica 6.17 1010 0.11
El Salvador
Guatemala
Honduras 0.15
Nicaragua

Fuente: CEPAL (Badecel, 1999).
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Anexo 11
CENTROAMERICA: DIFERENCIAS BILATERALES DE LA TASA DE INFLACION

(Tasas promedio anuales)

Costa Rica
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

El Salvador
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Guatemala
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Honduras
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Nicaragua
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
29 28 10.5 13.5
3.0 25 -39 10.4
14.0 8.3 -9.0 74
-11.2 14.0 -42 11.5
6.5 3.0 -114 1.8
9.3 4.1 -16 39
82 49 -32 -6.1
10.8 3.1 -07 2.4
29 57 13.4 16.4
3.0 0.5 -0.9 -74
-14.0 27 -20.0 36
-11.2 28 -154 0.3
-6.5 35 -17.9 -47
93 -52 -10.9 -54
-82 33 -114 -143
-10.8 i -11.5 -84
2.8 -57 7.7 10.7
2.5 -0.5 -14 -7.9
-83 2.7 -173 -0.9
-14.0 2.8 -18.2 25
-3.0 35 -144 -12
-4.1 52 -57 -02
-4.9 33 -8.1 -1.1
231 7.7 -38 -07
-105 -134 i 3.0
39 0.9 1.4 -6.5
9.0 20.0 17.3 16.4
42 15.4 18.2 15.7
11.4 -17.9 14.4 13.2
1.6 10.9 57 5.5
32 11.4 8.1 29
0.7 11.5 38 3.1
-135 -16.4 -10.7 -3.0
-104 74 7.9 6.5
-74 3.6 0.9 -16.4
-11.5 -03 2.5 -15.7
-1.8 4.7 12 -132
-39 54 0.2 -55
6.1 14.3 1.1 29
24 8.4 0.7 231

Fuente: CEPAL.




