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PRESENTACION

las econamias centroamericanas experimentan, desde principios del presente
decenio, los efectos de una prolongada e intensa contraccién econdmica. El
ingreso por habitante de la regién en su conjunto descendié al nivel de
principios de los afios setenta; el desempleo abierto y el subempleo crecid;
los coeficientes de ahorro e inversién se erosionaron; el consumo declind, y
los salarios reales han perdido poder adquisitivo.

Adicionalmente, desde mediados Ge los afios setenta, la brecha externa y
el déficit fiscal empezaron a incrementarse de manera sostenida y surgieron
presiones inflacionarias. En esas circunstancias, los gobiernos encaran al
gresente la disyuntiva de ajustar las economias o procurar diferir y suavizar

os efectos de los desequilibrios, recurriendo a una politica de estimulo a
la produccién —lo cual implica un fuerte endeudamiento o admitir mds
inflacién——, o adoptar una combinacién de ambas opciones. De hecho, los
gobiernos intentaron moderar los efectos de la crisis apoyandose en el
financiamiento externo, con la esperanza de que la caida del sector externo
fuese un movimiento ciclico mads, como se habian registrado muchos en la
posguerra. Sin embargo, en poco tiempo, cuando subieron las tasas de interés
internacionales y vencieron los plazos de los créditos contratados, la carga
del servicio de la deuda externa se constituyé en otro factor limitante del

El proceso de integracién, que durante 20 afios demostré capacidad para
vigorizar la produccién, principié también a dar muestras de debilitamiento,
acentuando la tendencia declinante de las economias. En efecto, dificultades
financieras derivadas de los desequilibrios en el balance de pagos indujeron
a los gobiernos a aplicar restricciones que afectaron el intercanmbio
regional. Por otra parte, los paises con saldo regional favorable limitaron
sus ventas ante la imposibilidad de ampliar las facilidades de pago.

Al inicio del presente decenio, frente al apremio de la reduccién
progresiva de las reservas internacionales, los gobiernocs iniciaron programas
de ajuste, implantaron medidas de emergencia o realizaron esfuerzos de
reordenamiento econdmico. Ila intensidad, las caracteristicas y el calendario
de esas politicas variaron de un pais a otro. No cbstante, como regla
general, las importaciones decrecieron considerablemente --unas veces como
resultado de modificaciones cambiarias, otras por restricciones
cuantitativas, o como consecuencia de una demanda deprimida--, el gasto
publico se redujo y se aplicaron politicas crediticias y salariales
restrictivas. En algunos casocs también se elevaron los tributos y se
reestructuraron los vencimientos de la deuda externa. Ios costos sociales y
politicos de los programas de estabilizacién y ajuste han sido
significativos.

A pesar de los esfuerzos sefialados, en cuatro de los paises, el producto
por habitante contimia descendiendo y, en todos, con diferencias de grado, se
siguen experimentando serios desequilibrios financieros, a la vez que se ha
estrechado el margen de maniobra para disefiar y aplicar la politica
econdmica.
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Si bien la mayoria de los paises han suscrito acuerdos con el Fondo
Monetario Internacional, ha sido muy dificil cumplir las metas cuantitativas.
Ello se ha debido principalmente a las dificultades para formar consenso
interno en torno a las medidas contempladas en dichos acuerdos.

los resultados alcanzados hasta la fecha inducen a pensar en la
necesidad de ejecutar programas cuyo cbjetivo central sea el crecimiento, y
en los que se preste consideracién especial a las fluctuaciones de los
precios de los principales productos de exportacién, a la formulacién de
medidas de caracter selectivo, al manejo de las politicas macroecondmicas de
acuerdo con las realidades de cada pais, y se brinde atencién prioritaria a
los efectos de las politicas sobre el comercio y la interdependencia
centroamericana y sobre los grupos sociales mas vulnerables.

El presente documento tiene como propdsito abrir la discusién técnica
sobre los diferentes aspectos de la problemdtica econdmica centroamericana, a
partir de una interpretacién de la naturaleza y caracteristicas de la crisis
Y las respuestas en materia de politica econdmica que hasta ahora se han
instrumentado.

El primer capitulo se refiere al origen y la secuencia que ha sequido la
crisis. 1Ia respuesta a ésta, en el ambito de la politica econdmica, se
desarrolla en el segundo. En el tercer capitulo se presenta un resumen de
los alcances y logros de los diversos acuerdos suscritos por los diferentes
paises con el Fondo Monetario Internacional. Por dltimo, se exponen algunas
reflexiones derivadas del andlisis de las politicas de ajuste y
estabilizacién ejecutadas. Ias cifras que apoyan gran parte del andlisis se
presenta en el anexo estadistico. El1 esfuerzo por presentar un andlisis
regional dificulta con frecuencia explicitar las particularidades de cada uno
de los paises. Se ha procurado por lo tanto identificar los elementos
commes mas destacados, y sdlo subrayar las peculiaridades sobresalientes.



I. 1A CRISIS ECONOGMICA

1. Antecedentes

Durante el largo periodo desde la posguerra hasta 1973, la economia
centroamericana registré un crecimiento econémico promedio significativo,
acampanado de una am;laliacién del aparato productivo y la modernizacién de una
parte del mismo. i/ A pesar de que durante ese lapso se registraron
oscilaciones ciclicas en el ritmo evolutivo y pueden identificarse
diferencias importantes, la regién en general registrd intensas y profundas
transformaciones. Ello fue el resultado de la conjugacidén de una serie de
factores de estimulo, entre los que destacan cuatro por la magnitud de sus
efectos y por su tendencia a reforzarse o compensarse entre si: a) una
relativa diversificacién de las exportaciones; b) la sustitucidn de
importaciones; c¢) el proceso de formacién de capital, y d) el papel del
Estado.

Pese a lo anterior, el dinamismo de la economia derivé en un estilo de
desarrollo excluyente 2/ que causé un deterioro relativo en la distribucién
del ingreso y amplié las diferencias entre la economia moderna --vinculada
con los sectores agroexportador e industrial-- y las formas de produccidn
para el consumo interno de subsistencia.

Por otra parte, pese a la importante ampliacién de los servicios
sociales del Estado, persistieron --y en algunos casos se agudizaron—
carencias en materia de salud, educacién y empleo, afectando el bienestar de
amplios grupos de la paoblacidn.

Entre 1973 y 1978, las economias centroamericanas continuaron
registrando un crecimiento promedio satisfactorio (5.2%), aunque éste
representd una leve desaceleracidén si se le compara con el incremento medio
anual del periodo 1960~1973. Dicha evolucién fue irregular y se produjo
dentro de una inestabilidad financiera creciente. Ello se debié al
debilitamiento de aquellos factores de estimulo, a la persistencia e
intensificacion de varios desequilibrios que se habian ido gestando durante
el largo periodo de bonanza, a la recurrencia de catastrofes nacionales que

1l/ Véanse, CEPAL, Centroamérica: El financiamiento externo en la
evolucién econdmica, 1950-1983 (LC/MEX/L.2), 4 de marzo de 1985; la crisis
de Centroamérica: Origenes, alcances y consecuencias
(E/CEPAL/MEX/1983/R.3/Rev.1l), 27 de marzo de 1983, y Centroamérica:
Evolucidn desde la postguerra (CEPAL/MEX/ODE/34), enerc de 1980.

2/ En estos aspectos también se fueron observando diferencias entre
paises. Para un andlisis sobre el particular, véanse, CEPAL, Satisfaccidn de
las necesidades béasicas de la poblacién del Istmo Centroamericano
(E/CEPAL/MEX/1983/L.32), 23 de noviembre de 1983, y Notas scbre la evolucidn
del desarrollo social del Istmo Centroamericano hasta 1980
(E/CEPAL/MEX/1982/L.26/Rev.1/Corr.1), 3 de septiembre de 1982,
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provocaron cuantiosas pérdidas tanto humanas como econémicas,‘ 3/ y al
surgimiento de nuevos fendémenos de origen externo, principalmente
inestabilidad en el camportamiento del comercio internacional.

Desde mediados de los arfios setenta se fue intensificando un proceso de
particular convulsién sociopolitica en casi toda Centroamérica, con distinta
intensidad por paises. Estas tensiones se fueron agravando hasta convertirse
en una guerra civil en Nicaragua que desgasté su aparato productivo hacia
1979 y, al igual que El1 Salvador, experimenta aiin el enfrentamiento entre
grandes grupos sociales, que ha significado también el resquebrajamiento
parcial de su produccién; el resto de los paises del &rea ha vivido cierta
turbulencia sociopolitica o ha recibido los efectos de los acontecimientos
ocurridos en los paises vecinos.

En el fondo de esos conflictos subyacen sin duda, entre otros factores,
las tensiones que se habian ido acumulando y poniendo de manifiesto,
particularmente por la exagerada concentracidn del ingreso y de la riqueza en
reducidos grupos sociales. Probablemente en ello se encuentre la explicacidn
parcial del debilitamiento del modelo de crecimiento seguido en
Centroamérica. En todo caso, estos factores tuvieron, por fuerza, que
influir inicialmente en la pérdida de dinamismo de la economia y, més
recientemente, en una virtual pardlisis del proceso de formacién de capital y
tal vez en la descapitalizacién de algunos sectores.

2. las primeras manifestaciones de la crisis (1979-1983)

Ia combinacién de los hechos mencionados abrié paso a cierta inestabilidad
financiera, con tasas de crecimiento del producto atribuibles en parte al
impulso de afios anteriores, pero con una tendencia al estancamiento. Esa
inestabilidad se reflejo en el agravamiento del déficit en la cuenta
corriente del balance de pagos, en el desequilibrio fiscal, en un incremento
generalizado y sin precedentes de los sistemas de precios internos, una
expansién monetaria por encima de la histdrica, y una tendencia hacia cierta
sobrevaluacién de los tipos de cambio.

Entre 1978 y 1979, las economias centroamericanas empezaron a
estancarse, y en el bienio siguiente se observé una contraccién generalizada,
a la vez que se agudizaban los desequilibrios financieros.

3/ Véanse, CEPAL, Informe sobre los dafios y repercusiones del terremoto
de la ciudad de Manaqua en la economia nicaraguiense (E/CN.12/AC.64/2/Rev.l),
13 de enero de 1973; Informe sobre los dafios Y repercusiones del Huracan Fifi
en la economia hondurefia (E/CEPAL/AC.67/2/Rev.l), octubre de 1974; Dafios
causados por el terremoto de Guatemala y sus repercusiones sobre el
desarrollo econdmico y social del pais (CEPAL/MEX/76/Guat.l), febrero de
1976; Nicaraqua: Repercusiones econdmicas de los acontecimientos politicos
recientes (E/CEPAL/G.1091/Rev.l), diciembre de 1979; Guatemala:
Repercusiones de los fendmenos meteoroldgicos ocurridos en 1982 sobre la
situacién econdémica del pais (E/CEPAL/MEX/1982/1.31), 24 de noviembre de
1982, y Repercusiones de los fendmenos meteoroldgicos de 1982 scbre el

desarrollo econdmico y social de Nicaraqua (E/CEPAL/MEX/1983/L.1), 5 de enero
de 1983.
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Los primeros efectos de la crisis se percibieron en los diferentes
paises con distinta intensidad y alcance. En El Salvador, el producto
canenzé a descender desde 1979, debido principalmente, por una parte, a la
arritmia provocada por el enfrentamiento sociopolitico que se ha acentuado y
ain perdura y, por otra, a las dificultades derivadas del coamportamiento
adverso de los precios del intercambio. Ia econamia costarricense se vio
también seriamente afectada al inicio del periodo. En cambio, Guatemala y
Honduras, que disponian todavia de adecuados niveles de reservas monetarias
internacionales, lograron retrasar tales repercusiones. Por otro lado, la
econamia de Nicaragua, tras el espectacular descenso de la actividad en 1978-
1979, logrd en el bienio siguiente un modesto repunte, pero sin recuperar los
niveles productivos previos.

En todo caso, los cinco paises centroamericancs, en conjunto, mostraron
en 1978 una franca desaceleracién que se transformd en estancamiento al afio
siguiente y en un descenso de sus actividades productivas en el periodo 1981-
1983. Ia magnitud de esta prolongada depresién se aprecia plenamente si se
considera que el ingreso por habitante en 1983 apenas se acercaba al de 1972
para Costa Rica, Honduras y Guatemala, y al de principios de los afios sesenta
para El Salvador y Nicaragua. Ello significa que unos 15 afios de avance
econdmico se vieron neutralizados en ese periodo. Ia situacién resulta mas
dramiatica si se considera que una parte del aparato productivo principié a
sufrir dafios por la descapitalizacién y por el deterioro y la obsolescencia
de la capacidad instalada de algunas actividades productivas. 4/

Tales retrocesos deben atribuirse a que los factores de expansién del
pasado —-sector externo, dindmica industrial y crecimiento de la inversién—,
entraron simultdneamente en recesién, afectados por una serie de elementos
adversos, entre los que socbresalen los desequilibrios estructurales, la
agudizacidon de los conflictos socicpoliticos y los efectos de la economia
internacional caracterizada por una recesién en los paises desarrollados,
unidos a tensiones inflacionarias.

Desde la primera mitad de los afios setenta, la industria manufacturera
venia dando muestras de debilidad. Durante el lustro 1979-1983, ese sector
acusé en toda la regidn, primero, un virtual estancamiento, y después una
contraccién generalizada. Tres factores principales podrian explicar la
situacién: el debilitamiento de la demanda internma y regional, agravado por
las dificultades financieras que gradualmente han venido cbstaculizando el
comercio intrarregional; el agotamiento del proceso de sustitucién primario
de importaciones, y las dificultades, tanto financieras como para la
importacién fluida de insumos, enfrentadas por mumerosas empresas a causa de
la estrechez de liquidez internacional.

Por otro lado, en algunos paises se agravé aceleradamente el
desequilibrio fiscal, mds por la lenta respuesta de los ingresos tributarios
que por el incremento de los gastos. Asi, la magnitud del déficit limitd la
capacidad de los gobiernos en su papel compensador.

4/ Por ejemplo, en Guatemala, el area bajo cultivo de algodén se ha
reducido en un tercio; en El Salvador, gran cantidad de empresas extranjeras
industriales se han trasladado a otros paises; en Nicaragua, contimia
semiparalizada buena parte de las industrias.
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los fendmenos extraecondmicos continuaron gravitando adversamente, y con
mayor ponderacién, sobre el ritmo de la actividad econdmica, el proceso de
acumilacién e incluso sobre el intercambio regional. Por afadidura, como
producto de la inestabilidad politica y del creciente grado de enfrentamiento
entre sectores --aparte de consideraciones puramente econdmicas—, una
considerable fuga de capitales incidié claramente en el debilitamiento de la
balanza de pagos, ademis de sus efectos vinculados con la inversién y la
produccién.

a) los factores externos

Entre 1979 y 1983 tomaron forma definitiva los efectos depresivos y
desestabilizadores derivados del sector externo. 1la prolongada recesidn de
los paises industrializados afectd de manera decisiva a las ventas externas
de Centroamérica, cuyo volumen se redujo a lo largo de ese quinguenio, con
excepcién de algunos repuntes transitorios y aislados. A su vez, la
direccién declinante o la permanencia de las bajas cotizaciones
intermacionales, combinadas con el incremento sistemdtico del precio unitario
de las importaciones, condujo a un deterioro sin precedente de la relacién de
precios del intercambio, por su magnitud y por la persistencia y el cardcter
generalizado del fendmeno. Este concepto representa una proporcioén
importante del endeudamiento contratado con fuentes privadas durante ese
periodo.

A pesar del descenso en las importaciones, atribuible en parte a los
esfuerzos de ajuste realizados, durante ese lapso se incrementd
significativamente en la regién el déficit en la cuenta corriente del balance
de pagos a consecuencia del aumento de los intereses de la deuda externa y
del comportamiento de los precios. I1a proporcién de las exportaciones, con
relacién al producto, se redujo de 31% en 1977 a 27% en 1981, y contimud
disminuyendo en el bienio siquiente, mientras que la ponderacién de las
importaciones subié de 34% a 36% en el mismo lapso. Por otro lado, la
relacién entre el déficit de la balanza de pagos y el producto ascendié de 4%
en 1977 a 12% en 1981, para decrecer moderadamente en el bienio siguiente y
situarse en 8%, en 1983. Todos los paises observaron el mismo
comportamiento, aunque destacan los aumentos del déficit de Nicaragua y de
Costa Rica, en ese orden.

Esa ampliacién del desequilibrio externo agotd las reducidas reservas
monetarias internacionales --que en el periodo anterior habian principiado a
erosionarse-— de manera que en 1980 la mayoria de las economias registraron
un saldo negativo de las reservas netas, y desde 1981 la situacidén se
generalizé para todos. Los paises contrataron mayores montos de
financiamiento externo con fuentes privadas que finalmente se destinaron, en
su gran mayoria, a cubrir las obligaciones comerciales derivadas de aguellos
déficit. Se deterioraron ain mds, por lo tanto, las condiciones medias de la
deuda externa al reducirse el plazo de amortizacién de la misma, en tanto se
elevaba significativa y sostenidamente la tasa de interés en el mercado
internacional de capitales.

Por otro lado, ante las presiones que ejercia el sector piblico scbre el
crédito interno, la politica monetaria favorecid, con algunas excepciones, la
expansién del financiamiento bancario, apoyado basicamente en recursos
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externos y contratado directamente por los sistemas bancarios domésticos.
Ello permitié ~--en una primera fase-- dotar al aparato productivo de los
recursos financieros necesarios y reforzar simultdneamente la liquidez
internacional, y fue posible en tanto que la tasa de interés en el mercado de
capitales resulté inferior con las tasas activas internas. Sin embargo, a
medida que se fue elevando la tasa de interés en el mercado internacional de
capitales (entre 1982 y 1983), esta fuente se agotd y los bancos comerciales
empezaron a tropezar con los problemas resultantes del servicio de sus deudas
externas.

Hasta 1981 se habia mantenido la simetria entre las necesidades
crecientes de financiamiento externo de la regidén y las disponibilidades de
la banca internacional para generar dichos flujos, pero en el bienio 1982-
1983 variaron las circunstancias. Por muchas razones, pero scbre todo por
los atrasos en que principiaron a incurrir los paises en sus pagos de
intereses y amortizaciones, los desdrdenes cambiarios, la profunda
contraccién econdmica y, en general, la tensidn sociopolitica que vive la
regidn, la banca internacional privada disminuyd drasticamente el ritmo de
crecimiento de los préstamos tanto al sector publico como al privado. Este
hecho condujo a una contraccidn ain mayor en el ritmo de actividad econdmica
Y, por ende, a la reduccidén de las importaciones, pese a que durante este
periodo aumentd de manera perceptible la ayuda externa, excepto en Guatemala.
Asi, por ejemplo, en Nicaragua, desde 1980 las transferencias oficiales
cubrieron 23% del déficit en cuenta corriente aunque posteriormente se redujo
dicha proporcién. En Honduras y Costa Rica, el porcentaje fue de 13% en 1983
y se ha venido incrementando, y en El Salvador, las transferencias oficiales
significaron, ya en 1982, el 44% del déficit en cuenta corriente.
Indudablemente que ese flujo de recursos externos ha moderado los efectos
depresivos del sector externo y en algunos casos ha permitido solventar
parcialmente los compromisos externos, aunque parte del mismo constituye
ayuda militar.

Por diversas circunstancias, en la mayoria de los paises se fue
generando una sobrevaluacidén de los signos monetarios que contribuyd a
mantener una elevada propensién a importar, y estimulé las ya mencionadas
fugas de capitales al exterior, agudizandose de esa manera la falta de
liquidez internacional.

Ia tendencia creciente del déficit externo produjo una serie de
desdrdenes cambiarios que se tradujeron en la formacién de mercados paralelos
de divisas --en algunos casos temporalmente legalizados-- donde los tipos de
cambio efectivos fueron muy superiores a los oficiales. Una proporcidn
importante de las transacciones externas se realizaba en esa clase de
mercados y significéd, de hecho, una devaluacién que incidié en el sistema
econémico interno, especialmente en los precios, en la solvencia financiera
de las empresas y en el flujo normal de los insumos importados.

5/ Véase, CEPAL, Notas para el estudio econdmico de América Iatina v el
Caribe, 1986, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaraqua.




b) Los factores internos

A medida que se fue contrayendo la actividad productiva y se generalizé
la influencia adversa del sector externo, tomaron fuerza los factores
internos de inestabilidad que ampliaron el efecto de los originados en el
exterior. Como ya se comentd, las finanzas publicas se debilitaron como
reflejo del menor nivel de la actividad econdmica; el incremento del indice
del costo de vida se acelerd, se promuncid y generalizd el deterioro de los
salarios reales, las variables monetarias ascendieron a magnitudes
desproporcionadas, aumentd la sobrevaluacién de los tipos de cambio, alcanzé
niveles sin precedente la carga del servicio de la deuda externa y abundaron
los casos de empresas publicas y privadas con insuficiencias de liquidez.

En los comienzos de la crisis (1980-1981), la relacién del gasto
publico, con respecto al producto, crecié ligeramente para toda la regidn.
Ese aumento se concentréd fundamentalmente en la inversién y el pago del
servicio de la deuda.

A partir de 1981, cuando se hizo evidente que la crisis habria de
prolongarse, y el desequilibrio fiscal agravaba la inestabilidad financiera,
se iniciaron en los paises diversos esfuerzos para moderarlo. En cuatro de
ellos se redujo el coeficiente de gasto piblico en el bienio 1982-1983. En
cambio, en Nicaragua, éste continué expandiéndose a ritmo acelerado al
coincidir diversos factores, incluidos los elevados gastos de defensa y
sequridad, el pago del servicio de la deuda piblica y los gastos asociados a
la reconstruccidén y a la reparacién de los dafios causados por el conflicto de
1979.

El desequilibrio fiscal se tradujo en presiones sobre las variables
monetarias a través de una expansién sostenida y creciente del crédito
interno. Asimismo, los gobiernos se vieron en la necesidad de recurrir al
endeudamiento externo en proporciones crecientes para cubrir la brecha
fiscal. Asi, por ejemplo, la relacién de financiamiento externo a gasto
total del gobierno central ascendié en forma persistente en todos los paises
durante el periodo 1980-1983, y lo mismo ocurrié con la relacién entre dicho
financiamiento y el déficit fiscal.

los problemas cambiarios también se tradujeron en factores internos de
inestabilidad. Los reducidos niveles de las reservas monetarias
internacionales impidieron atender con fluidez las demandas de divisas del
aparato productivo, con los consiguientes efectos desestabilizadores; en
primer lugar, las empresas empezaron a enfrentar cada vez mayores
dificultades para el abastecimiento adecuado y oportuno de sus insumos
importados; después, surgidé y se fue incrementando una "presa" compuesta por
demandas no satisfechas de divisas para liquidar pasivos externos del sector
privado, y el atraso de la cancelacién de dichos compromisos dio lugar a
cierta pardlisis del flujo de capital destinado al financiamiento de las
operaciones comerciales del sector privado con el exterior. Ademds, fueron
surgiendo los aludidos mercados paralelos de divisas --donde se realizé buena
parte de las operaciones externas--, que implicaron de hecho una pérdida del
control de las autoridades monetarias sobre el mercado cambiario.

El desajuste resultante adquirié tales proporciones en Costa Rica que,
desde mediados de 1982, el Banco Central se vio en la necesidad de adoptar
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medidas drasticas para recuperar el control de la politica cambiaria, lo que
requirié --entre otras disposiciones-- de importantes modificaciones en la
paridad monetaria. 8/ Aun cuando con efectos menos pronunciados de
desestabilizacién financiera, en el resto de los paises se mantuviercn las
circunstancias apuntadas, las cuales tendieron a crear elementos
inflacicnarios —-o cierto desorden en el sistema de precios internos--, que a
su vez influyeron en los signos monetarios en forma especulativa y generaron
cierta distorsidén en la actividad productiva.

Una de las manifestaciones de la inestabilidad financiera fue el répido,
sostenido e imusual ritmo de crecimento del indice de precios al consumidor
que durante el periodo que se comenta alcanzé también niveles desconocidos en
la regién. Asi, los precios aumentaron en Costa Rica en forma ininterrumpida
hasta 1982, afio en el que la tasa anual llegd a 90%. Con mds moderacidn,
pero también en forma sostenida, se incrementaron los de Nicaragua y, de
manera menos regular, los de Guatemala y Honduras. En todos los paises, por
lo menos durante tres afios consecutivos, la tasa del indice alcanzé dos
digitos.

Finalmente, el comercio intrarregional inicidé un descenso continuo, con
lo cual se fue erosionando la interdeperdencia econdmica que en el pasado
habia jugado un importante papel de estimulo al crecimiento al amplificar las
tendencias productivas ascendentes que se cbservaban en los diferentes
paises. Las exportaciones pasaron de 1,100 millones de pesos
centroamericanos en 1980 a 811 millones en 1983, a precios corrientes. Esta
contraccién refleja no sélo la depresidén generalizada de los cinco paises,
sino la brusca alteracidn en los precios relatives de intercambio derivados
de las politicas cambiarias aplicadas por algunos de ellos; la crisis del
sistema de pagos al haberse agotado las fuentes de financiamiento
multilaterales y bilaterales de los saldos deudores en el comercio; las
restricciones cuantitativas aplicadas al intercambio regional como parte de
politicas de mayor alcance de defensa de balanza de pagos, e incluso,
problemas de transito a través de zonas o paises donde persistian situaciones
en conflicto.

3. la evolucién reciente

Sin que se haya logrado superar la crisis, a partir de 1984 la economia
centroamericana entré en una nueva fase caracterizada por un leve e inestable
repunte de la actividad productiva, si bien continué descendiendo el producto
por habitante; una creciente heterogeneidad en el comportamiento de los
diferentes paises, y la permanencia de la mayoria de los desequilibrios
financieros, aun cuando algqunos de ellos se atenuaron.

Durante los ultimos afios se produjo una compleja imbricacién entre las
limitaciones estructurales del desarrollo --el debilitamiento de los factores
de crecimiento--, los elementos condicionantes del sector externo, los
efectos de los ajustes recesivos y la falta de continuidad en las medidas de
politica econdmica. De alli que para este ultimo periodo son menos claras

6/ Véase, CEPAL, Notas para el estudio econémico de América Iatina,
1982, Costa Rica (E/CEPAL/MEX/1983/L.11/Rev.l), 29 de abril de 1983.
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las causas de la crisis, una de las mAs prolongadas y profundas de América
ILatina.

a) ILos factores externos

Ia influencia del sector externo ha continuado trasladando efectos
adversos sobre las economias centroamericanas, aunque con cierta moderacidn
--sobre todo en 1986-- y con algunos cambios de importancia en las
caracteristicas de su influencia.

El precio medio de los productos de exportacién se incrementd
moderadamente, si bien con manifestaciones de inestabilidad temporal y de
forma disimil entre los paises. Excepto en el caso de El Salvador, durante
1984 los paises recibieron un incremento del precio medio de sus
exportaciones, en tanto que descendieron en forma moderada las cotizaciones
de las compras foraneas. Ello contribuyd a mejorar la relacién de los
precios del intercambio. En 1985 volvieron a surgir signos adversos,
principalmente para Guatemala y Nicaragua, paises que, junto con El Salvador,
experimentaron otro descenso en los términos del intercambio. Finalmente, en
1986 esta relacién mejord para todos los paises, principalmente por el
repunte de las cotizaciones del café y un descenso en el precio de las
importaciones, fundamentalmente por la baja en el de los hidrocarburos.

En sintesis, en el area de comercio exterior se registraron, entre 1984
y 1986, algunos cambios de signo favorable en los precios, aunque continuaron
enfrentandose problemas de demanda externa, sobre todo en aquellos productos
sujetos a cuota; sin embargo, se han aprovechado poco esas condiciones
transitorias, debido a problemas financieros y de costos que han dificultado
el repunte de la produccién.

Mas notorios han sido los cambios y la influencia de los flujos
financieros. En primer lugar, la importancia de las transferencias oficiales
ha seguido elevandose. Si bien este apoyo ha aliviado en parte la estrechez
de divisas, presenta algunas caracteristicas desfavorables por su
condicionalidad con respecto al disefio de la politica econdmica, que en
algunas ocasiones encierra ciertas contradicciones con las condiciones del
financiamiento compensatorio de organismos financieros- internacionales y con
las prioridades del pais. Finalmente, cabe reiterar que buena parte de esas
transferencias estan destinadas a reforzar los gastos militares.

En segundo lugar, aunque a un ritmo menor que en el pasado, continda
creciendo la abultada deuda externa y se han recrudecido las dificultades
para pagarla. La disponibilidad del financiamiento aludido fue, en
definitiva, lo que permitié ampliar la capacidad de importacién y, por
consiguiente, el nivel de actividad econdmica. No cbstante, esto solamente
basté para cubrir las necesidades de la coyuntura y sélo en ocasiones, y en
algunos paises, se ha producido un equilibrio entre la oferta y la demanda de
divisas. Aun en Costa Rica, que experimenté la mayor estabilidad cambiaria
en 1985, las autoridades se vieron en la necesidad de suspender temporalmente
el servicio de la deuda publica externa. En los demds paises, la falta de
divisas se refleja en la permanencia de mercados paralelos, donde en
ocasiones la tasa de cambio es miltiplo de la oficial, especialmente en
Nicaraqua.
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b) logs factores internos

El prolongado descenso de la inversidén privada se estima que ha
principiado a dificultar el que algunos sectores reaccionen a las condiciones
del sector externo en forma &gil. Indudablemente, esto se convertird en un
nuevo escollo estructural para la recuperacién econdmica.

Durante el lapso 1984-~1986 persistieron y en ocasiones se agravaron las
tensiones politicas y sociales que han formado parte intrinseca de la crisis.
En los paises mds afectados directamente =--El Salvador y Nicaragua--, la
produccién ha mermado por la destruccidn de capital fisico e infraestructura
basica, pérdidas de produccién, obstruccién e irregularidades en los
servicios de apoyo y desarticulacién de algunas cadenas productivas. Ademas,
en todos los paises, el clima de tensién ha generado una situacién
desfavorable para la inversidn.

Con la excepcidén de Honduras, las presiones inflacionarias se
exacerbaron, en primer lugar, por el aumento de costos, en moneda nacional,
de los insumos importados, a causa de las modificaciones cambiarias --y en
algunos casos desdérdenes cambiarios transitorios-- y del elevado componente
importado de la actividad productiva y, en segundo término, por la excesiva
liquidez originada por fuertes pérdidas cambiarias de los bancos emisores y
por el crecimiento del crédito interno. En tercer lugar, rigideces en la
oferta, principalmente de alimentos, asi como actividades especulativas en la
intermediacién =--vinculadas con las expectativas cambiarias-- produjeron
alzas internas transitorias y en algunos casos artificiales. Asimismo,
rigideces impuestas por regulaciones de precios que limitaron la produccién
de algunos productos, cuyo costo se situaba por arriba de los precios
autorizados, generaron desabastecimientos temporales. Solamente a finales de
1986 se percibid una leve desaceleracidén inflacionaria, sobre todo en
Guatemala, sin que se haya logrado retornar a los indices histdéricos. En
cuarto lugar, los ajustes de precios en los servicios publicos influyeron en
aquel comportamiento y, mads recientemente, los intentos por introducir
reformas tributarias han generado de nuevo actitudes especulativas en el
sector productivo. ‘

Durante los ultimos afios, el proceso de integracién centroamericana
siguidé afectado por la crisis de las economias de la subregidn y por algunas
politicas aplicadas en los paises para superarla. Las exportaciones
intrarregionales se redujeron en 1986 a los niveles alcanzados 15 afios atrés
(370 millones de pesos centroamericanos). Ello se debid a diversas causas,
entre las que sobresale la agudizacidén de las dificultades financieras para
cubrir las deudas originadas en los déficit de comercio intrarregional. Por
otro lado, también tuvieron efectos adversos sobre el comercio reciproco las
medidas econdmicas de ajuste, sobre todo en el ambito cambiario, que continud
alterando los precios relativos entre los paises. De ahi que, en forma mas
aguda que en el periodo anterior, el comercio reciproco se transformd en un
factor prociclico que amplificd las tendencias depresivas de cada uno de los
paises.

En sintesis, pese a la leve recuperacién que experimenté la economia
centroamericana en 1984, ésta se debilitd en el siguiente bienio y
continuaron manifestandose problemas tanto en el &rea real como en la
financiera: el ingreso y el consumo por habitante se contrajeron de forma
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sistematica, excepto en Costa Rica; el empleo de la mano de ocbra y la
capacidad instalada industrial han permanecido en niveles relativamente
bajos; la inversién privada ha mostrado escaso dinamismo, y el sector
agropecuario percibe los costos crecientes de produccién y la inestabilidad
del mercado internacional. Por otra parte, el desequilibrio de la balanza de
. pagos experimentd en aflos recientes un leve descenso, aunque su nivel
absoluto sigue siendo alto, y el servicio de la deuda externa continia como
uno de los problemas que mds limita la reactivacidn.
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IT. IA RESPUESTA A IA CRISIS EN EL AMBITO DE IA
POLITICA ECONOMILICA

En este capitulo se describe la manera en que los gobiernos afrontaron la
crisis y, en especial, la aguda escasez de divisas y su impacto scbre el
ingreso nacional. Para fines analiticos, se consideraron dos periodos. En
el primero, que cubre de 1979 a 1982, se empezaron a debilitar las economias
y se registrd el afio mds intenso de la crisis. Por consiguiente, en él se
tomaron las principales medidas de ajuste econdmico y se concerté la mayor
parte de los acuerdos con el Fondo Monetario Internacional. En el segundo,
que comprende los afios 1983-1986, mejordé relativamente la actividad
econdmica, se manifestaron los efectos de las politicas adoptadas, y cobraron
mayor vigor algunos de los programas de ajuste y estabilizacidn.

1. las primeras reacciones. Rasgos de la politica econdmica
del periodo 1979-1982

Como se menciond en el capitulo anterior, en 1979, el ritmo de crecimiento de
la economia centroamericana perdidé impulso; a partir de 1980, declinaron el
producto per cdpita y los coeficientes de ahorro e irnversidn; la tasa de
inflacién fue alta y creciente, y se acentuaron los desajustes externo y
fiscal. En ese afio, el coeficiente del déficit del balance de pagos en
cuenta corriente, con respecto al PIB, ascendid a 4.8% =--disminuyendo las
reservas internacionales brutas-- y el déficit fiscal, a 4.9%. En un primer
momento, la politica econdmica se orientd hacia un amplio uso del
financiamiento externo, y esto amortigué los efectos del deterioro de los
términos del intercambio. Sin embargo, estos recursos propiciaron en gran
parte la salida de capitales de los afios 1979-1981. En materia fiscal se
tomaron las primeras medidas para reducir la tasa de crecimiento del gasto
corriente.

Posteriormente, ante la contraccién de los flujos de capital ~-sobre
todo privados--, se emprendieron programas de ajuste financiero con el
respaldo del Fondo Monetario Internacional. (Véase el capitulo III.) Ila
intensidad de la crisis, y en cierta medida lo inadecuado de las politicas
contempladas en aquellos programas, condujo al incumplimiento de los mismos y
a la suspensidn de los acuerdos con el FMI. los gobiernos se vieron entonces
impulsados a tomar medidas severas para reducir el desajuste de las cuentas
externas; se introdujeron controles cambiarios, restricciones a los pagos
externos y controles a las importaciones de bienes. Asi, las compras
externas se redujeron drasticamente —-principalmente en 1982-- lograndose una
sustancial reduccidn del desequilibrio externo, pero a costa de una recesidn.
El déficit en cuenta corriente del balance de pagos disminuyd 20% y el
producto interno bruto centroamericano poco mds de 4%.

Ia politica fiscal traté de ser contraccionista; sin embargo, en los
hechos, el gasto publico se expandidé a fin de compensar la declinacién de la
actividad privada; ello fue en algunos casos =--Nicaragua, Honduras y
El Salvador-- particularmente intenso, lo que se reflejé en una politica
monetaria expansionista.
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a) Ila politica cambiaria y de comercio exterior

Ante el desequilibrio externo, medido por el desajuste del balance de
pagos tanto en cuenta corriente como de capital, los gobiernos asignaron
atencién preferente a las politicas orientadas a corregirlo. Las primeras
medidas adoptadas en este campo fueron la restriccién de las importaciones
mediante la extensién de permisos, de acuerdo con criterios de esencialidad,
asi como aumentos en los aranceles en algunos paises; posteriormente, se
establecieron controles cambiarios en las transacciones corrientes y de
capital, excepto en Guatemala, y se exigieron depdsitos en moneda nacional,
previo a las importaciones. En cuanto a las exportaciones, se pusieron en
vigencia diversos mecanismos con el fin de controlar mejor el ingreso de las
divisas, y se hizo una asignacién selectiva de éstas. En algunos paises se
permitieron los depdsitos en cuentas en délares. En Nicaragua y El1 Salvador,
en el marco de los procesos politicos que se llevaban a cabo, se introdujeron
medidas para nacionalizar el comercio exterior. En el caso del segundo,
éstas se limitaron a las exportaciones de café y azicar, complementando y
acentuando de esta manera los controles cambiarios. Con todo, el deterioro
del sector externo continué y, pese a las resistencias que prevalecian para
modificar el tipo de cambio, hacia finales de 1980 dos paises habian optado
por devaluar su moneda: Nicaragua (1979) y Costa Rica (1980). En este
ultimo caso, el tipo de cambio entré en un periodo de flotacidn y se legalizé
un mercado paralelo libre, en el cual se realizaba alrededor de un 50% de las
transacciones del comercio exterior. 7

los efectos derivados de las tendencias de la economia internacional,
acentuados por las tensiones politicas regionales, eran de tal significacién
_ que rebasaron las medidas adoptadas. En efecto, el desequilibrio del balance
de pagos se agudizd pese a la contraccién del volumen de las importaciones;
la reduccidén de las compras externas incidié en el nivel de la actividad
econdmica debilitdndola ain mds; los diversos controles incrementaron el
clima de incertidumbre, desalentando a la iniciativa privada y propiciando
una mayor salida de capitales; asimismo, surgié --y en algunos casos crecié—-
un mercado no oficial de divisas, alimentado por presiones especulativas
sobre el tipo de cambio; las tasas de inflacién aumentaron en todos 1los

7/ Para mayor informacién sobre la politica cambiaria en Centroamérica,
véase, José F. Solis, "Politica cambiaria y perspectivas cambiarias en
Centroamérica", CEMLA, Monetaria, Vol. X, No. 1, enero-marzo de 1987; Banco

de Guatemala, Evaluacidén de 1la act1v1dad econdmica y financiera de
Guatemala..., para los afios 1982, 1983 y 1984; sector publico, Planteamientos

del sector publico a la Comisién Técnica del Gran Didlogo Nacional,
Guatemala, junio de 1985; Nolvia Nery Saca, "Efectos de una devaluacién del
coldn salvadorefio como politica de estabilizacidén de la balanza de pagos",
Boletin de Ciencias Econdmicas y Sociales, Universidad Centroamericana José
Simeén Cafias, y Banco Central de Honduras, El prodgrama de estabilizacidn
econdmica, 1982-1985, Tegucigalpa, agosto de 1985. Edmundo Valladares, 1a
‘crisis y las politicas de ajuste y estabilizacién en Honduras, ponencia
presentada en el Curso-Seminario "Ia crisis econdmica centroamericana y las
politicas de estabilizacidén y ajuste", auspiciado por FLACSO-UNESCO,
: Teguc1ga1pa, septiembre de 1986. J. D. Trejos S., Costa Rica: Crisis

Econdmica y Politica Estatal, 1978-1984, publicado por Iatin American and
Caribbean Center, Florida International Un1vers1ty, mayo de 1985. ‘
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paises, y en mayor medida en los que se habia devaluado. La poca experiencia
en la administracién de este tipo de politicas dificulté su aplicacidn,
generando algunas distorsiones. Para el caso, en algunos paises se extendid
el mercado no oficial, con tipos de cambio muy diferentes a los aprobados por
las autoridades. En El Salvador se establecié oficialmente un mercado dual
de cambios. En Costa Rica, luego del periodo de flotacidén y fuertes
variaciones en la paridad cambiaria, las autoridades fijaron el tipo de
cambio y asumieron el control de las transacciones en divisas; con esto se
modificaron favorablemente las expectativas cambiarias del sector privado y
se logrd cierta revaluacién del colén. Ia politica cambiaria de Honduras, a
diferencia de la seguida en los demds paises, tuvo como objetivo principal
mantener la paridad de la moneda, tratando de aliviar el desajuste externo
mediante la restriccién cuantitativa de las importaciones de bienes y
servicios, selectividad en la asignacién de divisas y fuertes controles
cambiarios.

En general, la politica cambiaria dio muestras de limitaciones en estas
economias abiertas y de escasa dimensién. 8/ Asi, en los paises en que se
efectuaron devaluaciones, los logros en cuanto al ajuste externo sostenido
fueron débiles y los efectos internos, principalmente inflacionarios,
importantes. En cambio, la politica seguida en Honduras frend severamente
las actividades industriales orientadas al mercado centroamericano.

b) Ia politica monetaria y crediticia

El alza de las tasas de interés mundiales, la contraccién del flujo de
capitales externos =--principalmente privados-- y las expectativas
desfavorables que prevalecian en el sector privado repercutieron en una
disminucién de los depdsitos de ahorro y a plazo, asi como en una salida de
capitales, con la consiguiente pérdida de reservas internacionales netas.
Paralelamente, se amplié la demanda de crédito interno para sustituir el
financiamiento externo, no sélo el destinado a la inversién fija, sino
también al capital de trabajo de las empresas, las cuales obtuvieron mayor
rentabilidad al colocar su efectivo en el exterior y solicitar crédito barato
en el sistema financiero nacional.

Ante esta situacidén, la politica monetaria se orientd, en un primer
momento, a mantener la liquidez interna mediante la ampliacidén del crédito,
con el cbjeto de reemplazar la disminucién de la monetizacién externa. Asi,
se redujo el encaje legal y se mejoraron las condiciones de redescuento. En
los hechos, la asignacién del crédito interno favorecié principalmente al
sector publico, y especialmente al gobiernoc central. En algunas ocasiones,
la participacién del sector publico en el total de la cartera crediticia del
sistema bancario superd el 40%. En una primera etapa, esto significéd una

8/ Véase, Iouka T. Katseli, "Devaluation: A critical appraisal of the
IMF's policy prescriptions'", publicado por el Centro de Crecimiento Econémico
de la Universidad de Yale, y traducido por el CEMIA, Boletin, Vol. XXXI,
No. 4, julio-agosto de 1985, y C. Kirpatrick y Ziya Onis, "Industrialization
as a structural determinant of inflation, performance in IMF stabilization

programmes in developed countries", The Journal of Development Studies,
Vol. 21, No.3, abril 1985.
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competencia a la demanda crediticia privada pero, posteriormente, al
reducirse la demanda de financiamiento de este sector, mas bien compensé tal
declinacién y, parcialmente, las tendencias depresivas en las economias. Por
otro lado, las autoridades monetarias tendieron a elevar las tasas de interés
con el objeto de poder competir con las prevalecientes en los mercados
internacionales. En algunos casos (Guatemala), el retraso en la adopcidén de
estas medidas reforzé la salida de capitales.

En la mayoria de los paises se mantuvieron condiciones preferenciales
para el crédito orientado a la produccién de bienes badsicos, tanto de origen
agropecuario como industrial; asimismo, se otorgd prioridad al crédito
dirigido a la exportacidn.

Durante 1979 en Nicaragua y 1980 en El Salvador, se nacionalizaron las
instituciones de ahorro y crédito, con el fin de reorientar los recursos
financieros hacia las nuevas prioridades de la politica estatal. En el caso
de Nicaragua, con posterioridad a las transformaciones aludidas, se expandid
fuertemente el crédito a la esfera productiva, sobre todo a las empresas de
la denocminada Area de Propiedad del Pueblo, con efectos expansionistas sobre
la liquidez, los precios y el tipo de cambio.

Por el contrario, en Costa Rica se introdujeron en 1978 medidas
tendientes a incrementar la participacién del sector privado en las
actividades financieras que, hasta esa fecha, habian estado bajo control
piblico. Asi, se liberaron algunas tasas de interés y las instituciones
financieras privadas participaron cada vez en mayor grado en la actividad
crediticia. Los efectos de estas medidas fueron un encarecimiento relativo y
cierta reduccidén del crédito destinado a los sectores productivos. S/

En términos generales, para el conjunto centroamericano, la politica
monetaria y crediticia durante el periodo se puede considerar expansionista y
con una orientacién preferente al financiamiento de las actividades del
sector publico.

c) 1la politica tributaria v de indgresos

l1a estructura tributaria de Centroamérica es altamente dependiente de
los impuestos indirectos y principalmente del comercio exterior. Por ello,
la contraccién de este uUltimo, junto con la desaceleracidén de la actividad
econdmica, tuvieron efectos negativos socbre la recaudacién tributaria,
debilitando en general la evolucién de los ingresos corrientes del gobierno
central. Las bajas en los precios internacionales de los principales
productos de exportacidon y la reduccién de las compras externas tuvieron en
ello especial incidencia. Ante el debilitamiento de los ingresos corrientes,
los gobierncs de la regidn adoptaron medidas para ampliar la base tributaria
e incrementaron las tasas de algunos impuestos como los que gravan el consumo
y las ventas, la renta y, en algunos casos, la exportacién de ciertos

9/ Véase, CEPAL, Estudio econémico para América Iatina, 1978, 1979 vy
1980, y E. Rivera V., El FMI y Costa Rica 1978-1982, Politica econdmica y
crisis, Departamento Econdmico de Investigaciones, San José, Costa Rica,
1984.
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productos y algunas importaciones; al mismo tiempo, se pusieron en practica
disposiciones tendientes a mejorar la administracién fiscal. Al reducirse el
comercio exterior, las modificaciones tributarias tendieron a gravar la
actividad interna y principalmente el consumo y, en menor medida, ciertas
lineas de produccién. Cabe destacar, en el conjunto, la reforma realizada en
Nicaragua, que incrementé el coeficiente de los ingresos tributarios respecto
del PIB, de 11% en 1979 a 18% en 1980, y a 20.3% en 1982. En el caso de
Guatemala, las medidas adoptadas en el periodo 1979-1982 se orientaron mas
bien a reducir los impuestos sobre algunos productos de exportacidén y scbre
la renta, y a elevar ciertas exoneraciones fiscales con el objeto de
compensar la pérdida experimentada por los exportadores y fomentar y
diversificar la produccién, medidas que debilitaron mas la recaudacidn
tributaria.

No obstante las acciones puestas en préactica por cuatro gobierncs, en el
conjunto de Centroamérica, la carga tributaria se redujo ligeramente hasta
1981 --excepto en Nicaragua--; los ingresos corrientes evolucionaron en forma
menos dindmica que el gasto, y el déficit del gobierno central se amplid.

En 1982, la carga tributaria se incrementd en Costa Rica y Nicaragua
como consecuencia de diversos aumentos a las tasas impositivas y, en ciertos
casos, de la ampliacién de la base tributaria, scbre todo de los cargos al
consumo de productos especificos y a las ventas. En el caso de El Salvador,
Guatemala y Honduras, el coeficiente de tributacidén fue menor.

Por otra parte, durante el periodo se realizaron algunos ajustes a las
tarifas de las empresas publicas.

d) Ia politica de gasto publico

La politica de gasto publico estuvo encaminada a compensar la
disminucién de la actividad privada. En El Salvador, y principalmente en
Nicaragua, el aumento de las funciones y d&reas de actividad del Estado
indujeron a un creciente gasto estatal ~-en razén de las reformas efectuadas
en el ambito agrario, de comercio exterior y en el sistema financiero
nacional--, el cual se sunwd a las ya altas y crecientes erogaciones en
defensa y seguridad. En esta forma, el gasto corriente se incrementd
(12.4%), pero a un ritmo inferior al de afios anteriores. Scbresalidé el
aumento a las remuneraciones, presionado por los indices relativamente
importantes de inflacién experimentados en esos afios, y por la politica
implicita de mantener los niveles de ocupacién laboral. También comenzé a
tener un peso significativo el pago de los intereses de la deuda publica.

En cuanto a la distribucidn del gasto corriente, éste se orientd en gran
parte a la defensa, a la seguridad y a la prestacién de los servicios
sociales (educacidén y salud), pero el destinado a estos ultimos se contrajo
en términos reales. Por su parte, los gastos de capital se concentraron en
obras de infraestructura vial y de energia eléctrica, asi como en la
ampliacién -~y restablecimiento en alguncs casos-- de la capacidad instalada
en salud y educacioén.

Hacia 1981, el deterioro experimentado por las finanzas publicas impulsd
a las autoridades a ejecutar una politica de contraccién del gasto publico,
paralelamente a las modificaciones tributarias ya mencionadas. Aasi, en la
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mayorla de los paises --excepto Nicaragua, que mantuvo una politica

expansiva-- se limitaron los gastos por concepto de remuneraciones y compras
de bienes % servicios, a la vez que se desfasaron diversos proyectos de
inversidn. Sin embargo, las tensiones politicas prevalecientes en la

regién propiciaron un aumento sustancial de los gastos en defensa y seguridad
piblica, y las alzas en las tasas de interés internacionales incidieron en
una ampliacién de las erogaciones por servicio de la deuda externa. En
resumen, a finales de 1982, los gastos totales habian aumentado en términos
nominales, y sélo dos paises --Costa Rica y Guatemala—— habian logrado
disminuir la relacidén del déficit fiscal al PIB, la cual excedid del 6% en
. cuatro paises --con excepcidén de Costa Rica--, y superd el 13% en Honduras y
Nicaragua. Se puso asi de manifiesto la dificultad de reducir el gasto
publico en una situacién de crisis, dado el papel compensador importante que
histéricamente ha jugado esta variable en Centroamérica.

e) la politica salarial

En el lapso 1979-1982 Centroamérica se vio afectada por un aceleramiento
de la inflacidén y un desempleo creciente que repercutieron adversamente en
los ingresos reales de la poblacién, en especial de la asalariada urbana y
rural. En respuesta a esta situacién, en una primera fase, la politica
estatal tendié al ajuste de los salarios minimos y de las remuneraciones de
los empleados publicos y, en una segunda etapa, a restringir los aumentos
salariales en el marco del debilitamiento de las finanzas publicas y de la
actividad econdmica en general. Asi, en 1979-1980, todos los gobiernos
siguieron politicas de ajuste de los salarios minimos, que cubrieron en su
mayor parte el deterioro experimentado en los ingresos nominales debido al
aumento de precios. Sin embargo, hacia 1981, las medidas adoptadas fueron
insuficientes para recuperar la pérdida de poder adquisitivo.
Adicionalmente, en algunos casos, los incrementos en el salario minimo sélo
beneficiaron a ciertos estratos de trabajadores y, en la practica, fueron
menores a los dispuestos por las autoridades. En lo que respecta a la.
politica de remuneraciones del sector publico, los ajustes acordados fueron
mayores en las instituciones descentralizadas que en el gobierno central vy,
en general, estuvieron por debajo del indice inflacionario. En Nicaragua, es
posible que las politicas redistributivas del ingreso ejecutadas mediante
modificaciones tributarias, la ampliacién de los servicios sociales, y la
proteccidén y fomento de la produccién de bienes basicos de consumo popular,
hayan conducido a una mayor participacién de los salarios en el valor
agregado total; no obstante, el deterioro de los salarios reales superd el
promedio centroamericano, en virtud de las fuertes presiones inflacionarias.

Durante 1982, en Costa Rica, Honduras y Nicaragua se tomaron medidas
tendientes a proteger las remuneraciones de los grupos de nenores ingresos.
En Guatemala, el aumento de los salarios promedio se tradujo en un ascenso
del salario real. Sin embargo, al agudizarse el desequilibrio externo, los
gobiernos pusieron el énfasis en las medidas de control de la demanda
interna. Por ello la politica salarial tendid a contener los aumentos en las

10/ Por su naturaleza, los gastos de inversidén fueron los mas faciles de
reducir. Se generd, asi, un efecto muy negativo scbre las posibilidades de
crecimiento de los afios sigquientes.
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remuneraciones, y los salarios minimos se mantuvieron "congelados", excepto
en Nicaragua y Costa Rica. Con todo, en estos dos paises, el alza del costo
de la vida alcanzé tal magnitud que sobrepaséd los incrementos de los salarios
minimos. Asi, en resumen, uno de los efectos mds perjudiciales del ajuste en
las cinco economias ha sido el deterioro del salario real y del nivel de
bienestar de la poblacidn, afectado ademds por un fuerte desempleo.

f) 1a politica de precios y subsidios

las tasas de inflacién en Centrocamérica, histéricamente bajas, se
elevaron a ritmo ascendente durante el lapso 1979-1982. En ello influyeron
primordialmente el impacto del alza del petrdleo y el incremento de los
precios de importacidn. 1/ En este marco, la mayoria de los gobiernos
optaron por poner en practica medidas de control de precios, de estimilo a la
oferta productiva y algqunas de caracter institucional. En primer lugar,
establecieron controles --y en ocasiones congelamientos-- de precios para un
conjunto de bienes basicos, de consumo y materias primas y, en algunos casos,
a servicios de viviendas, de salud y educacionales; asimismo, se subsidiaron
ciertas actividades, como el transporte urbano, asimildndose el aumento del
precio del petrdleo en forma discriminada en los productos finales, con miras
a afectar en menor grado a las actividades productivas y a los consumidores
de menores ingresos. En segundo lugar, en varios paises, el Estado intervino
directamente en la comercializacidn de bienes bdsicos de consumo popular, por
jintermedio de instituciones reguladoras, y realizé importaciones de alimentos
con el objeto de garantizar su abastecimiento y mantener sus precios. Se
pusieron asi en practica politicas tendientes a fomentar la produccidn
alimentaria, especialmente la de granos basicos.

Ante la acentuacién de las presiones inflacionarias, la politica
econdmica se orientd, segin se menciond, a restringir los incrementos
salariales y a flexibilizar los controles de precios en el marco de acuerdos
con el Fondo Monetario Internacional. En el caso de Nicaragua y Costa Rica,
las devaluaciones de la moneda tuvieron efectos inflacionarios acelerados que
alcanzaron niveles superiores a los miximos histdéricos. También se elevaron

las tarifas de los servicios publicos, principalmente la de energia
eléctrica.

Ias politicas ejecutadas no siempre dieron los resultados esperados;
asi, por ejemplo, pese a las medidas adoptadas para el fomento de la
produccién de alimentos y el control de precios de estos productos, en la
practica se presentaron alzas importantes en ellos que, en varios afios,
tendieron a exceder el aumento general de precios.

11/ Estudios sobre la inflacién efectuados en Centroamérica sefialan una
amplia ponderacidn de los precios externos en la explicacién de este proceso.
Vease, al respecto, V. Bulner-Thomas, "A Model of Inflation for Central
America", Oxford Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 39, noviembre
1977, No. 4 y N. Saca, "Evidencia empirica de la tasa de inflacidén en
Centroamérica", Universidad Centroamericana José Simedn Cafas, Boletin de
Ciencias Econdmicas y Sociales, mayo-junio de 1983.
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En 1982, la politica de precios tuvo dos orientaciones diferentes en
Centroamérica; por una parte, Costa Rica, Guatemala y Honduras tendieron a
relajar los controles, dejando que los precios se establecieran en el
mercado, y elevaron las tarifas de varios servicios publicos, electricidad,
teléfonos y agua, entre otros. Por otra parte, en El Salvador y Nicaragua,
la politica econdmica se orienté a controlar los precios de diversos
productos.

En los hechos, la tasa inflacionaria se mantuvo alta aunque con
variaciones entre paises; asi, en Costa Rica ascendié considerablemente, en
Nicaragua fue elevada y similar a la del afio anterior, en El1l Salvador el
ritmo de crecimiento de los precios disminuyé pero continué siendo importante
al igual que en Honduras; por ultimo, en el caso de Guatemala, se redujo
considerablemente. En Costa Rica, El Salvador y Nicaragua, esta situacidn
estuvo asociada con las modificaciones cambiarias, y en el ultimo caso la
reforzaron un gasto estatal creciente y restricciones en la oferta
productiva.

En sintesis, el ritmo de inflacién durante el periodo fue alto y
ascendente, con excepcidén de Honduras y Guatemala. Cabria suponer que el
impulso inicial al proceso inflacionario provino del exterior, via aumento
del petréleo y sus derivados, mayores precios de los productos importados y
elevacidén de las tasas de interés internacionales; sin embargo,
posteriormente, algunas medidas de politica econdmica reforzaron estas
tendencias externas; asi, el aumento de las tasas de interés internas, el
incremento de los impuestos --sobre todo al consumo y a las importaciones--,
las restricciones a las compras externas, los ajustes a ciertas tarifas de
servicios publicos, y en ocasiones las politicas monetarias y fiscales, en la
practica expansiva, estimularon la inflacién. Especial relevancia tuvieron
en este sentido las modificaciones cambiarias aludidas, las cuales ejercieron
"efectos perversos" sobre los precios, por el alto nivel de apertura de estas
economias.

Ios resultados econdmicos de Centroamérica en 1982 fueron dramaticos.
En promedio, la actividad econdmica decliné en conjunto poco mas de 4%; el
PIB per cdpita se deteriord por tercer afio consecutivo en la mayoria de los
paises, excepto Nicaragua; el valor de las importaciones de bienes se redujo
en un quinto con respecto al afio anterior; el déficit fiscal con relacién al
PIB aumentd en Nicaragua, El Salvador y Costa Rica, y de manera considerable
en los dos primeros; las reservas monetarias netas internacionales
continuaron siendo extremadamente bajas (-802 millones de ddlares). Ia
inflacidén alcanzé un nivel sin precedentes en Costa Rica y Nicaragua, y
también fue elevada en El Salvador y Honduras. Detrds de estos indicadores
se encontraban los efectos de un fuerte deterioro de la relacidén de precios
del intercambio (-24% con respecto a 1970), la caida de la demanda externa
——el valor de las exportaciones de bienes se redujo 23% en el bienio 1981-
1982-- y los efectos depresivos de las medidas de ajuste y estabilizacidn
adoptadas por los gobiernos.

12/ Véase, V. Bulner-Thomas, "A Model of Inflation... op. cit.
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2. la politica econdmica reciente (1983-1986)

El periodo 1983-1986 se inicié con un cambio leve de tendencia en la
actividad econdmica y una mejoria relativa en los desajustes externo y fiscal
de algunos paises. En algunos afos, sobre todo en 1986, los términos del
intercambio mejoraron y la politica econdmica traté de ser contraccionista,
aunque en la practica los logros fueron muy disimiles. En todos los paises,
excepto Honduras, se optd por modificaciones cambiarias con el objeto de
atenuar el desequilibrio externo, lograndose en Costa Rica, Guatemala y
El Salvador. En Nicaragua, no cbstante las medidas adoptadas, se mantuvo un
importante diferencial entre los precios internos y los de sus principales
socios comerciales. Ia politica de ingresos publicos buscéd el aumento de la
carga tributaria y, en casi todos los casos, de los precios de los servicios
publicos. Se obtuvieron algunos logros, pero la dependencia de la
tributacién sobre el comercio exterior implicé fluctuaciones en la
recaudacién. Si bien se tratd de reducir el gasto, en la mayoria de los
paises crecié en términos nominales; ello fue especialmente notorio en el
caso de Nicaragua. En términos reales, el gasto tendid a declinar y en
ciertos casos su ritmo fue negativo: Guatemala, El Salvador y Nicaragua. Con
la excepcidén de Costa Rica, en todos los paises, la politica de
remuneraciones condujo al deterioro de los salarios reales.

a) la politica cambiaria v de comercio exterior

En 1982, ante el extremadamente bajo nivel de reservas monetarias
internacionales y la fuerte caida del valor de las exportaciones de bienes y
servicios, la politica cambiaria se flexibilizé adaptédndose a estas
circunstancias. Asi, buscéd mejorar la rentabilidad de las exportaciones y

desalentar las compras externas, aunque de forma diferente en cada uno de los
paises.

En Costa Rica, las autoridades monetarias intervinieron el mercado
cambiario y controlaron las transacciones externas logrando unificar el tipo
de cambio y, posteriormente, siguieron una politica de ajustes paulatinos de
la paridad oficial del coldn, en funcidén de la evolucidén de la relacidén de
los precios internos y externos, manteniendo una leve subvaluacién del tipo
de cambio.

En El Salvador y Guatemala, con diferencias en el tiempo, se permitid el
funcionamiento de un mercado paralelo oficializado --operado por el sistema
bancario en el caso de Guatemala-- que se fue ampliando con la incorporacién
creciente de las transacciones externas a dicho mercado; se mantuvieron los
controles de cambio, y se devaluaron las monedas, establecmndose tipos de
cambio miltiples.

En 1985, la inestabilidad cambiaria era muy fuerte en estos dos paises;
en Guatemala, la devaluacidén en los tres mercados (bancario, de licitaciones
y extrabancario) durante el ultimo trimestre superd el 200% y en El Salvador
el traslado de transacciones al mercado paralelo representd una devaluaciodn
de aproximadamente 26%. Estas fluctuaciones produjeron alzas considerables
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en los precios internos, de manera similar a lo ocurrido en Costa Rica '
durante el periodo anterior. 13/

Durante 1986 se intensificé la inestabilidad cambiaria en ambos paises,
acentuada por una fuerte escasez de divisas en el caso de Guatemala. Esto
condujo, en este Ultimo pais, a estabilizar el tipo de cambio, manteniendo el
sistema de cambios miltiples y mejorando los controles cambiarios y del
comercio exterior. En El Salvador, el Banco Central de Reserva buscd la
unificacién cambiaria por medio de una devaluacién del tipo de cambio oficial
de 100%; adicionalmente, adoptd medidas para recuperar el control del mercado
paralelo, y reforzé el control de cambios.

Nicaragua mostré una inestabilidad cambiaria sin precedentes en
Centroamérica; optd por mantener una fuerte sobrevaluacién de la paridad
oficial, por la existencia de tipos de cambio miltiples y la tolerancia de un
gran mercado paralelo, el cual mostraba enormes diferencias con el tipo de
cambio oficial. las dos devaluaciones efectuadas en 1985 y 1986 tuvieron un
efecto marginal sobre esta diferencia. Adicionalmente, la politica econdmica
en este pais traté de estimular la produccién agricola para la exportacidén
por medio de precios de garantia pagados en divisas, parte al tipo de cambio
oficial y parte al del mercado paralelo; ello generd pérdidas cambiarias
significativas equivalentes a un 7% del PIB. En igual forma, Costa Rica,
Guatemala y E1l Salvador sufrieron pérdidas similares por efecto de las
medidas adoptadas.

En el caso de Honduras se optd por continuar manteniendo el tipo de
cambio fijo, con fuertes controles cambiarios y sobre el comercio exterior,
que se fueron flexibilizando desde 1984. Asi, en 1985 se permitid a los
exportadores retener las divisas provenientes de las ventas a Centroamérica,
a fin de que las usaran en la liquidacién de sus compromisos o las vendieran
fuera del mercado oficial. Con esta medida se tratdé de recuperar la
competitividad que habian perdido los productos hondurefios con respecto a los
demds paises de la regidén. Si bien durante todo el periodo funciondé un
mercado paralelo no legalizado, el tipo de cambio en éste oscild con una
diferencia de alrededor de 25% respecto del oficial.

{

Como complemento a la politica cambiaria, la mayoria de los gobiernos
tomaron diversas medidas fiscales y administrativas para privilegiar el
desarrollo y la promocidn de exportaciones. 2Asi, en casi todos los paises se
desgravaron las exportaciones de productos tradicionales y se redujeron o
eliminaron los impuestos a las materias primas y bienes de capital utilizados
en la produccidén de bienes exportables no tradicionales; se ampliaron los

13/ Un anadlisis amplio sobre el tema para el caso de Guatemala se
encuentra en J. Escobedo, C. Porruya, D. Urioste, "El1 tipo de cambio y sus
efectos en la inflacién: el caso de Guatemala", CEMIA, Monetaria Vol. IX,
Nimero 1, enero-marzo de 1986 y, para el caso salvadorefio, N. Saca concluye
afirmando la influencia de las modificaciones cambiarias sobre los
incrementos de precios internos de acuerdo con los resultados de un modelo
- especificado para la economia salvadorefia. Véase, N. N. Saca, "Efectos de
-una devaluacién... op.cit, y "Politicas de estabilizacién econdmica en paises
subdesarrollados: un modelo aplicado a la economia salvadorefna", Universidad
Centroamericana José Simedn Cafias, Boletin de ciencias econdmicas y sociales,
afio X, No. 3, mayo-junio de 1987.
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subsidios a la produccién. En Costa Rica, Honduras y El Salvador se crearon
o fortalecieron zonas francas al amparo de nuevas legislaciones. Ademds, en
estos tres paises, el financiamiento bilateral norteamericano se orientdé en
buena medida al apoyo de las actividades privadas de produccidén y
comercializacidén externa, como una condicién de la fuente financiera.

Un hecho significativo en la politica comercial del periodo 1983-1986 lo
constituyé la puesta en vigencia del nuevo arancel comin centroamericano en
cuatro de los paises, que constituye un nuevo enfoque del proceso de
sustitucién de importaciocnes.

Gracias a la politica cambiaria y de incentivos a las exportaciones, se
logré aumentar las ventas al exterior --no tradicionales-- en el caso de
Costa Rica. En Guatemala, la politica cambiaria permitié mejorar la balanza
comercial con Centroamérica.

Con todo, el coeficiente regional de exportaciones de bienes a PIB
mantuvo un promedio anual de 22%, seis puntos menor al alcanzado en 1979. Ila
tasa promedio del volumen de las exportaciones de bienes descendidé de manera
importante en Nicaragua y Guatemala, crecié levemente en Costa Rica (2.3%) y
se elevd poco mds de 3.5% en Honduras y El Salvador. Asimismo, las reservas
internacionales netas continuaron siendo en Centroamérica fuertemente
negativas, pese a la entrada significativa de financiamiento bilateral en
tres paises de la regidn.

La evolucidén de la demanda externa --importante factor en el
desenvolvimiento de las economias centroamericanas-- y el abultado servicio
de la deuda continuaron 1limitando cualquier politica econdmica de
mejoramiento de la balanza de pagos.

b) Ia politica monetaria y crediticia

En las décadas anteriores, las autoridades centroamericanas habian
podido mantener un control scbre la politica monetaria en virtud de las
caracteristicas de las economias: pequefias, abiertas y con un tipo de cambio
fijo. 14/ gin embargo, en los afios ochenta, y en especial en el periodo
1983-1986, los fuertes choques externos debilitaron seriamente las
posibilidades de control de la politica monetaria, la cual en varios casos se

plegd pasivamente a los efectos de la situacidén externa y a la politica
fiscal.

En 1983, todos los paises siguieron una politica crediticia
expansionista, orientada principalmente a financiar el significativo déficit
fiscal, pese a que las metas de los programas de ajuste --en la mayoria de
los casos con el FMI--, eran contraccionistas. Durante los siguientes afios
del periodo, las tasas de crecimiento del crédito interno disminuyeron en
Guatemala, Honduras y Costa Rica llegando, en el ultimo afic, a ser negativas
en el primero. Esta tendencia fue acompafiada de una reduccién paralela del
crecimiento del financiamiento al sector publico y una declinacién menor, en

14/ Sobre este tema, véase, C. J. Glower, "Politica y control monetarios
en Centroamérica'" CEMIA, Monetaria, Vol. IX, mimero 1, enero-marzo de 1986.



24

promedlo, del aumento del crédito privado. En el caso de El Salvador, la
expansién del crédito interno oscilé con tasas relativamente altas, en tanto
que la evolucién del financiamiento al sector publico decliné hasta volverse
negativa en los dos ultimos afios. Costa Rica, El Salvador y Honduras, los
tres paises que recibieron un amplio apoyo de recursos externos, trataron de
orientarlos al soporte de la actividad productiva privada, reduciendo las
tasas de interés y de redescuento.

En lo que respecta a Nicaragua, la politica monetaria se adapto de
manera pasiva a los requerimientos financieros del sector plblico, que
crecieron a tasas muy elevadas debido a la politica fiscal fuertemente
. expansiva, en el contexto de serios desajustes econdmicos y financieros,
agudizados por el conflicto bélico.

, En el periodo, las tasas de interés reales scbre los depdsitos de ahorro
fueron muy bajas o negativas en El Salvador, Guatemala y Nicaragua. Esto se
afadié a la falta de estimulo que ya experimentaba el ahorro interno como
efecto de las crisis politicas de estos paises. Asi, entre 1983 y 1985 esta
- variable decliné 22% en los dos primeros paises y fue negativa en Nicaragua.
En lo que respecta a Costa Rica y Honduras, el ahorro interno se elevé en
esos anos tanto por menores tensiones sociales como por la politica de tasas
de interés.

c) la politica tributaria y de ingresos

Debido a los esfuerzos realizados para mejorar la administracidén
tributaria, asi como a las nuevas medidas impositivas legisladas durante el
periodo 1983~1986, la carga tributaria aumenté en pramedio. En efecto, en
1983, los gobiernos centroamericanos tomaron nuevas medidas de ampliacidn de
la base tributaria y aumentaron las tasas, sobre todo en la tributacidén
interna.

1a evolucidn de la carga impositiva en ese periodo refleja ademds los
pequefios logros obtenidos en materia de reactivacién sostenida y el escaso
efecto favorable del comercio mundial sobre la economia de la regidén. - Asi,
entre los afios extremos, el coeficiente de tributacién al PIB se elevd en
Honduras, El Salvador y Guatemala y declind en Costa Rica. En el caso de
Nicaragua, crecid fuertemente en 1os primeros afios y se mantuvo en los dos
dltimos.

En 1985 se debilitd el crecimiento de los ingresos corrientes a causa,
en gran medida, de la escasa actividad econdmica y la disminucién del valor
de las exportaciones en tres paises. En Guatemala, los nuevos impuestos
--principalmente a las transacciones externas-- motivaron el aumento de la
carga tributaria, aun con la menor actividad productiva. En Honduras, ésta
se elevd debido a la mayor eficiencia en la recaudacién y al crec:.mlento
moderado de la economia.’

Ia aun fuerte dependencia de la tributacién scbre el comercio exterior
se puso de manifiesto en 1986, cuando el alza del café y la baja de los
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precios del petrdleo 15/ elevaron las recaudaciones, facilitado esto por las
reformas tributarias de los afios anteriores.

d) la politica de gasto publico

En el periodo 1983-1986, la politica de gasto en Centroamérica fue
austera en el sentido de que, pese a un aumento generalizado del gasto
piblico, se realizé un esfuerzo significativo para cumplir con el servicio de
la deuda ptblica externa. No fue asi en El Salvador y Nicaragua, en donde en
1985 y 1986 éste se dejé de cubrir parcialmente. Los flujos de recursos
frescos recibidos por los gobiernos han crecido en los ultimos afios, tanto
por concepto de préstamos como por transferencias. Estos recursos, sin
embargo, fueron destinados principalmente al pago de la deuda. Salvo en
Costa Rica y Honduras, donde la inversién piblica se elevd -—-principalmente
para obras de infraestructura en proyectos iniciados en 1979-1982--, los
gastos de capital han declinado, en algunos casos en forma espectacular.

En Costa Rica, el gasto publico se ha expandido moderadamente oscilando
entre 1% y 4% anual en términos reales. Paralelamente, el peso del servicio
de la deuda se ha incrementado. En consecuencia, el crecimiento de la
inversién bruta fija del gobierno, que hasta 1984 habia sido alto, decrecid
en forma brusca. En el caso de El Salvador, se observdé un incremento
importante de las transferencias unilaterales al sector publico, las cuales
llegaron a representar, en 1986, hasta un 30% del gasto publico. Pese a
ello, el aumento en dicho gasto ha sido moderado, salvo ese ultimo afio en el
que crecidé mas de 12% debido a gastos relacionados con las obras de
reconstruccidn posteriores al sismo de 1986.

En Guatemala casi no se han recibido transferencias y recursos frescos,
en tanto que el servicio de la deuda publica externa ha aumentado
considerablemente. Pese a las fluctuaciones anuales bruscas en 1985 y 1986,
el nivel de gasto ha crecido, en promedio, cerca de 1%. En Honduras, el
servicio de la deuda gravitd, en gran medida, sobre el gasto publico del
periodo analizado, oscilando alrededor de un 30% del gasto total; pese a
ello, el consumo gubernamental pasé de un crecimiento anual de 1.2% en 1983 a
uno de 6.6% en 1986 y, en cambio, las inversiones publicas se contrajeron a
partir de 1985. ©Por otra parte, en el caso de Nicaragua, debido a 1la
cambinacién de los problemas de cardcter econdmico con los del conflicto
bélico, en términos reales bajaron drasticamente las tasas de crecimiento del
gasto y la inversién publicas, conjuntamente con una caida fuerte en el
servicio de la deuda.

En sintesis, el ajuste intentado por los gobiernos por la via de la
contencién del gasto publico ha deteriorado fuertemente los servicios
sociales y ha contraido la inversidn publica.

15/ 1a reduccién del precio del petrdleo favorecid la expansion de los
ingresos corrientes de Costa Rica y Honduras. En el primer caso, por ser la
refinadora una empresa estatal; en el segundo, porque los precios al
consumidor se mantuvieron y el gobierno captd el diferencial producido por la
baja del petrdleo importado.
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e) la politica salarial

Durante el periodo 1983-~1986, en la mayoria de los paises
centroamericanos se intensificé la caida de los salarios reales. Con
excepcidén de Costa Rica, que a partir de 1983 aplicéd una politica tendiente a
recuperar el deterioro salarial sufrido desde principios de la década, en el
resto de los paises el salario real acumlé pérdidas de consideracién. Esta
circunstancia, aunada a los mayores niveles de desempleo, consecuencia en
parte de las politicas de ajuste y estabilizacién aplicadas en la subregién,
se constituyd en uno de los principales efectos adversos derivados de la
crisis actual.

Ia situacidén salarial de Costa Rica contrasta, como se indicd, con la
del resto de Centroamérica. A partir de 1983 y después de un descenso del
30% en términos reales de las remuneraciones durante los primeros anos del
presente decenio, la politica estuvo dirigida a contrarrestar el deterioro
del salario. 2Asi, tanto los empleados del sector publico como del privado
recibieron incrementos superiores a la inflacidén, con lo que el salario
promedio a fines de 1986 sélo fue 3% inferior al prevaleciente en 1980.

Ia politica salarial seguida en El Salvador durante el periodo incluyé
un congelamiento casi total de los salarios. De esta forma,  las
remuneraciones declinaron drédsticamente en términos reales, aun las
percibidas por los trabajadores de la industria y el comercio, que en ese
lapso acumularon incrementos nominales del 35%, y las recibidas por los
trabajadores agropecuarios que se elevaron 50% durante 1986.

En Guatemala, en tanto que los sueldos y salarios nominales continuaron
creciendo moderadamente, de acuerdo con la politica salarial aplicada desde
principios del decenio, el repunte inflacionario afectd negativamente a las
remuneraciones reales, en especial durante los dos udltimos afios. Asi,
durante este lapso se acumilaron pérdidas de casi 35% en el salario real, lo
que redujo aun mds la participacién de este factor en el ingreso nacional.

También en Honduras las remuneraciones reales se deterioraron como
consecuencia del congelamiento de los salarios minimos. Desde 1982 estos
uUltimos han permanecido inalterados, y aun cuando el proceso inflacionario no
ha sido muy intenso, casi disminuyeron 20% en el periodo analizado. El resto
de los salarios, si bien crecieron ligeramente, perdieron también poder
adquisitivo.

Por dltimo, con el Sistema de Normas de Trabajo y Salarios que se empezd
a aplicar en Nicaragua a partir de 1984, la politica salarial ha pretendido
retener al personal calificado en las empresas del Area de Propiedad del
Pueblo y proteger el ingreso de los trabajadores en general. Sin embargo, el
repunte del proceso inflaciocnario ha impedido este objetivo, y ello no
obstante los denominados "“flexibilizantes salariales" que se otorgan como
compensaciones a los trabajadores mas eficientes. En efecto, aun
considerando estos incentivos, el salario promedio real se redujo
moderadamente hasta 1985, y caydé 30% en el afo siguiente. '
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f) 1a politica de precios

Las altas tasas de inflacién prevalecientes en todos los paises de
Centroamérica durante 1979-1982 condujeron a que, entre 1983 y 1986, se
tratara de seguir, en todos ellos, una politica monetaria cautelosa orientada
a reducir la expansién del circulante. Esta tuvo un éxito relativo en
Costa Rica y Honduras; no asi en los otros tres paises en los que la
inflacién alcanzé tasas muy altas. Por otro lado, en todos los paises se
reajustaron las tarifas de los servicios publicos para disminuir la presidn
de los desajustes financieros de las empresas publicas sobre el presupuesto
fiscal. Estas politicas tuvieron resultados distintos seqin las medidas
complementarias que aplicd cada pais durante el pericdo.

En Costa Rica, la inflacién se redujo en 1983 a un tercio de la
registrada en el afio anterior, y entre 1984 y 1986, los aumentos de precios
se situaron entre 12% y 15% anuales. Esto se logrd estabilizando el tipo de
cambio real y reduciendo los aranceles y las sobretasas aduaneras.

En El Salvador se controlaron los precios de los productos esenciales,
se subsidid el caombustible para el transporte publico y se gravé el consumo
con impuestos selectivos para controlar la inflacién. Este opbjetivo no se
logrd debido a dificultades en el abastecimiento interno de bienes y a la
escasez de divisas, lo que obligd a los productores a acudir al mercado
paralelo de divisas. Asi, durante el segundo semestre de 1985 se duplicd la
tasa histdérica de inflacién. En 1986 se devaludé el coldén en 100% y la
inflacién alcanzé 32%.

En Guatemala, luego de éxitos iniciales en el control de la inflacidn,
incluso logrados con la introduccidn del impuesto al valor agregado en 1983,
la monetizacidn de las pérdidas cambiarias del Banco Central en 1985, que
incrementé la base monetaria en 51.5%, presioné al alza sobre los precios.
Ello cbligd a liberalizar éstos parcialmente, y a devaluar el tipo de cambio
regulado, de 1 a 2.5 dquetzales por délar en 1986. El resultado fue una
variacién media de los precios al consumidor de 36.9% en ese afo. :

En Honduras, debido a que se mantuvo fijo el tipo de cambio nominal y
continuaron vigentes las regulaciones de precios, asi como prosiguid el flujo
de ayuda externa, se logrd mantener una tasa de inflacidén baja (4.4% durante
1986). ‘

En Nicaragua, una politica de subsidios, conjuntamente con el
financiamiento del déficit fiscal mediante la emisidén monetaria, llevd a una
devaluacién del tipo de cambio oficial de 250%, y a una ampliacidén de los
diferenciales de precios entre el mercado controlado y el informal. Ia
inflacidn aumentd, asi, de 31.3% en 1983 a 681.6% en 1986.

En sintesis, durante el periodo analizado, las experiencias de los
paises centroamericanos en materia de inflacidén se fueron haciendo cada vez
mds dispares. Ias politicas basicas que se intenté adoptar para combatirla
coincidieron relativamente, pero el éxito en su aplicacidén y las medidas
complementarias (tipo de cambio, subsidios, politicas de precios, etc.)
determinaron la diferencia en las tasas con que ésta crecid.
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III. 10S ACUERDOS CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL:
METAS, IOGROS Y PROBLEMAS PARA SU EJECUCION

Con el objeto de presentar de manera sistemdtica las principales politicas de
ajuste y estabilizacidén puestas en prdctica en Centroamérica, en este
capitulo se analizan los 20 acuerdos firmados entre el Fondo Monetario
Internacional y los gobiernos de Centroamérica durante el periodo 1979-1986,
lapso en el que éstos recurrieron con mayor frecuencia al apoyo de ese
organismo. Se comentan asimismo en las paginas siguientes las acciones
emprendidas por los gobiernos con el fin de cumplir las metas contenidas de
los acuerdos, que en la mayoria de los casos no fueron alcanzadas por la
intensidad de la crisis econdmica y politica prevaleciente en la regién.

1. Costa Rica

En el periodo 1980-~1985 Costa Rica firmé cuatro acuerdos con el FMI. El de
crédito contingente, de febrero de 1980, tuvo como cbjetivos principales
reducir el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos (del 14.5% al
11% del PIB), y el déficit fiscal a partir de una politica fiscal restrictiva
que se proponia disminuir el saldo negativo global del sector publico de
11.6% a 7.2% del PIB. Este programa de ajuste se formuld sobre la base del
andlisis que sefialaba a la rdpida expansidén del gasto publico como el factor
determinante de los problemas que experimentaba esa economia. Con él1 se
intentaba aumentar considerablemente el ahorro de las empresas publicas,
incrementar en grado minimo el gasto qubernamental y el del conjunto del
sector publico no financiero, asi como elevar la carga tributaria. Se
esperaba, por lo tanto, que los requerimientos de financiamiento interno y
externo del sector publico menguarian. El programa establecidé limites
trimestrales al crecimiento de los activos internos netos del Banco Central,
al crédito interno del Banco al sector publico no financiero y a los flujos
de préstamos externos a este sector. Asimismo, con el objeto de eliminar la
represién financiera, se propuso mantener tasas de interés competitivas que
estimularan los ahorros domésticos y aseguraran la disponibilidad de crédito,
al mismo tiempo que se suprimian los limites a la cartera crediticia en lo
que respecta a su composicién y se reducian los redescuentos a bajo costo,
limitdndolos a pocas dreas prioritarias. ©Por su parte, el gobierno se
comprometia a no restringir las importaciones ni los pagos al exterior y a
ejecutar una politica salarial que permitiera disminuir las presiones
inflacionarias aminorando el impacto en los grupos sociales de mas bajos

ingresos. ‘

Al final del primer afio de vigencia del acuerdo, los logros eran
reducidos y, en términos generales, no se cumplieron los criterios de
ejecucidn del programa. En efecto, aun cuando el déficit fiscal en relacidén
con el PIB disminuyd, éste fue considerablemente mayor al programado; alcanzd
poco mas del 10%, pese a que los ingresos del gobierno central crecieron mds
alla de lo esperado. El deterioro de los términos del intercambio y el
fuerte aumento de los pagos al exterior neutralizé con creces la disminucién
del ritmo de crecimiento de las importaciones, de tal suerte que el cbjetivo
de la balanza de pagos no se alcanzé (el déficit en cuenta corriente en
relacién con el PIB fue de 14.3% contra el 11% programado). Tampoco se
cumplieron los limites trimestrales al crédito interno y externo al sector
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publico, y se restringieron las importaciones estableciéndose un mercado dual
de cambios.

En mayo de 1981, el Gobierno de Costa Rica firmé un nuevo acuerdo con el
MI en el marco del servicio ampliado =--por un periodo de tres afios—, ¥y
canceld el acuerdo anterior. El nuevo programa tenia como objetivo principal
reducir el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos (cuya
proporcién con respecto al PIB debia haber declinado de 14.3% en 1980 a 11.8%
en 1981, y 10.5% en 1982) por medio de politicas orientadas al control de la
demanda interna y a la realizacién de un ajuste estructural de la economia.
En tal sentido, se mantuvo, en términos generales, el conjunto de medidas del
acuerdo de contingencia anterior dandoles mayor especificidad, intensificando
algunas de ellas e incorporando nuevas medidas, principalmente en materia
cambiaria. Asi, se considerdé como objetivo inmediato para 1981 la
morigeracién de la inflacidén y la promocién de la estabilidad cambiaria. Se
propuso la reduccidén del déficit global del sector publico no financiero a 9%
del PIB; para ello se programd una reforma tributaria integral que elevaria
los ingresos tributarios en dos puntos respecto del PIB, y un mejoramiento de
la administracién tributaria; asimismo, se previd una contraccidén del gasto
real del goblerno central, y se establecieron topes al gasto de las
instituciones descentralizadas, incorporando como nuevo criterio de desempefio
los limites trimestrales al déficit global neto del sector publico no
financiero. En consecuencia con los cbjetivos y metas anteriores, se fijaron
topes a los activos internos netos del Banco Central, al crédito neto de éste
al sector publico no financiero, y a la obtencién de préstamos externos
netos; asimismo, a diferencia del acuerdo anterior, se fijaron minimos para
las reservas internacionales netas del Banco Central. Se establecid,
también, "que las fuerzas del mercado deberian ser el principal determinante
de los precios y que los controles y subsidios directos de precios deberian
linitarse a un numero minimo de productos basicos"; 16/ se propuso, asimismo,
el ajuste de los precios y las tarifas publicas a fin de impedir los déficit
de operacién. En materia cambiaria, el gobierno se camprometié a mantener un
tipo de cambio flexible y a no intervenir en el mercado con el cbjeto de
tratar de compensar las tendencias principales de éste y, en lo que respecta
al comercio exterior, a no introducir nuevas restricciones a las conpras
fordneas y a continuar analizando la reduccidn de los aranceles.

El acuerdo de servicio ampliado tuvo una vigencia muy corta. Se
suspendidé a escasos meses de su firma, en virtud de que la Corte Suprema de
Justicia declaré inconstitucional la decisién del gobierno de suspender la
paridad oficial del coldén. la situacién econdmica se deteriord fuertemente, .
se declard una moratoria unilateral del servicio de la deuda, acumulandose
pagos atrasados por cerca de 650 millones de ddlares; las reservas
internacionales cayeron dramdticamente, lo que propicié una fuerte
depreciacidén del tipo de cambio y una importante alza del indice de precios
al consumidor. Hacia finales de 1981, no se habia cumplido la mayoria de los
objetivos y metas del acuerdo y el coeficiente del déficit del sector piblico
no financiero con respecto al PIB se elevd 15%, en marcada diferencia con la
meta de 9% establecida en el acuerdo. Una excepcién importante fue 1la
reduccidn de 33% del déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos.

16/ Véase la Carta de Intencién del 29 de mayo de 1981, enviada por el
Gobierno de Costa Rica al Director Gerente del Fondo Monetario Internacional.
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Los resultados anteriores estuvieron asociados a la fuerte contraccién
de los términos del intercambio, la mengua de los flujos de financiamiento
externo y el aumento del pago a factores del exterior (41% con respecto a
1980). Ios esfuerzos de la politica econdmica, en alguna medida tardios,
fueron insuficientes y discontinuos; si bien tuvieron alguin éxito, éste fue
minimizado por las repercusiones de los factores externos antes aludidos.

En el caso del acuerdo de servicio ampliado, pese a que incluia la
aprobacién de medidas de ajuste estructural, no considerdé la gradualidad
necesaria ni los requerimientos de financiamiento externo para un proceso
sostenido en el tiempo y aceptado por consenso por los diferentes grupos de
la sociedad costarricense. Ademds, el enfoque se centraba en la contracciodn
de la absorcidén interna y en hacerla congruente con el nivel del producto.
No tomé en cuenta que las principales perturbaciones de la economia tenian su
origen en el sector externo, particularmente en la declinacién del valor de
las exportaciones. Por ello la reduccién de la demanda interna no se tradujo
en mayores ventas al exterior, sino mds bien en una merma superior a la de la
actividad productiva y del empleo, en momentos en que el uso de la dotacidén
de capital, scbre todo en el sector industrial, era baja. Ademds, las
proyecciones macroecondmicas y los criterios de ejecucién del acuerdo fueron
poco realistas al basarse en supuestos que no consideraban, con la amplitud
necesaria, los problemas de la economia internacional.

En diciembre de 1982 se suscribié un nuevo acuerdo de crédito
contingente con el FMI. En general, su enfoque y el contenido de las medidas
eran similares a las del acuerdo anterior. 17/ El programa tenia como
objetivos principales detener las presiones inflacionarias, promover un
desarrollo ordenado del mercado cambiario, y hacer posible que se reiniciara
el pago del servicio de la deuda externa. 18/ En materia de politica fiscal,
se pretendia reducir el déficit del sector publico no financiero del 15% del
PIB en 1981 a un maximo de 9.5% y 4.5% en 1982 y 1983, respectivamente. Se
mantenian y en algunos casos se ampliaban las medidas --contenidas en el
acuerdo anterior-- de aumento tributario y de restriccién del gasto publico
(en términos reales, los gastos corrientes disminuirian 5% y los de capital
7%), asi como las relativas a precios y tarifas del sector publico, y a las
tasas de interés reales competitivas. Adicionalmente, se formuldé una
politica de privatizacién de empresas publicas, y de unificacién del tipo de
- cambio dentro de un sistema flexible, sin el establecimiento de restricciones
a los pagos del exterior. Por ultimo, se proponia normalizar las relaciones
con los acreedores extranjeros y poner al dia el pago del servicio de la
deuda externa. Los resultados econdmicos de 1982 fueron muy negativos en las
principales variables; los desequilibrios financieros fiscal y de la balanza
de pagos continuaron siendo significativos, el indice de precios al
consumidor se elevé considerablemente y la actividad productiva se contrajo
fuertemente (-4%). Sin embargo, hacia finales del afio se habian cbtenido

17/ Como una muestra tal vez del insuficiente andlisis de la situacidn
particular que se vivia y de la escasa preocupacién por formular un acuerdo
con rasgos alternativos, que podria tener un ejercicio de ajuste que
persiguiera el crecimiento econdmico.

18/ Véase, Ministerio de Hacienda y Banco Central de Costa Rica, Carta de
Intencién al Director Gerente del FMI, San José, Costa Rica, 23 de novienbre
de 1982. '
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alqunos logros: el mercado cambiario se habia estabilizado, se avanzd en las
negociaciones con los bancos acreedores externos y el déficit fiscal
disminuyd levenente.

En 1983 se cumplieron ampliamente los objetivos y los criterios de
ejecucioén del acuerdo. En efecto, la inflacién declind apreciablemente como
consecuencia de la estabilizacidén del tipo de cambio; mejoraron las finanzas
piblicas, disminuyendo de manera significativa el déficit piblico global;
mejoréd levemente la actividad productiva, estimulada por un aumento de la
demanda interna --en virtud de la politica de elevacidén de los salarios
reales-~; se cubrieron los atrasos en los pagos de la deuda externa y se
logrd reprogramar ésta. Contribuyd en grado importante a estos resultados,
la afluencia de financiamiento externo tanto de organismos oficiales como del
sector privado; ello permitié hacer frente al mayor déficit en cuenta
corriente de la balanza de pagos, que ascendid a 10.5% del PIB. 19/

En enero de 1985 se firmé un acuerdo de contingencia con el FMI por un
plazo de 13 meses, cuya finalidad era respaldar el programa del gobierno
tendiente a consolidar los logros alcanzados en el bienio anterior. En
general, se mantenian los objetivos, politicas y criterios de ejecucidén
considerados en acuerdos pasados. El principal objetivo de la politica
fiscal fue lograr el equilibrio de la cuenta piblica en los préximos afios, y
limitar el déficit del sector publico no financiero a 1.5% del PIB.

Para ello, se esperaba que los ingresos del gobierno central aumentaran
a 20.5% del PIB, al impulso de las medidas tributarias adoptadas
anteriormente, asi como de la reduccidén sustancial y permanente de los
ingresos reservados para fines especificos. En cuanto a la politica del
gasto gubernamental, se proponia congelar las nuevas contrataciones de
empleados y disminuir las transferencias a las otras instituciones del sector
puiblico. Se establecieron limites trimestrales al gasto acumilado del
gobierno.

Se suponia que el mejoramiento de las finanzas publicas descansaria
también en la venta de las empresas controladas por la Corporacidn
Costarricense de Desarrollo (CODESA) y en la revisidén periddica de las
tarifas de las empresas publicas. Estas acciones permitirian que el déficit
global del sector publico fuera financiado Unicamente con préstamos externos
de largo plazo, evitando las presiones sobre el crédito del sistema bancario
nacional. Asi, las metas trimestrales del crédito interno neto al sector
piblico se conservarian en el mismo nivel de diciembre de 1984 en los
primeros dos trimestres y el uUltimo del acuerdo, y declinarian durante los

dos ultimos trimestres de 1985. En esta misma linea, el gobierno no
incrementaria la emisidn de bonos domésticos ni la deuda flotante mas alla de
los montos de diciembre de 1984. Se establecieron limites al nuevo

endeudamiento externo con plazos de maduracidn de cinco y once afios y se
contempld la no contratacidn de nuevos préstamos de corto plazo para el
sector publico no financiero.

19/ Posiblemente los resultados hubieran sido muy diferentes de no
contarse con este apoyo del exterior. :
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Fn materia monetaria, se mantenian tasas de interés flexibles con el fin
de brindar alicientes adecuados al ahorro con el propdsito de no desalentar
la irversién necesaria para la recuperacién. Asimismo, se establecian topes
maximos al crecimiento de los activos internos netos del Banco Central, que
implicaban una disminucién en términos reales.

Al igual que en las anteriores cartas de intencidn, se postulaba que los
precios y salarios serian determinados por las fuerzas del mercado, limitando
los controles administrativos y subsidios al minimo.

Se ejecutaria una politica cambiaria flexible, ajustando el tipo de
cambio periédicamente, de acuerdo con las variaciones relativas de precios
entre el pais y sus socios comerciales principales, y con los cambios en la
balanza de pagos. Se evitaria la acumulacién de los retrasos en los pagos
externos. Con el objeto de dar seguimiento al desempefio del sector externo,
se establecian metas trimestrales sobre el monto de pagos atrasados y las
reservas internacionales netas del Banco Central. Por ultimo, en materia
comercial externa, se intentaba reducir la dispersién de las tarifas y del
nivel de proteccién efectiva, en el marco de un préstamo de ajuste
estructural que se negociaba con el Banco Mundial.

El acuerdo incorporaba un rasgo nuevo en el "quehacer" de la politica
econdmica centroamericana: la coordinacidén de las condicionalidades entre
diversas instituciones oficiales de financiamiento (AID, Banco Mundial y FMI)
y bancos comerciales (condicionalidad cruzada). Por este medio, el pais
establecia una relacién multilateral con estos actores externos. Ello
afectaba las obligaciones y compromisos por aceptar, el proceso de
negociacion, la firma de acuerdos y los requisitos de cumplimiento para
desembolsos, condicionando fuertemente la elaboracién y ejecucién de la
politica econdmica. 20/

Durante el primer trimestre de 1985 se dejaron de cumplir casi todas las
metas contempladas en el acuerdo. Ia Asamblea legislativa ratificéd el
Programa de Ajuste Estructural después de la fecha esperada. Se pospuso con
ello el primer desembolso del préstamo con el BIRF y se dificultéd el
cumplimiento de la meta en cuanto a pago de atrasos del servicio de la deuda
externa.

Posteriormente se logrd renegociar la deuda con los bancos privados
internacionales. Hacia mediados de 1985 todo indicaba que se podria cumplir
la meta de reduccidén del déficit del sector piblico. Sin embargo, las
pérdidas del Banco Central --originadas en parte en los bonos de
estabilizacién para financiar el déficit pudblico y en parte en el pago de
intereses de la deuda externa-- alcanzaban alrededor del 4.2% del PIB. Por
otra parte, las remuneraciones a los empleados publicos aumentaron mds de lo
programado. 21/ Todo esto condujo a la presentacién, en septiembre, de una

20/ Véase, Eduardo Lizano y Silvia Charpentier, "Ia condicionalidad
cruzada y la deuda externa", Boletin, Vol. XXXII, mumero 3, CEMIA mayo-junio
de 1986.

21/ Véase, CEPAL, Notas para el estudio econdmico de América Iatina v el
Caribe, 1985, Costa Rica y V. H. Céspedes, A. Dimare y R. Jiménez, “Costa
Rica: Ia economia en 1985", Academia de Centroamérica, pags. 81 a 85.
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nueva carta de intencién al FMI en la que el gobierno se comprometia a
reducir su gasto con el objeto de disminuir el déficit a 1.5% respecto del
PIB.

" Los resultados econdmicos de 1985 fueron poco alentadores, el producto
crecié levemente (1%), menguando el per cdpita; la inflacién excedidé a la
internacional y a la interna de 1984. El déficit en cuenta corriente de la
balanza de pagos superd en 15% al del afio anterior; éste se cubridé con una
fuerte entrada de capitales del exterior, lo que aun permitidé cumplir la meta
de las reservas internacionales, cuyo saldo en el sistema bancario nacional,
al finalizar 1985, duplicaba al de 1984. Pese a ello, no se logrd cubrir los
atrasos en el pago de la deuda externa ni alcanzar el monto previsto de
reservas internacionales netas del Banco Central. En cambio, si se cumplid
la meta de aminorar el déficit publico merced primordialmente a la
disminucidén de la inversidén real (-2.6%).

Ia politica cambiaria flexible condujo a una devaluacién muy superior a
la del afio precedente. No obstante, el volumen y el valor de las
exportaciones de bienes se contrajeron en forma drastica (-8% y -6%,
respectivamente). Las dificultades en el cumplimiento de los objetivos y
criterios de ejecucidén del acuerdo con el FMI llevaron a la suspensién de los
desembolsos, con lo cual el pais cbtuvo uUnicamente el 63% de lo programado.

Al evaluar los resultados del primer trimestre de 1986, los
incumplimientos fueron mayores. A los desajustes antes sefialados se
agregaron aumentos en los activos domésticos netos del Banco Central y en el
financiamiento del sistema bancario al sector publico no financiero,
superiores a los establecidos.

A lo largo de 1986, el gobierno costarricense mantuvo negociaciones con
el FMI para concertar un nuevo acuerdo de crédito contingente por un monto de
50 millones de DEG y un periodo de 18 meses. Sin embargo, la fuerte
cordicionalidad requerida y los escasos rangos de manicbra para continuar con
un ajuste sin crecimiento impidieron su concrecidn.

2. El Salvador

Durante el periodo 1979-1986, El Salvador utilizé los recursos del FMI en
cuatro ocasiones mediante la firma de dos acuerdos de derecho de giro
(stand by) y dos de financiamiento compensatorio. En 1980, en un marco de
deterioro de la mayoria de los indicadores econdmicos y de fuertes tensiones
sociales y politicas, el gobierno puso en ejecucién un Programa de Emergencia
que buscaba la reactivacidn econdmica por medio de la ampliacién de 1la
demanda agregada (aumento del gasto publico y de los salarios) y la
asignacién de créditos a los sectores productivos, principalmente a la
agricultura. : :

En Jjunio se firmé un acuerdo de crédito contingente por un monto de
10.75 millones de DEG y una duracién de 12 meses. Su cbjetivo primordial era
detener el deterioro de la posicidn del pais en el exterior, utilizando como
instrumento fundamental la desaceleracidn del financiamiento neto del sistema
bancario al sector piblico y una sustancial contraccién de los créditos
pendientes con el sector privado. Paralelamente, se esperaba una entrada
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sustancial de recursos externos por concepto de las ventas de café. Se.
establecieron limites trimestrales a los activos domésticos del Banco Central
de Reserva, asi como a los créditos de éste para los intermediarios
financieros. En congruencia con éstos, se establecia un médximo de pérdidas
de reservas internacionales no mayor de 65 millones de délares o menor de dos
tercios de las. pérdidas de afos anteriores.

Adicionalmente, no se permitiria la contratacién de nuevas cbligaciones
externas con plazos de madurez menores de un afio, Yy se aplicarian de manera
estricta los requerimientos legales de reserva.

Se esperaba que dadas las presiones inevitables del gasto, debido a las
reformas sociales y al conflicto, el déficit del sector publico ascenderia a
6% del PIB en 1980.

Por ultimo, la carta de intencién del acuerdo sefialaba que durante el
periodo de septiembre de 1979 a febrero de 1980 el gobierno habia tenido que
tomar medidas para contener el deterioro del sector externo y la demanda de
importaciones, eliminar la fuga de capitales, difrazada de pagos en
transacciones corrientes, y asegurar la repatriacidn de divisas procedentes
de las exportaciones de bienes y servicios. Estas medidas incluian depdsitos
previos en moneda nacional a las importaciones, y controles a la venta de
divisas y a los pagos y transferencias externas. Las disposiciones
administrativas se mantenian durante la vigencia del acuerdo y se declaraba
la intencién de no intensificar ni introducir nuevas medidas, excepto después
de haber consultado con el FMI.

los compromisos asumidos bajo el Acuerdo Internacional del Café
limitaron las exportaciones del grano, cuyo valor resultd muy inferior a lo
proyectado. Esto afectd la entrada de divisas y los ingresos tributarios del
gobierno central. Ello dio origen a una significativa demanda de crédito
interno por parte del gobierno. Un segundo factor que influyé en el
incumplimiento del acuerdo fue la inesperada disminucién del efectivo en
poder del publico, que alcanzé a final del afio una suma muy inferior a la
proyectada. Ia politica fiscal expansiva (influenciada por los crecientes
gastos de defensa) incrementd el déficit del gobierno central, de 1% del PIB
en los tres anos anteriores, a 6% en 1980, con lo cual se elevd el
coeficiente del financiamiento del sistema bancario al gobierno con respecto
al PIB en cuatro puntos. Los activos internos del Banco Central de Reserva
aumentaron considerablemente y se incrementé la fuga masiva de capitales que
llegé a superar los 400 millones de ddlares. Ia pérdida de reservas
internacionales netas del sistema bancario excedid a la programada.

En 1980, el producto declind 8.7% y la inflacidn se expandidé 17.4%.
Debido a estos resultados, el acuerdo con el FMI se suspendid.

En el caso de este acuerdo, en el diagndstico se subestimaron los
problemas que experimentaba la economia salvadorefia y no se tuvieron en
cuenta de manera suficiente las restricciones externas y la intensa crisis
politica y social que enfrentaba el pais.

En junio de 1982, el gobierno salvadorefio envidé una carta de intencién
al Director del FMI, con el objeto de cbtener un nuevo crédito contingente
por un monto de 43 millones de derechos especiales de giro, a un plazo de un
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afio. Ia solicitud respaldaba el programa de ajuste denominado "solidaridad",
puesto en ejecucidén. Este buscaba equilibrar el balance de pagos por medio
de la flexibilizacién del tipo de cambio y de las tasas de interés, y de un
manejo de la demanda agregada que evitara presiones inflacionarias y sobre la
balanza de pagos. Asimismo, se buscaba cubrir las obligaciones
internacionales atrasadas y, en lo posible, prescindir del apoyo financiero a
las cuentas externas.

Uno de los principales objetivos del programa financiero era limitar la
disminucién de las reservas internacionales netas del Banco Central a un
maximo de 45 millones de délares. Para ello se fijaron metas trimestrales al
monto de reservas internacicnales netas del Banco Central, ajustadas por las
obligaciones pendientes de pago; se establecia el uso del mercado paralelo
para un amplio numero de transacciones, y se preveia una posible
reunificacidén cambiaria.

los salarios minimos permanecerian sin cambio y las remuneraciones en el
sector publico crecerian a lo sumo a una tasa similar a la del sector privado
(10%), si las restricciones presupuestarias lo permitian. Por otro lado, el
gobierno revisaria la politica de control de precios para ajustar éstos de
acuerdo, particularmente, con las tendencias de los precios de los bienes
importados.

En el programa monetario se consideraba una importante desaceleracidn de
la tasa de crecimiento de los activos domésticos netos del Banco Central. Se
establecieron topes midximos trimestrales para éstos y para las cbligaciones
externas de mediano y largo plazo de la autoridad monetaria.

De acuerdo con la ampliacién esperada en las obligaciones externas del
Banco Central y en los minimos establecidos de las reservas, se programé un
decremento del ritmo de la expansién del crédito interno, en particular del
orientado al gobierno central y a otras instituciones del sector publico no
financiero. Asi, se establecieron limites trimestrales al crédito neto del
sistema bancario. Se confiaba en que ello le permitiria al sector privado
utilizar mayores recursos para la reactivacién de la inversién y la
produccidén. Las tasas de interés activas y pasivas se elevarian con miras a
fomentar y retener el ahorro interno, asi como a mejorar la eficiencia en su
uso.

Al finalizar 1982, la actividad econdmica habia wvuelto a declinar
sustancialmente (-6%) y en 1983 permanecié estancada. El1 volumen y el valor
de las exportaciones descendié drasticamente. E1 déficit en cuenta corriente
se mantuvo al alto nivel del afio anterior. Ia relacién gastos totales del
gobierno central a PIB permanecid sin cambio en 1982 y se elevd fuertemente
en 1983 (27% del PIB). Ello se debid en gran medida a la expansién de los
servicios de defensa y seguridad publica y al servicio de la deuda,
principalmente de la interna. Asi, el déficit fiscal respecto del producto
ascendidé de 8% en 1982 a 15% en 1983. la carga tributaria se redujo a pesar
de las medidas adoptadas.

los logros obtenidos en materia de politica econdmica y ajuste
estuvieron al parecer asociados mis bien al aumento considerable de las
transferencias oficiales bilaterales que en 1983 llegaron a representar el 5%
del PIB.
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3. Guatemala

Durante el periodo 1981-1983, Guatemala firmé tres acuerdos con el FMI, dos
de derecho de giro y uno de servicio de financiamiento compensatorio.

A mediados de 1981, la situacién econdmica se habia deteriorado. El
ritmo de crecimiento de la economia habia descendido, y la tasa de inflacidn
aumentado; las reservas internacionales netas se redujeron 50% entre mediados
de 1979 y finales de 1980, y la politica fiscal expansiva se reflejé en un
aumento del déficit del gobierno central que se multiplicd mas de nueve veces
entre 1977 y 1980.

Ante esta situacién, en noviembre de 1981, el gobierno firmé un acuerdo
de crédito contingente en el primer tramo --sin condicionalidad-- y uno de
financiamiento compensatorio, como respaldo a un programa de ajuste
financiero para el periodo 1981-1982. El objetivo principal del mismo era
reducir la pérdida de reservas internacionales netas por medio de un conjunto
de medidas de politica fiscal, monetaria y cambiaria. En materia fiscal se
pretendia que el déficit del gobierno central disminuyera de 6.4% estimado
para 1981 a 4.2% en 1982. Para ello se limitaria el crecimiento del gasto
corriente y se revisaria el programa de inversiones con el objeto de reducir
el gasto de capital. En lo que respecta a la carga tributaria,
--tradicionalmente baja en Guatemala-- se esperaba mantener su nivel
mejorando el control fiscal y de los procedimientos administrativos.
Asimismo, con el objeto de evitar un mayor deterioro de las reservas
internacionales, se proponia financiar con préstamos externos el programa de
inversiones publicas, que habia sido cubierto en su mayor parte por crédito
interno. Se proponia, por ultimo, una politica de tasas de interés flexible,
elevandolas para aproximarlas a las internacionales, y de esta forma
estimular el ahorro interno.

Como resultado de las medidas descritas, se esperaba lograr una
reduccién de la tasa de crecimiento de los activos internos netos del Banco
de Guatemala. Se establecieron limites trimestrales al saldo de estos
activos asi como a la expansién del crédito neto del banco al sector publico.

Las autoridades consideraban que los controles de cambio scbre salidas
de capital, que se habian venido aplicando de manera creciente desde abril de
1980, serian transitorios y que se eliminarian tan pronto como las
condiciones econdmicas lo permitieran. Durante la vigencia del programa,
dichos controles no se acentuarian ni se introducirian nuevos.

En 1981 y 1982 Guatemala resintié los efectos de la evolucién negativa
del comercio internacional. Ia relacidn de términos del intercambio se
deteriord cerca de 20% y el volumen exportado se contrajo drasticamente en
1981 (~12%), y se estancd en 1982. Ello se reflejd en la actividad econémica
interna. Asi, el producto interno bruto no crecid en el primer afo y bajé
3.4% en 1982.

En 1981, las reservas internacionales netas sufrieron la declinacién mas
pronunciada de toda la crisis; en 1982 dicha pérdida se limitd a la prevista
en el programa, pero basicamente como resultado de una acumilacién de pagos
al exterior vencidos. ‘
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El déficit del gobierno central con respecto al PIB se logrd disminuir
en 2.6%, si bien scbrepasé la meta establecida en el acuerdo; también se
excedieron los limites del crédito neto del Banco de Guatemala al sector
publico.

1a carga tributaria que habia disminuido en 1981 se volvié a reducir
levemente en 1982. Asi, la mejoria del déficit provino mds bien de un
recorte del gasto gubernamental. Ello implicd que a la contraccidén de la
demanda externa se sumara, como respuesta de la politica econdémica, la merma
de la demanda interna (~7.8%), y ambas provocaron una recesién en la
actividad productiva.

Otras metas relacionadas con la politica crediticia se alcanzaron, en
virtud de la débil demanda de financiamiento por parte del sector privado, y
el aumento del ahorro privado.

En resumen, los logros cobtenidos en la ejecucidén del Acuerdo fueron a
costa de un mayor incumplimiento de los pagos vencidos y de la disminucidn
del empleo y la produccidén. Ia tasa de ocupacidén declind 22% en 198l y se
elevd levemente en 1982 (3%).

En agosto de 1983, el gobierno firmé un nuevo acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional de 16 meses de duracién y por un monto equivalente a
114.7 millones de DEG como apoyo a un nuevo programa de ajuste para los anos
1983-1984.

En el area fiscal se proponia una reduccidén del coeficiente del déficit
del gobierno central al PIB similar a la establecida en el acuerdo anterior.
Asi, se esperaba que éste pasara de 5% en 1982 a 3.5% en 1983 y a 3% en 1984.
Para ello se postulaba la contimuacién de una politica de austeridad en el

gasto publico que redujera a 12% del PIB los desembolsos del gobierno
central.

En materia tributaria se propuso una reforma mis amplia cque incluia la
sustitucidn del impuesto del timbre en cascada, vigente en aguel momento, por
un impuesto al valor agregado de 10%, elimindndose a la vez varios impuestos
obsoletos cuyo rendimiento era muy bajo. Adicionalmente, se reformd el
impuesto sobre la renta, simplificando el sistema de tasas progresivas y
gravando el ingreso de las instituciones financieras. Se cambié la base
especifica de los impuestos selectivos al consumo por una base ad valorem.
En esta forma se pretendia incrementar la carga tributaria 0.5% en 1983 y
1.5% en 1984. Ias tarifas de las principales empresas publicas se elevarian,
controlandose el gasto de las mismas a fin de que la posicidén financiera del
resto del sector publico se fortaleciera.

Ios precios y los salarios se determinarian libremente en el mercado
reduciéndose los controles de precios, los cuales prevalecerian unicamente
scbre los bienes de consumo esencial.

El gobierno continuaria fijando salarios minimos para el sector privado,
pero no lo haria en el caso del resto de las remuneraciones; unicamente
intervendria como mediador en negociaciones de pactos colectivos.
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Ia politica monetaria, mds contraccionista que en el caso del acuerdo
anterior, se reflejaba en limites trimestrales mis estrictos a la expansidn
de los activos internos netos del Banco de Guatemala y en el establecimiento
de topes trimestrales a la ampliacién del crédito neto del sistema bancario
al sector publico.

Se continuaria con la politica de flexibilidad de las tasas de interés a
fin de que éstas continuaran siendo positivas en términos reales y fueran
competitivas frente a las del exterior.

Se establecieron limites para contratacidn del financiamiento extermo,
tanto en el caso del sector publico como del privado. El gobierno esperaba
mantener un saldo de endeudamiento externo de corto plazo, similar al de
diciembre de 1982, y programd una reduccidén sustancial en los pagos externos
vencidos, estableciendo limites trimestrales a la acumulacién de los mismos y
dandoles respaldo pleno con depdsitos de contrapartida en moneda local en el
Banco de Guatemala. ' ‘

El acuerdo hacia mencidén a los esfuerzos que se estaban realizando para
promover las exportaciones y la sustitucién de importaciones --sobre todo
energéticas-- con el propdsito de impulsar el desarrollo a mediano plazo. En
el primer caso se consideraba la revisién de la cobertura y aplicacién de la
ley de drawback, la introduccidén de bonos de exportacidén y la reduccidn de
los impuestos de exportacién. También se incluia la revisién de la tarifa
externa comin centroamericana para reducir la dispersién de las tasas y
modificar la estructura de proteccién a la industria local.

En relacidn con los controles cambiarios que se habian venido reduciendo
desde septiembre de 1981, las autoridades se comprometian a realizar
consultas con el Fondo antes del 31 de mayo de 1984, con el objeto de
eliminar los remanentes antes de la culminacién del acuerdo. Asimismo, como
en el caso anterior, el gobierno se comprometia a no introducir ninguna
practica de tipo de cambio miltiple o nuevas restricciones a los pagos
externos.

En 1983, por segundo afo consecutivo, la actividad econdmica se contrajo
(-3%). las finanzas puiblicas se deterioraron; la carga tributaria se redujo
en un punto, en vez de aumentar 0.5%, sequn lo programado en el acuerdo, y el
déficit fiscal con respecto al PIB superd el maximo establecido tanto en 1983
como en 1984. 22/ En este udltimo afio ascendid a 4.9% contra el 3%
programado. Adicionalmente, las cuentas de las empresas publicas decayeron
en contraste con el fortalecimiento esperado. Esta situacién no se tradujo
en un aumento del crédito del sistema bancario al sector puiblico, porque se
hizo uso de financiamiento extraordinario (adelanto de impuestos, bonos y
acumilacién de pagos por parte del INDE).

En junio de 1984, el acuerdo se interrumpidé al no realizarse el
desembolso correspondiente por considerar el FMI que no se estaban cumpliendo
las metas del programa, principalmente en materia fiscal. En efecto, la
recesién econdmica debilité la recaudacidén tributaria. A ello se agregd, en

22/ A pesar de que la inversidén publica se redujo en mids de la mitad de
lo programado.
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octubre de 1983, la reduccidén a la base y a la tasa del impuesto al valor
agregado, que modificd su esquema original. Se agravé asi el desequilibrio
fiscal no obstante la drastica disminucién de los gastos de capital del
gobierno central.

El desajuste de las cuentas externas crecid al acumlarse mayores saldos
en los pagos vencidos. El déficit del balance de pagos en cuenta corriente
representd el 3.3% del PIB, principalmente por la contraccién de las ventas
al mercado centroamericano y la creciente carga del pago de factores.

Hacia finales del afio, y ante la aguda escasez de divisas, se legalizd
un régimen cambiario dual, que trajo aparejadas presiones inflacionarias.

Durante el cuarto trimestre de 1984 se habian excedido todos los limites
cuantitativos del acuerdo. Asi, a pesar de los esfuerzos del gobierno en
materia de ajuste, la situacién econdmica y financiera continué siendo
precaria y el programa con el FMI se vio superado por el creciente deterioro
del sector externo. En 1984, la relacién de los términos del intercambio se
situé 30% por debajo del nivel de 1970 y el volumen exportado se redujo por
cuarto afio consecutivo.

4. Honduras

En el lapso comprendido entre 1977 y 1987, las autoridades hondurefas
firmaron cuatro acuerdos con el FMI, todos suscritos en el periodo 1979-1982.
Estos incluyen un acuerdo de servicio ampliado, uno de derechos de giro
--crédito contingente (stand-by)=-- y dos de servicio de financiamiento
compensatorio.

En junio de 1979 se firmé un Acuerdo de Servicio Ampliado por un monto
de 47.6 millones de derechos especiales de giro (140% de su cuota al FMI) con
una duracién de 36 meses, pero Unicamente se desembolsd el 50% del total. E1
acuerdo pretendia apoyar un programa financiero complementario al ambicioso
programa de inversiones, que el gobierno se proponia ejecutar. Su objetivo
principal era fortalecer la posicién financiera del sector publico; para ello
se establecieron metas de reduccién del déficit publico proyectado (6.6% del
PIB) y de crecimiento del gasto corriente del gobierno central (14.5%);
también se consideraba el incremento de la carga tributaria (2% del PIB), el -
aumento de la inversidén fija piblica (15%) y de las transferencias del
gobierno a las instituciones descentralizadas; ademds, se proponian alzas a
las tarifas y a los servicios publicos. En materia de financiamiento, se
establecieron limites trimestrales a la deuda del sector publico no
financiero con el sistema bancario; se fijo también un maximo a los activos
domésticos del Banco Central y al uso neto del crédito externo comercial.
Asimismo, se establecieron metas macroecondmicas para el nivel de precios
(7%), las tasas de interés, la balanza de pagos —-mantener sin variacién las
reservas internmacionales--, las finanzas publicas, el ahorro y la inversién
(24.7% con respecto al PIB). Por ultimo, el gobierno se comprometid a no
introducir ningin tipo de restricciones cambiarias sobre pagos y
transferencias corrientes o de capital, practicas de tipo de cambioc miltiple,
‘ni restricciones a las importaciones.



40

Durante 1979, la economia evoluciond favorablemente y se realizd de
manera satisfactoria el programa de ajuste, ya que se cumplid la mayor parte
de los limites y politicas en él establecidos, con la excepcidén del indice de
precios, el cual aumentd muy por encima de los niveles histéricos. :

En cambio, en 1980, la situacién econdmica y financiera se debilitd
significativamente, el PIB crecié a un ritmo inferior a la mitad del
registrado en 1979 y la tasa de crecimiento de las exportaciones y de las
importaciones disminuyé, deteriorandose la situacién financiera del sector
piblico. Detrds de este comportamiento se encontraban las repercusiones de
la crisis econdmica internacional, los acontecimientos politicos y sociales
en Centroamérica y el proceso electoral interno.

Ia mayoria de las metas y criterios considerados en el Acuerdo Ge
Servicio Ampliado no se satisficieron en 1980. En efecto, el déficit global
del sector piblico se amplidé considerablemente (9% del PIB en relacién con el
6.6% establecido en el Acuerdo), y se excedieron los limites fijados para el
crecimiento de los activos internos netos del Banco Central y el crédito neto
al sector publico; por primera vez en muchos afios disminuyeron las reservas
internacionales netas, y la tasa de inflacién ascendidé muy por encima de lo
esperado.

En junio de 1981, el gobierno llegd a un nuevo arreglo con el FMI en el
marco del Acuerdo de Servicio Ampliado (ASA) =--firmado en junio de 1979-- y
solicité ademds una compra, en el primer tramo de crédito, por un valor de
12.8 millones de DEG. El arreglo perseguia abjetivos y metas similares a los
establecidos en la primera etapa del ASA, con diferencias principalmente en-
cuanto a: la fijacién de un limite en las pérdidas de las reservas
internacionales netas (igual a la mitad experimentada en 1980), y topes que
restringian mds la contratacién de créditos externos comerciales por parte
del sector publico y en los activos internos del Banco Central. Se
mantuvieron las mismas medidas con respecto a las tasas de interés, el nivel
de precios, las finanzas piblicas y las politicas comerciales y cambiarias.
Sin embargo, respecto de este ultimo punto, las autoridades se comprometieron
a eliminar una restriccién cambiaria temporal que habian introducido en
noviembre de 1980 con el objeto de contener las salidas de capital.

1a situacién econémica y financiera continué debilitandose en 1981; esto
se reflejé en una evolucidén muy precaria de la mayor parte de los indicadores
macroecondmicos. Con ello se dejaron de cumplir nuevamente las principales
metas y limites establecidos en el acuerdo. 23/ 2Asi, el aumento de 2%
.esperado en el coeficiente de tributacién se convirtidé en una disminucién de
0.8%; el déficit piblico fue mayor al esperado (8.5% del PIB), y con ello el
crédito publico interno, proveniente del sistema bancario y los activos
domésticos del Banco Central, se incrementaron mds alld de los limites
establecidos. Ia disminucién de reservas internacionales netas superd a la
prevista, y el déficit global de la balanza de pagos se elevd a 2.6% del PIB.
Adicionalmente, con el objeto de evitar la salida de capitales y de controlar
el movimiento de divisas, el gobierno establecidé diversos controles y
restricciones a las importaciones, exportaciones, pagos y transferencias

23/ Véase, CEPAL, Estudio econdmico de América Iatina, 1981, Honduras,
(E/CEPAI/L.268/Add.3), agosto de 1982.
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corrientes y de capital; se dejé asi de cumplir con la condicionalidad
acordada con el FMI, y se suspendieron, por lo tanto, los desembolsos del
acuerdo.

Ias dificultades para alcanzar las metas previstas guardan, al parecer,
relacién con las proyecciones poco realistas del programa en Aareas
especificas y con el surgimiento de acontecimientos inesperados, sobre todo
de naturaleza externa, que hicieron que el acuerdo no fuera compatible con la
realidad del pais.

En noviembre de 1982, el Gobierno de Honduras firmd un nuevo acuerdo con
el Fondo Monetario Internacional, con el objeto de apoyar el programa de
ajuste que habia puesto en ejecucién. El Acuerdo de Derecho de Giro
(stand-by) tuvo como objetivo principal aumentar el ahorro en cuenta
corriente del sector publico durante 1982-1983 en 3.5% del PIB, lo que
permitiria disminuir el financiamiento bancario interno neto al sector
piblico en 1983.

Con tal objeto, se programé la puesta en practica de nuevas medidas
tributarias y una reforma arancelaria que elevaria la tasa promedio de las
tarifas incluidas en el arancel; adicionalmente, se establecerian limites al
gasto corriente y se revisarian tarifas y precios cobrados por las empresas
piblicas con miras a incrementar su superdvit de operacidn. Se esperaba que
el mejoramiento de las finanzas publicas permitiria cumplir estrictos maximos
trimestrales en el financiamiento neto del sistema bancario al sector publico
y en el crecimiento de los activos internos netos del Banco Central.

Igual que en acuerdos pasados, se establecia el objetivo de mantener una
politica flexible en cuanto a tasas de interés, a fin de asegurar un retorno
positivo, en términos reales, de los ahorros financiercs, y mantener la
competitividad de los tipos de interés con los externos.

El acuerdo incluia una politica de precios y salarios que reflejaria la
interaccién de las fuerzas del mercado, reduciendo la ccbertura del control
de precios. Por ultimo, en cuanto a la politica cambiaria y comercial, el
gobierno se comprometia a no introducir nuevas medidas de control de cambio
ni a acentuar las existentes a la fecha, a no introducir tipos de cambio
miltiples, a reducir las moras en transacciones internacionales corrientes, a
flexibilizar el control de las importaciones y a eliminar esta restriccidn
antes del vencimiento del acuerdo.

De nuevo, en este caso, las metas establecidas fueron al parecer muy
optimistas y no tuvieron en cuenta las perspectivas desfavorables de la
evolucién de la economia internacional. En efecto, 1982 fue el afio mis
critico para la economia hondurefia pese a que en él se realizaron los mayores
esfuerzos en materia de ajuste.

Ante una drastica caida de las exportaciones y de las entradas de
capital, se impuso un control estricto a las importaciones, reduciéndose
éstas en 25%. En consecuencia, disminuyé la actividad productiva, crecid el
desempleo, se elevaron los precios y se contrajo fuertemente la formacién de
capital. Es decir, ante una caida de la demanda externa, se recurridé a una
politica contraccionista de la demanda interna, la produccién y el empleo,
debido a la falta de financiamiento externo suficiente para realizar un
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ajuste gradual con crecimiento. Ia demanda interna decrecidé en un valor mas
que proporcional a la caida del producto.

No obstante las medidas adoptadas, la situacién descrita impidié el
curplimiento de la mayoria de las metas del acuerdo. ILos ingresos fiscales
se expandieron menos de lo previsto, pese al aumento en algunas tasas, y los
gastos corrientes se elevaron por encima de los mdximos establecidos. Esto
dio lugar a una mayor demanda de crédito interno por parte del gobierno
central a fin de cubrir el déficit (crecié 2.2% del PIB frente a una
proyecciéon de =-1.5%). Por lo tanto, no se cumplieron los limites a la
expansién crediticia del sistema bancario nacional al sector publico no
financiero. Ia economia continué evolucionando débilmente y las metas del
acuerdo no fueron observadas. El déficit fiscal, en relacién con el PIB,
superd en unos 4 puntos porcentuales lo programado; el tope de los activos
netos internos del Banco Central fue sobrepasado, y el déficit global de la
balanza de pagos excedié de lo previsto. Por consiguiente, el pais se vio
imposibilitado a realizar nuevas compras al amparo del acuerdo, y entrd en
una ronda de negociaciones en las cuales no se llegd a ninqun nuevo arreglo.

Honduras no ha firmado otro acuerdo con el FTMI, dadas las diferencias
que existen entre éste y las autoridades nacionales acerca de la naturaleza
de los instrumentos de politica econdmica a utilizar, especialmente con
respecto a la politica cambiaria.
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IV. REFLEXTIONES FINAILES

De los comentarios y la descripcién analitica de los capitulos anteriores,
respecto de la politica econdmica adoptada por los paises centroamericanos
durante la presente década, se puede extraer una serie de conclusiones.
Algunas de ellas se comentan en este capitulo, sin pretender con ello
realizar un ejercicio exhaustivo. Asimismo, se incluyen algunas reflexiones
finales que pueden resultar utiles en la dificil tarea de buscar una salida a
la profunda y prolongada depresién de la actividad productiva, en medio de
las rigurosas restricciones a las que se enfrentan los paises para disefar
una politica de recuperacidn.

En general, los programas o politicas de ajuste puestos en practica
durante este periodo se han caracterizado por falta de continuidad, algunas
incongruencias o contradicciones entre las medidas (en algunos casos, las
disposiciones fueron tardias o inoportunas), y porque la mayoria de las
politicas han sido contraccionistas.

En el primer capitulo se tratd de comprobar que si bien el deterioro de
las cuentas externas fue el detonante del largo proceso de crisis que viene
padeciendo Centroamérica, las raices de la misma se encuentran en el claro
debilitamiento del modelo de crecimiento adoptado por la regidén durante mas
de un cuarto de siglo. Aparentemente, la contraccidén productiva, el
incremento de la pobreza extrema, el debilitamiento del proceso de
acumulacién de capital, la interrupcidén de algunas cadenas productivas y, en
general, el deterioro creciente de las condiciones medias de vida,
constituyen un cuadro que corresponde a una crisis estructural profunda antes
que coyuntural. Prueba de ello podria ser que pese a cierta recuperacioén del
comercio internacional y a la continuada afluencia de fondos externos --sobre
todo via transferencias oficiales--, las manifestaciones de la crisis
contindan, y hoy ésta resulta mds larga y pronunciada que la sufrida por
otros paises de América Iatina.

Como se desprende del capitulo II, los paises centroamericanos
reaccionaron de diversas maneras y en diferentes momentos a las primeras
manifestaciones de la crisis. Ello estuvo condicionado por una serie de
factores, entre los que destacan: a) la disponibilidad de divisas; b) las
condiciones politicas internas; c¢) el acceso al financiamiento externo,
especialmente de fuentes privadas; y d) la ponderacién de los diferentes
grupos sociales en la toma de decisiones, entre otros. Sin embargo, a lo
largo del periodo analizado, prevalecieron medidas contraccionistas. Estas,
al igual que otras, fueron tomadas temporalmente, ya fuera dentro de un
programa de ajuste acordado con el FMI, o en forma independiente.

Sobresale, ademds, la falta de continuidad de los programas de ajuste.
Independientemente de que éstos se disefaran respondiendo a las
circunstancias particulares de los paises o a partir de un esquema rigido con
caracteristicas recesivas o de compensacidén, del andlisis surge que los
mismos no tuvieron la continuidad y disciplina que supone un riguroso
programa de ajuste. Asi, en un momento determinado se impusieron limites
financieros estrechos, que posteriormente fueron abandonados, y se
instrumentaron medidas compensatorias con efectos expansionistas.
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Por otra parte, pueden identificarse periodos en los que concurren
simultaneamente medidas recesivas con otras de efectos inversos. En ese
sentido, en varios casos se contraponen por ejemplo acciones para limitar el
gasto publico, con reajustes salariales importantes, o la liberalizacién de
los precios y la contraccidén salarial. Estas incongruencias influyeron en
las dificultades para lograr los objetivos propuestos.

Finalmente, se estima que en varios casos los programas entraron en
vigencia con cierto retraso, lo cual también 1limitd sus efectos. Asi ocurridé
con la instrumentacién de controles cambiarios cuando ya se habian agotado
las reservas monetarias, o el de las modificaciones en las paridades
cambiarias cuando en el mercado oficial solamente se llevaba a cabo una
proporcién reducida de las transacciones, y los mercados paralelos o
interbancarios funcionaban con tipos de cambio mucho menores.

1. Algunos problemas derivados del diacndstico de la crisis

Uno de los supuestos al formular los programas de ajuste de los paises del
drea fue que la crisis era de corto plazo y que, por consiguiente, las
medidas requeridas deberian ser de una naturaleza que permitiera salvar los
efectos transitorios de la recesidn del comercio y la produccién mundial. El
conjunto de medidas de politica de ajuste adoptado puso énfasis, por 1lo
tanto, en las variables de tipo financiero, sobre todo en el control de la
demanda interna; se descuiddé asi, en casi todos los casos, la esfera real de
la economia y principalmente los esfuerzos necesarios para transformar la
estructura productiva y lograr una mayor productividad tanto en el sector
privado como en la actividad piblica. Ademds, los paises incurrieron en un
fuerte endeudamiento de corto plazo con fuentes privadas, al comienzo de la
crisis, al considerarse que ésta seria superada en un breve periodo.

A este enfoque de corto alcance contribuyeron los andlisis y
orientaciones de politica del FMI, contenidas en sus informes scbre los
paises, y en las cartas de intencidén que respaldaban los acuerdos con el
Fondo. 24/ Para algunas economias que recibieron fuertes transferencias del
exterior, tal enfoque condujo a una asignacién poco adecuada de dichos
recursos, por ejemplo, al mantener tipos de cambio sobrevaluados, propiciando
la fuga de capitales, en lugar de haberlos dedicado a las transformaciones de
la estructura productiva que demandaba un ajuste con crecimiento.

La mayoria de las politicas de ajuste intentaron aliviar el
desequilibrio externo, medido éste por el déficit en cuenta corriente, por
medio de la contraccién de la demanda interna, especificamente del gasto
publico. Ello se pensaba que liberaria recursos y produccidén para
orientarlos a las exportaciones. Este tipo de andlisis no estuvo muy acorde
con la realidad centroamericana. En efecto, al examinar los factores

24/ De los 20 acuerdos firmados entre 1979 y 1986, unicamente dos fueron
del servicio de financiamiento ampliado. Esta deficiencia ha sido planteada
por otros autores. Feinberg afirma que "ya no es posible mantener una
distincién neta entre los problemas financieros a corto plazo y las
necesidades de desarrollo de largo plazo".. Véase "Carta abierta al
Presidente del Banco Mundial", Boletin FMI, julio de 1986.
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determinantes de la crisis se advierte que el principal detonante fue 1la
caida de la demanda externa --los precios, y en los casos del azucar y la
carne, el quantum-- que posteriormente afectd al comercio regional. Debido a
ello, una politica que propugnara por una fuerte reduccidn de la demanda
interna no podia traducirse en un aumento de las exportaciones, y mas bien
restaria dinamismo a la produccién de bienes no transables, haciendo
descender la tasa de crecimiento del producto. Detrds de este tipo de
razonamiento estaba un diagndstico de la crisis que ponia el énfasis como
origen de la misma en la expansién del gasto interno, y le asignaba un papel
menor a las restricciones que imponia la evolucién de los mercados
internacionales de los productos de exportacidn.

En el caso de los programas de ajuste acordados con el Fondo Monetario
Internacional, los diagndsticos, al subestimar la intensidad y complejidad de
los problemas de las economias centroamericanas, dieron lugar al
establecimiento de metas y criterios muy dificiles de alcanzar. En efecto,
de los 11 acuerdos de derecho de giro y servicio ampliado firmados por los
paises centroamericanos en el periodo 1980-1986, unicamente se cumplid el
acuerdo de diciembre de 1982 de Costa Rica, apoyado por un considerable flujo
de financiamiento externo que permitid cubrir en 1983 el mayor déficit en
cuenta corriente del balance de pagos que habia experimentado el pais. Ios
demds programas no se cumplieron, por lo que el FMI suspendié los desembolsos
y se dificultaron los procesos de renegociacién de la deuda externa. Asi,
los programas sufrieron modificaciones y se introdujeron nuevas medidas que
no estaban de acuerdo con los lineamientos del FMI. Entre ellas cabe
mencionar politicas fiscales expansivas, controles cambiarios y a los pagos
al exterior, acumulacidén de pagos externos vencidos y restricciones
administrativas a las importaciones.

En esta forma, los programas se fueron adaptando a las adversas
circunstancias externas y a presiones casi insoslayables por expandir el
gasto publico, principalmente en los rubros de servicio de la deuda y
defensa.

2. Algunos problemas relacionados con las medidas de politica

Los programas de ajuste y estabilizacién prestaron en la mayoria de los casos
poca atencidn al logro de una tasa de crecimiento minima del producto, y no
tomaron en cuenta, en todo su alcance, la variacidén de los precios de los
principales productos de exportacién. Ello se reflejé en una subordinacidén
de la evolucidén de la actividad productiva al objetivo de reducir el
desequilibrio externo por medio de la reduccién de la demanda interna,
dandole un caracter recesivo a los programas. Esta caracteristica estuvo
presente principalmente en los programas que contaron con el apoyo del
FMI. 25/

25/ E1l Acuerdo firmado entre México y el Fondo Monetario Internacional
en julio de 1986 brinda especial atencién a estos temas y plantea medidas a
ponerse en vigencia en caso de no superarse la recesién econdmica y de que
los precios internacionales del petrdleo alcancen determinados limites.
Véase la Carta de Intencidén que respalda el Acuerdo de Crédito Contingente de
fecha 22 de julio de 1986.
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la politica de contraccién fiscal contenida en los programas fue en
ciertos afios incongruente con la evolucién econdmica de los paises. En
efecto, en los primeros afios de la crisis 1981-1983, la ampliacién de la
actividad publica no desplazé a la actividad privada, sino permitié mas bien
compensar la merma de la inversidén de ese sector desalentada por las
tensiones politicas y sociales prevalecientes en la regién. En este sentido,
el financiamiento al mayor gasto estatal no competia con la utilizacidn de
recursos crediticios por parte de la esfera privada, sino que aprovechaba
ahorros que de otra manera no hubieran sido orientados a la produccidn.

Probablemente en otros periodos --sobre todo cuando hubo cierta
recuperacién--, la expansién del gasto puiblico si afecté a la actividad
privada y, en el caso de paises como Nicaragua, el incremento del gasto fue
desproporcionado.

Por otra parte, no existia una razén econdmica que justificara la
fijacién de limites a la participacién del sector publico en el ahorro
interno.

En el disefio de los programas de ajuste hubo escasa preocupacidén por los
efectos de las medidas scbre el bienestar de los grupos de menores ingresos y
sobre la distribucién del ingreso. Asi, con la excepcidén de Nicaragua, el
aumento de la carga tributaria se buscd por medio de ampliaciones de la base
impositiva y aumentos en las tasas de gravdmenes al consumo y a las
transacciones internas, con efectos regresivos en la distribucién del
ingreso. Ia politica de austeridad en el gasto publico afectd severamente la
prestacién de servicios de salud y educacién, tanto en cobertura como en
calidad, scbre todo a partir de 1981.

3. Alqunos resultados de las politicas de ajuste

los resultados de la aplicacién de las politicas de ajuste en los paises
centroamericanos son bastante disimiles. Sin embarge, parece vadlido afirmar
que los costos fueron significativos en cuanto a la contraccidén de la
produccidn y a sus efectos adversos sobre la inversidn, y en aquellos paises
donde se redujeron los desequilibrios financieros existe, de continuar con
las mismas politicas de ajuste, una elevada posibilidad de que éstos se
vuelvan a expandir al reactivarse la economia.

Costa Rica, el pais que mids avanzd en cuanto al ajuste externo y a la
estabilizacidn, redujo fuertemente el déficit en cuenta corriente del balance
de pagos, en buena parte por medio del desarrollo de muevas lineas de
exportacidén; bajd considerablemente la tasa de crecimiento de los precios
internos, y logrd cierta recuperacidén de la actividad econdmica. Sin
embargo, los desajustes en las cuentas publicas aun son importantes y el
servicio de la deuda pagada alcanzé el 33% de las exportaciones de bienes y
servicios en 1986 26/, lo que limita sus posibilidades de crecimiento futuro.

26/ De pagarse completamente el servicio de la deuda, el coeficiente
mencionado ascenderia a poco mas del 50%.



47

Por otra parte, Nicaragua es el pais donde predominaron politicas
fiscales y monetarias expansivas y donde se realizaron los menores esfuerzos
de ajuste y estabilizacién. BAsi, los desajustes fiscal y externo --déficit
en cuenta corriente del balance de pagos—— contindan siendo excesivos y la
tasa de inflacidén ascendié a niveles extremos.

A finales de 1986 se logrd en Guatemala equilibrar las cuentas externas
y disminuir el déficit fiscal, si bien la actividad econdmica se mantuvo
estancada y la tasa de inflacidén alcanzd un nivel sin precedentes.

En lo que respecta a El Salvador, la politica de ajuste y estabilizacidn
ha tenido escaso éxito. Asi, el desequilibrio comercial externo continua
siendo significativo, financiado por las importantes transferencias externas
oficiales y privadas; el déficit fiscal es ain amplio y la inflacidn
acelerada, como resultado de la devaluacidén del colédn.

En el caso de Honduras, los logros principales de la politica de ajuste
son el mantenimiento de tasas de crecimiento positivas del producto, un ritmo
muy bajo de inflacidén y cierta mejoria de las cuentas externas, aun cuando el
desequilibrio del balance en cuenta corriente continmia siendo importante.
Con todo, el desajuste de las cuentas fiscales es considerable y creciente y
persiste la escasez de divisas. El nivel de desempleo abierto es muy alto y
la politica cambiaria restoé posibilidades a las exportaciones hacia el resto
de Centroamérica, lo que afectd fuertemente al sector industrial.

Cabe sefialar que a diferencia de otros paises latincamericanos, los
centroamericanos han recibido transferencias netas positivas de recursos
externos en el periodo 1979-1986, con pocas excepciones, principalmente
Costa Rica en algunos afios. Sin embargo, debido a las tensiones politicas y
a los conflictos bélicos prevalecientes en algunos paises, una proporcidn
considerable de dichos recursos se ha dedicado directa o indirectamente a
gastos de defensa, y en menor medida a la inversién.

Adicionalmente --con la excepcidén de Costa Rica--, es poco 1o que se ha
hecho para reactivar las economias con los escasos margenes de que aun se
dispone, como en el aprovechamiento de la capacidad instalada, especialmente
en el marco subregional, el estimulo- selectivo a las exportaciones, cambios
en la distribucién del gasto publico, impulso a actividades intensivas en el
uso de mano de obra y el desarrollo de nuevos proyectos susceptibles de
‘recibir financiamiento externo de organismos financieros oficiales.

4. Alqunos elementos a considerar en futuros programas de ajuste

la experiencia centroamericana en los programas de ajuste y estabilizacién en
los anos transcurridos del presente decenio conduce a pensar en la necesidad
de llevar a cabo programas con un contenido diferente. En ellos, el criterio
central deberia ser el de alcanzar un crecimiento del producto nacional
bruto, a partir de lo cual se formularian las otras metas. Ello implicaria
programar un nivel minimo de inversidn y de financiamiento externo congruente
con el crecimiento propuesto. Evidentemente que las metas del programa, que
deberian circunscribirse al mediano plazo, estarian condicionadas por los
precios de los principales productos de exportacién. Al descender éstos mas
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alld de un nivel dado, deberia tratarse de aumentar el flujo de
financiamiento externo multilateral y revisarse las metas en materia
financiera del programa.

El programa prestaria especial consideracién a medidas para la
reactivacién productiva, y seria selectivo, tanto con respecto a las
actividades que apoyaria como a los instrumentos de politica econémica que se
aplicarian. En este sentido, una vez definidas las actividades prioritarias
para la recuperacién --que variarian de un pais a otro--, cabria la
formulacién de "paquetes" de medidas ad hoc para su fomento. Estos
incluirian proyectos de inversién, comercializacién externa, transformacidén
tecnoldgica y capacitacién en areas especificas. El programa de inversiones
piblicas deberia revisarse a la luz de estas actividades productivas que se
impulsarian.

las politicas macroecondmicas de tipo de cambio, salarios, precios,
tasas de interés y subsidios deberian responder a las necesidades
posibilidades especificas de cada pais mds que a una concepcién
"doctrinaria. Experiencias como las del Japdén y otros paises del sudeste
asidtico muestran que éstas pueden variar sustancialmente a fin de dar
respuestas adecuadas a una realidad en particular. 27/ Tales politicas
deberian, por lo tanto, ser congruentes con los objetivos nacionales de
crecimiento y bienestar social y con el apoyo selectivo que se desea dar a
determinadas lineas de produccién. ILa extrema pobreza que sufre la regidn y
el deterioro de los ingresos reales de los asalariados exigen que en los
programas de ajuste se dé consideracidén especial a la evaluacién de los
efectos de las politicas sobre el bienestar de estos grupos.

los paises centroamericanos precisan de financiamiento fresco y del
aporte de recursos financieros nuevos en términos concesionales, asi como de
que se reduzca el servicio de la deuda externa para poder orientar sus
ahorros a la transformacidén de las estructuras productivas.

Por otra parte, la dimensién de los desafios que presenta la
reactivacidn es de tal magnitud que ni el sector publico ni el privado podran
por si solos lograrla. El programa deberia implicar un acuerdo y acciones
concertadas entre el sector puiblico y el privado; ello le daria mayor apoyo y
aumentaria sus posibilidades de éxito.

1a accidn publica deberia evaluarse con miras a mejorar el cumplimiento
de sus funciones. No habria necesariamente que reducir el gasto publico;
convendria mas bien revisar su estructura para disminuir las erogaciones
militares y el pago de servicio de la deuda publica.

27/ Jeffrey D. Sachs, Trade and Exchange Rate Policies in Growth-
oriented Adjustment Programs, ponencia presentada en el Simposio sobre
Programas de Ajuste Orientados al Crecimiento, auspiciado por el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacional, Washington, D. C., 25-27 de
febrero de 1987.
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En la formulacidén de los programas de ajuste cabria prestar
consideracién especial al aprovechamiento y fortalecimiento del Mercado Comin
Centroamericano. En particular, al disefiar las politicas macroecondmicas, se
deberian considerar sus efectos scbre el comercio y la actividad productiva
orientada a Centroamérica.
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Anexo estadistico
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Cuadro 1

CENTROAMERICA: RITMO DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTOQ/

Total Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Tasas medias anuales

1950-1955 ‘ 4.4 8.3 4.5 2.3 2.4 8.3
1955-1960 4.8 6.0 4.8 ’ 5.3 4.6 2.3
1960-1965 6.5 6.5 6.7 5.3 5.5 10.1
1965-1970 5.3 7.0 4.5 5.8 4.5 3.8
19701973 6.0 7.6 5.1 6.6 5.0 . 4.8
1973-1978 5.2 5.6 5.6 5.7 4.6 3.6
1978-1983 -0.9 -0.3 ' 4.9 0.6 1.4 3.4
1983-1986 1.2 6.5 1.4 -0.3 2.3 2.0
Tasas anuales

1970 4.7 7.5 3.0 5.7 4.7 1.4
1971 5.5 6.8 4.6 5.6 5.4 4.9
1972 6.1 8.2 5.7 7.3 4.0 3.2
1973 | ' 6.2 7.7 5.1 6.8 5.6 5.1
1974 6.2 5.5 ’ 6.4 6.4 -0.1 12.7
1975 2.1 2.1 5.6 2.0 -3.0 2.2
1976 6.1 5.5 4.0 7.4 8.0 5.0
1977 7.9 8.9 6.1 7.8 11.5 6.3
1978 4.0 6.3 5.6 4.9 6.5 -7.2
1979 - 4.9 -1.7 4.7 6.8 ~26.4
1980 0.4 0.8 -9.0 3.7 1.3 4.6
1981 -0.9 -2.4 -8.4 1.0 1.5 5.4
1982 4.1 -7.3 -5.7 -3.4 -2.0 -1.9
1983 0.0 2.7 0.5 -2.7 0.3 4.6
1984 2.2 7.8 2.3 0.0 2.8 ~-1.6
1985 0.3 0.9 2.0 -0.6 3.2 4.1
1986 1.5 4.4 0.6 0.2 2.7 -0.6
1987 2.8 3.0 2.6 2.5 4.2 1.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ A precios constantes de 1970.
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Cuadro 2

al

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Primarias

1950 31.5 41.9 35.5 46.2 37.4
1960 25.8 35.9 32.8 33.5 29.6
1970 24.1 30.8 27.3 34.5 27.7
1980 17.8 27.8 27.1 24.9 23.2
1986 19.0 25.9 27.9 25.8 22.9
Secundarias

1950 15.6 15.8 15.0 12.6 12.1
1960 17.6 18.1 14.8 16.9 15.8
1970 22.7 20.6 17.5 18.6 22.7
1980 24.8 18.6 22.9 23.7 29.3
1986 23.6 18.2 19.9 22.6 30.2
Terciarias

1950 52.8 42.3 49.5 41.1 50.5
1960 56.6 46.0 52.4 49.6 54.6
1970 53.2 48.6 55.2 46.9 49.6
1980 57.4 53.6 50.0 51.4 47.5
1986 57.4 55.9 52.2 51.6 46.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ A precios constantes de 1970.
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Cuadro 3

CENTROAMERICA: COEFICIENTE DE INVERSION CON RESPECTO AL
PRODUCTO INTERNO BRUTO a/

(Porcentajes)

Costa Rica ELl Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
1950 15.2 10.2 1.9 15.2 9.8
1955 17.6 10.9 13.8 18.0 17.3
1960 17.4 16.6 11.5 15.1 13.6
1965 25.0 16.7 13.4 17.4 20.0
1970 20.5 13.2 12.8 20.9 18.6
1973 22.6 16.7 12.2 19.3 22.7
1975 20.8 17.0 12.8 18.1 16.0
1978 26.3 24.0 18.0 26.0 9.9
1979 27.4 17.8 14.9 24.5 -10.6
1980 26.6 13.3 15.9 24.5 16.8
1981 19.4 13.1 13.2 20.2 24.4
1982 14.0 13.3 15.2 11.9 20.2
1983 15.5 12.1 12.9 146.7 21.0
1984 18.3 12.1 13.2 20.1 21.6
1985 19.8 1.2 10.9 18.4 22.3
1986 21.2 13.6 11.0 17.9 23.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ A precios constantes de 1970.
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Cuadro &

CENTROAMERICA: IMPORTANCIA DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE EXPORTACION

(Porcentajes )g/

Total Costa Rica ELl Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
1950
Producto principal 69.2 58.7 90.4 66.9 68.5 50.3
Dos productos principales 79.9 91.8 92.5 76.6 73.6 55.5
1960
Producto principal 55.1 51.2 65.7 66.2 45.6 30.5
Dos productos principales 72.4 74.8 79.2 78.1 64.6 53.9
1970
Producto principal 31.3 31.6 51.3 33.7 37.8 19.1
Dos productos principales 44.6 60.5 61.0 42.8 52.5 36.9
1980
Producto principal 36.4 26.2 60.9 30.6 27.7 36.9
Dos productos principales 52.6 53.7 68.8 41.3 52.5 50.0
1986
Producto principal 44 .4 34.3 72.5 47.4 29.8 44.8
Dos productos principales 61.8 55.4 76.0 54.3 66.5 62.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Del valor total de las exportaciones de bienes.
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Cuadro 5

CENTROAMERICA: COEFICIENTES DE COMERCIO EXTERIOR CON RESPECTO AL
PRODUCTO INTERNO BRUTO a/

(Porcentajes)

Total Costa Rica ELl Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

Exgortacionesgl

1950 19.2 18.8 18.7 13.6 27.5 20.0
1955 19.6 23.7 20.2 13.6 11.8 3.4
1960 18.0 20.5 20.6 12.6 21.0 23.6
1965 23.3 22.9 26.6 17.0 27.3 30.3
1970 23.8 28.1 24.9 18.4 27.2 27.4
1973 27.1 31.2 29.9 20.7 32.7 29.2
1975 27.5 30.4 32.5 21.5 33.0 28.5
1978 28.1 28.6 30.0 21.4 38.0 35.3
1979 29.0 /o 27.2 36.7 22.3 38.3 32.4
1980 27.1 26.7 34.2 22.2 37.0 23.8
1981 27.1 42.6 28.9 18.5 33.4 27.1
1982 25.1 45.7 26.6 16.9 29.0 23.6
1983 24.1 36.3 26.7 15.3 31.2 25.8
1984 23.8 34.6 26.1 16.1 31.9 19.1
1985 24.5 32.0 21.1 18.6 32.9 14.8
1986 23.1 32.6 22.6 16.4 34.2 12.8
Igportacionesp/

1950 15.4 19.8 14.8 12.5 18.2 16.6
1955 19.7 23.9 19.4 14.3 21.0 28.5
1960 20.7 23.7 24.9 14.6 22.8 26.1
1965 26.6 33.4 28.9 19.3 26.8 33.3
1970 25.9 3.6 24.5 17.7 33.8 29.6
1973 29.8 37.0 33.0 20.3 33.6 36.1
1975 33.1 38.6 36.9 23.6 42.7 37.6
1978 33.7 36.2 39.3 27.2 42.9 32.3
1979 32.4 37.6 36.4 26.5 42.5 24.6
1980 33.5 37.0 32.8 24.9 44.3 43.7
1981 35.8 48.2 36.3 25.7 40.1 50.8
1982 30.4 42.7 33.7 21.5 311 43.8
1983 28.9 36.8 32.4 17.1 35.6 49.5
1984 29.5 34.0 33.6 18.8 40.8 39.5
1985 31.2 33.5 35.2 20.2 39.0 42.5
1986 27.5 31.4 29.5 15.3 37.4 41.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ A precios corrientes.
b/ De bienes y servicios sin incluir factores productivos.
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Cuadro 6

CENTROAMERICA: DEFICIT EN LA CUENTA CORRIENTE DEL BALANCE DE PAGOSE/

(Millones de délares)

Total Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
1950 -15.9 -2.3 -13.7 - 0.6 -0.5
1955 19.4 7.8 -1.3 5.6 7.9 -0.6
1960 81.8 19.3 28.4 25.5 2.6 11.2
1965 163.6 71.3 16.2 38.6 10.3 27.2
1970 188.4 76.6 -6.8 8.0 67.5 43.1
1973 283.1 112.1 45.7 -8.5 38.0 95.8
1974 896.6 267.1 135.3 101.9 122.9 269.4
1975 700.6 217.8 95.2 65.2 124.9 197.5
1976 425.4 203.4 -18.8 78.6 114.6 47.6
1977 572.8 226.0 -21.6 371 138.9 192.4
1978 1131.8 364.0 292.3 271.2 170.0 ' 34.3
1979 864.3 554.4 -14.9 208.9 205.9 -90.1
1980 1 644.6 658.0 0.9 165.0 330.8 491.0
1981 2 137.6 407.6 271.6 574.1 321.3 563.0
1982 1 709.1 274.3 271.4 399.9 249.3 514.2
1983 1 539.9 330.4 2111 224.9 B 254.0 519.5
1984 1763.2 265.3 243.1 378.2 371.6 505.0
1985 1 839.0 337.9 199.0 247.2 373.9 681.0
1986 1 326.0 165.0 173.0 32.0 271.0 685.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional.
Nota: Este cuadro fue elaborado sobre la base de datos del Balance de Pagos.
a/ Signos negativos representan superavit.
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Cuadro 10

CENTROAMERICA: RELACION DE DEFICIT FISCAL E INGRESOS TRIBUTARIOS
A PRODUCTO INTERNO BRUTO a/

(Porcentajes)

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

1950 - - - - -
1955 - - -~ - -
1960 -0.2 0.1b/ 0.8 1.1 1.0
1965 -1.7 —0.45/ 1.6 0.4 0.2
1970 0.2 -1.0~ 1.4 2.5 1.5
1973 5.4 0. 1.8 4.2 2.0
1975 4.2 0.5 2.1 7.4 7.2
1978 6.0 1.7 2.3 8.2 1.7
1979 8.0 1.0 3.7 6.4 7.5
1980 9.1 5.2 5.7 10.2 9.2
1981 4.3 7.3 8.6 9.9 12.6
1982 3.4 7.9 6.0 14.8 13.6
1983 5.1 14.8 3.9 13.3 30.0
1984 4.7 10.1 4.9 15.2 24.8
1985 4.1 4.9 2.8 164.7 23.3
1986 7.1 6.4 4.0 13.3 15.8
Carga tributaria

1950 10.2 8.3 5.7 6.0 4.8
1955 10.1 10.8 8.5 7.3 10.8
1960 10.0 10.9 7.8 10.1 9.4
1965 11.8 9.9 7.6 9.7 10.2
1970 12.1 10.3 7.8 1.2 9.4
1973 12.3 11.3 7.5 10.8 10.2
1975 12.7 12.0 9.5 12.1 10.6
1978 12.6 12.6 10.2 13.9 10.2
1979 11.6 13.5 9.0 13.1 10.2
1980 11.3 1.1 8.6 14.0 18.5
1981 12.1 11.5 7.6 13.1 18.8
1982 12.6 10.6 7.2 12.8 20.3
1983 15.4 10.6 6.3 12.0 26.0
1984 ’ 15.0 11.6 5.3 13.7 30.7
1985 13.9 11.6 6.1 14.3 27.8
1986 14.1 12.9 7.1 14.6 25.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ A precios corrientes.
b/ Afo de superédvit fiscal.
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Cuadro 11

CENTROAMERICA: COEFICIENTE DE GASTO PUBLICO CON RESPECTO AL
PRODUCTO INTERNO BRUTO a/

(Porcentajes)

Total Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
Del gasto_ total
1950 1.1 8.4 12.5 10.4 9.7 15.7
1955 13.3 14.1 13.5 12.2 11.7 16.2
1960 13.2 13.4 14.4 1.4 14.2 15.2
1965 13.1 17.7 13.9 10.2 13.1 13.6
1970 13.7 17.0 13.5 10.3 18.2 13.7
1973 13.5 16.0 15.2 11.0 14.7 14.5
1975 15.3 19.7 18.3 - 9.8 17.5 17.2
1978 17.7 21.2 19.2 11.9 21.8 20.5
1979 18.4 22.7 19.1 11.5 20.7 264.2
1980 19.6 23.2 21.1 13.9 22.7 33.7
1981 20.6 20.6 21.6 15.4 21.2 37.4
1982 20.4 19.7 21.4 14.1 21.8 39.2
1983 20.8 19.0 20.0 12.7 23.4 43.1
1984 . - 19.8 11.8 26.2 .
1985 . .ee 20.2 11.0 24.5 -
1986 - . 23.6 1.3 22.8
De la_inversién
1950 2.2 1.3 2.0 3.0 1.7 1.4
1955 3.5 4.5 2.0 4.6 2.4 3.1
1960 2.8 2.9 2.9 2.8 2.6 2.4
1965 3.6 5.4 4.2 2.5 2.3 4.2
1970 3.6 4.4 2.8 2.4 6.6 4.1
1973 4.3 4.2 3.8 3.3 4.8 5.6
1975 4.7 5.4 6.2 2.6 6.1 6.1
1978 6.3 7.5 7.1 4.1 9.5 5.7
1979 6.2 8.9 6.5 4.2 8.5 3.4
1980 7.0 9.1 7.1 5.9 9.4 7.8
1981 " 7.5 6.9 7. 7.0 7.8 12.0
1982 6.2 5.4 6.2 5.7 8.5 9.2
1983 5.8 5.5 4.7 39 9.9 10.1
1984 4.1 2.9 12.6
1985 3.7 2.3 10.6
1986 . cee 4.1 2.3 8.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ A precios constantes de 1970.
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Cuadro 12

CENTROAMERICA: INCREMENTO ANUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

(Porcentajes)

a/ b/

Costa Rica~’ El Salvador= </

Guatemala Honduras Nicaragua™

1970 .6 2.8 2.4 3.0

1971 A 0.3 -0.5 2.3

1972 .6 1.7 0.5 3.4

1973 15.2 6.5 14.4 4.7 .
1974 30.1 16.8 16.0 12.9 cee
1975 17.3 19.2 13.1 8.1 7.5
1976 .5 7.0 10.7 5.0 2.9
1977 .2 11.8 12.6 8.4 1.4
1978 .0 13.3 7.9 5.7 4.6
1979 9.2 15.9 11.5 12.1 48.2
1980 18.1 17.4 10.7 18.1 5.3
1981 37.1 14.7 1.4 9.4 23.9
1982 90.1 1.7 0.2 9.0 24.8
1983 32.6 13.1 4.7 8.3 311
1984 12.0 n.7 3.4 4.7 35.4
1985 15.0 22.4 18.7 3.4 219.5
1986 11.8 31.9 36.9 4.4 681.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Indice de precios al consumidor de ingresos medios y bajos del area
metropolitana de San José.

b/ Corresponde al area metropolitena de San Salvador.

¢/ Indice de precios al consumidor en el area metropolitana de Managua.



66

©101493UB 0J19 op 0Yd3Jad 3p OpPJaNIY 1@ 0}adued as /g
-Jo1J4djUe OpPJaNdY 12 ONUL3IUOD uny JE

*S3)euo[Jeuda3u]

SEJo1JUBUL] SEo1351pe3s3 'IW4 A SoJawnu sosJaAalp ASAJINS JWI A ‘TWJ 1€ UOIOUD3IU] op Se3Jej ‘souediJaweodjuad sousaiqoy :3jusnjg

0021 6,61 oisobe %2

8570
00721 6.6 OAew 4|
0700} 0°%¢ p 6161 oAew yi
oL-g2 2861 2J4QUatAON
0°0slt G°9. ¢l £861 s9jeuld 2861 3dJquaiAou g
0g-¢ed 2861 oJaua Q|
5121 2861 sozualwo) 1861 otunf g2
0°0%l 9° LY 9¢ 0861 ©o31soby 6161 oiunl gg
07041 871l 91 861 otLinr ¢£861 oisobe (¢
06792 186 ddquatAou |
076 1761 2l 1861 24quatAou Z|
0g 2¢ 2861 otnl ¢|
1799 o ¢y 2l 2861 oLInl ¢}
62" 2¢ 1861 olinl 92
062 1701 2l 0861 otunf 2z
0" %9 0°%¢ gl 6861 24qualstq G861 ozJew ¢|
0°061L 0°26 4 €861 34qni20 2861 9Jquatolp g2
0i-0¢ 1861 otunl /|
0°08Y 17922 9¢ 1861 8J4qni20 186l otunf s}
27YLL ¢ 09 Ye 0861 SJQW3LAON 0861 ozJew 2|

(%)
(930 IWd 19 u2 9340 °p
ap sauojliw) ejond e} e SOUO| 11N (sasauw) uoisuadsns ap eyssy opJanoe 9p eysa4
opeuoldlpuod ou uoioe)ad uoj uotLsedng

ojusiweoueuly

Opeuc 1o

-1puod ojualweldueuld

olJoiesuadwo) o3uaiweldueuly
seJopeinfay SELOUdISIX]

2p O3jU3LWEldUBUL{ 3P OLILAJSS

olJolesuadwo) O3USLWELOURUL S

0J1D ap oydsadag ap opJanay

eNBEIEs N

orJolesuaduwo)
0jUdLWELJUBULY 9P O1DLAUISS
0419 9p 0Y2349Q 3p OpJan3sy

otJojesuadwo)
OjUdLWEeJUBUL] 9P O1DLAJDS

/B 031paJo
op oweJ3 Jawldad 19 ud sedadwo)n
opelidwy OLD1AJDS ap oOpJandy
‘SeJnpuoy

0JlD 9p 0Yd343(Q 3P OpJINIY
oiuolesuadwo)
OJUSLWELOUBUL] 3P OLILAJDS
(0311p24do ap owedl Jawlid)
04195 9p 0YydaJ4aq 3p opianoy
Elewsieny

olJojesuaduo) ojudiwedueuL 4
041D 3P 0Yd3a43aQq dp OpJaANJy
o1J4031BSUadWo) OjudLWweduRUL 4
0419 ap 0Yyo3adaq 3p opJanay
JopeAles 13

0J19 3p oOydaJdag ap opJanay
0JLg ap oydadag ap opJanay

olJojesuadwog
0JUd LB LOUBUL AP OLDLAJIIS
opeljduy OLI1AJaS dp OpLandy
0J19 ap oydaJdag sp opJanay
®o1y €3500

9861 -6261 0Q0I¥3d 13 NI TYNOIDVNYILNI OIYVLIINOW OOGNO4 13 NOJ SOGVWYI4 SOQY3INIV  :VITYIWVOILNID

€1 odJpen)









