AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Tras un periodo
de desempeno
insatisfactorio en
los afios ochenta,
las economias
centroamericanas
experimentaron
un cambio nota-
ble en los afios no-
venta, al adoptarse
mejores politicas
econdémicas en un
contexto politico y
social mds estable.
El desafio para la
region es mante-
ner la estabilidad
macroecondémica,
llevar adelante las
reformas estructu-
rales y fortalecer
las dreas sociales

a fin de lograr las
maximas tasas

de crecimiento
econémico y
reducir la
incidencia de

la pobreza.

América Central

Ajuste v reformas durante

los afios noventa

Leonardo Cardemil, Juan Carlos Di Tata

y Florencia Frantischek

N MUCHOS SENTIDOS, los afios

ochenta fueron una década perdida

para las economias centroameri-

canas, las que mostraron grandes
desequilibrios externos, altas tasas de infla-
cién, estancamiento de la produccién y un
deterioro de las condiciones sociales en la
mayoria de los paises. (En este articulo se
considera que la regiéon comprende a los
cinco paises del Mercado Comun Centro-
americano: Costa Rica, El Salvador, Guate-
mala, Honduras y Nicaragua.) Entre los fac-
tores que condujeron a esa situacion figuran
los conflictos armados en El Salvador, Guate-
mala y Nicaragua (que también afectaron in-
directamente las economias de Costa Rica
y Honduras), politicas macroecondmicas y
estructurales inadecuadas, y perturbaciones
externas, incluyendo la crisis de la deuda en
América Latina y el empeoramiento de los
términos de intercambio.

A inicios de los afos noventa, la mayoria
de los paises pusieron en practica progra-
mas de ajuste macroeconémico y reforma es-
tructural, a menudo con asistencia técnica y
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financiera del FMI, el Banco Mundial y el
Banco Interamericano de Desarrollo. El ajuste
macroeconémico continué durante la se-
gunda parte de los noventa, aunque a un
ritmo mads lento, en tanto que las politicas es-
tructurales fueron reforzadas, sobre todo en
lo que respecta a privatizacién, reforma del
sector financiero y liberalizacién comercial.
Gracias a estos esfuerzos, los resultados eco-
némicos mejoraron considerablemente: se
acelerd el crecimiento, bajaron las tasas de
inflacién, se fortalecié la posicién externa y
disminuyd la pobreza.

La tasa anual media de crecimiento del
PIB real de la region se elevé a casi un 4%
durante los afos noventa, aumentando el
producto per cdpita a una tasa anual media
del 1,2% (comparado con una disminucién
del 2,1% anual en la década anterior), y en la
mayoria de los paises se elevaron las tasas
de ahorro e inversion (véase el cuadro). Sin
embargo, hubo grandes diferencias entre
los paises, y las economias mds avanza-
das (Costa Rica, El Salvador y Guatemala)
tuvieron una tasa de crecimiento que précti-




camente duplicé a la de los paises mas pobres (Honduras y
Nicaragua). Nicaragua comenz6 su recuperaciéon en 1994,
tras un periodo de hiperinflacién y reformas profundas,
que transformaron una economia muy regulada en una de
mercado (la tasa de crecimiento del PIB real alcanzé un
promedio del 42% anual durante el segundo quinquenio
de los noventa). Los resultados econémicos insatisfactorios
de Honduras reflejaron una productividad factorial baja
y los graves efectos del huracan Mitch en 1998-99 (véase
el recuadro).

La inflacién se redujo considerablemente en todos los pai-
ses de la regién. Nicaragua super¢ la hiperinflacion de fines
de los ochenta y comienzos de los noventa, en tanto que El
Salvador y Guatemala lograron tasas de inflacién inferiores
al 10%. Excluyendo a Nicaragua, la tasa de inflacién de la
region bajé del 27%, en 1991, al 6% en 1999.

El comercio internacional de América Central experiment6
una expansion notable a comienzos de los afios noventa, al
iniciarse la liberalizacién comercial y cambiaria, y dicha ex-
pansion se acelerd en el segundo quinquenio. Las exporta-
ciones totales de la region crecieron un 8% anual (en délares
de EE.UU.) durante la década (en comparacién con una
caida anual media del 1/2% en los ochenta), y las exportacio-
nes no tradicionales aumentaron muy rdpidamente. El défi-
cit en la cuenta corriente externa de la regién se mantuvo
relativamente alto (6,1% del PIB) a comienzos de los no-
venta debido a la reactivacion de la inversion, financiada por
un aumento sustancial en las entradas de capital oficial y pri-

vado. Este déficit se redujo al 4,4% del PIB en el segundo
quinquenio de la década debido a la fuerte expansion de las
exportaciones, el turismo, y las remesas provenientes del ex-
terior. La reduccion de los desequilibrios externos y el consi-
derable alivio de la deuda proporcionado por acreedores
oficiales y privados fortalecieron la posicion externa de todos
los paises. Las reservas internacionales brutas de América
Central aumentaron a un nivel equivalente a 3,6 meses de
importaciéon de mercancias en 1999, frente a 2 meses en
1990, en tanto que la razén entre la deuda externa y el PIB
bajé del 90% a menos del 40%.

Politicas macroeconémicas
y reformas estructurales

Los resultados econémicos de los paises centroamericanos
mejoraron gracias a la adopcion de politicas fiscales y mo-
netarias mas disciplinadas, politicas cambiarias coherentes e
importantes reformas estructurales, y a la expansion de la
economia mundial desde mediados de los afios noventa.

El déficit del sector publico se redujo a menos de la mitad
en el decenio, alcanzando un promedio regional de un 3%2%
del PIB en 1990-94 y de menos del 3% en 1995-99, debido
principalmente a una disminucién del gasto. Las reformas tri-
butarias incluyeron simplificaciones de los sistemas impositi-
vos, reduccién de exenciones, aumentos en las tasas de los
impuestos al valor agregado o a las ventas, y mejoras en los
procedimientos de recaudacion. No obstante estas reformas,
el ingreso tributario regional se mantuvo sin variacién durante

América Central: Indicadores econémicos y financieros

Mercado Comiin Centroamericano

Costa Rica

El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua

1980-89 1990-94 1995-99 1990-99 1980-89 1990-99 1980-89 1990-99 1980-89 1990-99 1980-89 1990-99 1980-89 1990-99

PIB real 0,7 3,9 3,9 3,9 2,2
PIB real per cépita 21 1,2 1,2 1,2 -0,8
Total de exportaciones 1 -15 7,6 8,6 8,1 3,7

Exportaciones no tradicionales 1 1,6 13,3 122 12,7 7,0
Total de importaciones 1 0,9 11,1 98 105 2,8
Saldo fiscal global 7,2 =36 -27 =31 -6,3
Ingreso tributario del gobierno

central 12,1 1,4 126 120 14,2
Gasto corriente del gobierno

central 15,2 12,8 125 127 15,6
Saldo en cuenta corriente -7,5 -6,1 -44 52 7,2
Inversién interna bruta 16,9 195 186 191 23,3
Ahorro nacional 8,5 18,3 142 13,8 16,1
Partidas informativas: 1990 1994 1998 1990
Inflacion de precios al consumidor

(promedio, porcentaje) 378,5 13,1 8,7 19,0
Deuda pablica externa

(porcentaje del PIB) 90,2 67,3 37,6 61,3
Reservas internacionales brutas

(meses de importaciones de

mercancias) 2,0 29 3,6 11

(Variacion porcentual)

44 -16 47 1,0 4,0 2,0 2,7 -0,8 2,7

2,2 -3,1 23 -19 1,1 -13 -02 -42 -04

8,7 7,4 96 27 9,6 0,7 49 -2,4 8,2
11,0 -25 138 11 13,7 2,7 171 .. 185
10,4 24 111 2,2 11,2 03 104 -33 103

(Porcentaje del PIB)

=35 -56 20 45 -1,7 -88 45 205 -137
15,6 11,4 10,6 7,3 8,1 132 16,0 246 208
17,8 139 11,6 8,8 7,6 16,8 148 36,2 247
4,7 -19 14 46 4,6 -88 57 265 -274
239 13,3 16,9 13,3 15,2 191 241 21,0 254
19,2 81 151 8,7 10,5 92 187 -83 -19
1998 1990 1998 1990 1998 1990 1998 1990 1998
11,7 240 25 416 6,5 233 157 31270 13,0
27,9 388 222 301 15,3 884 740 6869 2803

2,0 50 68 2,1 3,3 0,0 42 1,6 1,7

Fuentes: FMI, bases de datos del Departamento del Hemisferio Occidental y de Perspectivas de la economia mundial.

1 En dolares de EE.UU.
... Indica que no se dispone de datos.
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Efectos del huracan Mitch

A fines de 1998, las inundaciones y avalanchas provocadas por el huracin
Mitch causaron dafios considerables en América Central, pérdidas de vidas
y una gran destruccion de la infraestructura. El costo humano y econémico
fue mayor en Honduras y Nicaragua, y menor, aunque significativo, en El
Salvador y Guatemala.

En Honduras, donde el huracan es considerado la peor catéstrofe natu-
ral de los tltimos anos, murieron mas de 13.500 habitantes y quedaron sin
hogar o fueron desplazados unos 2,5 millones de personas (de una pobla-
cién total de 6 millones). Hubo grandes estragos en los cultivos (incluidos
los de banano) y la infraestructura, y gran parte de las carreteras, puentes y
sistemas de agua potable fueron dafiados seriamente. Los dafios globales
—directos e indirectos— se estiman en US$5.000 millones (95% del PIB
de Honduras en 1998).

En Nicaragua murieron unas 3.000 personas y fueron desplazadas apro-
ximadamente 870.000 (de una poblacién total de 4,8 millones). El impacto
fue grave en la agricultura (cereales basicos, banano y azicar) y en la in-
fraestructura; los dafios directos e indirectos se estiman en US$1.200 millo-
nes (57% del PIB de Nicaragua en 1998).

En los gréficos se presentan proyecciones pre-Mitch y estimaciones post-
Mitch del crecimiento del PIB real, la inflacién, la cuenta corriente externa, y
la posicion fiscal en Honduras y Nicaragua en 1998 y 1999. Debido a que los
dafios causados por el huracdn en Nicaragua fueron menos extensos, la recu-
peracién econémica en este pais se inici6 en 1999, antes que en Honduras,
donde se espera una tasa de crecimiento real positiva del PIB en el ano 2000.

Estimacion de los efectos del huracan
Mitch en Honduras y Nicaragua

Inflacién de precios
al consumidor,
fin de afio
(Porcentaje)
Honduras Nicaragua -

Crecimiento del
PIB real
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Honduras Nicaragua
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Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI.

1998 99 1998 99
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casi todo el decenio, en un nivel equivalente al 12% del PIB,
debido a la reduccién significativa de los impuestos al comer-
cio exterior. El gasto del gobierno disminuy6 considerable-
mente en la mayoria de los paises, en respuesta a reducciones
sustanciales del gasto militar (especialmente en El Salvador y
Nicaragua, tras la resolucion de los conflictos armados) y de
los subsidios distorsionantes, y a reformas del servicio civil.
Sin embargo, estas medidas no fueron suficientes para lograr
el saneamiento de las finanzas publicas, y algunos paises se
vieron forzados a recurrir a una reduccion de la inversién en
infraestructura. La posicién fiscal de la region se deterioré en
1999 como consecuencia del alto costo de la reconstruccién
en Honduras y Nicaragua tras el huracdn Mitch y a crecientes
presiones de gasto en los demds paises. El gasto de recons-
truccién se esta financiando, en gran medida, mediante una
mayor asistencia de cardcter concesionario proveniente de
fuentes multilaterales y bilaterales.

El ajuste fiscal fue acompafniado por reformas profundas
encaminadas a reducir la participacion del Estado en la eco-
nomia mediante la privatizacion de empresas estatales y
la reduccién del empleo publico. El Salvador y Nicaragua
lograron grandes avances en materia de privatizacién a co-
mienzos de la década de los noventa. En el segundo quin-
quenio, los esfuerzos se intensificaron en El Salvador y
Guatemala, lo que permitié la privatizacién o una mayor
participacion del sector privado en el sector eléctrico y las te-
lecomunicaciones. En Costa Rica y Honduras, donde el pro-
greso ha sido mds lento, recientemente se han planteado
iniciativas encaminadas a ampliar el papel del sector privado
en los principales sectores de la economia.

A comienzos del decenio, la mayoria de los paises libera-
lizaron su sistema financiero eliminando controles sobre
las tasas de interés y la asignacion cuantitativa del crédito e
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iniciaron un proceso de fortalecimiento de la supervision
bancaria y las normas prudenciales. También se privatizaron
bancos estatales ineficientes (excepto en Costa Rica, donde la
banca estatal atn tiene un rol preponderante en la interme-
diacién financiera) y se aprob¢ legislacion encaminada a
dar mayor autonomia a los bancos centrales, restringiendo
su financiamiento al sector publico.

Tras frecuentes modificaciones de los regimenes cambia-
rios, que se caracterizaban por la existencia de tipos de cam-
bio multiples y restricciones cambiarias, durante los afios
noventa todos los paises de la regién unificaron los tipos de
cambio y suprimieron las restricciones a las transacciones
corrientes y de capital. El Salvador ha vinculado su moneda
al délar de EE.UU. desde 1993, en tanto que los demds paises
mantienen regimenes cambiarios que permiten cierto grado
de flexibilidad, ya sea a través de sistemas de paridades mévi-
les (Costa Rica, Honduras y Nicaragua) o de flotacién regu-
lada (Guatemala). Estos regimenes reflejan en gran medida
las diferencias que aun existen en los fundamentos macro-
econémicos, incluyendo el grado de desarrollo de los merca-
dos internos de capital y el progreso realizado en materia de
ajuste fiscal.

También se han realizado considerables avances en cuanto
a liberalizacién comercial. En particular, hubo un cambio
fundamental en el proceso de integracién regional dentro
del Mercado Comun Centroamericano, al remplazarse el
énfasis en la sustitucién de importaciones por una nueva es-
trategia basada en el crecimiento impulsado por las exporta-
ciones. Después de reducciones de los aranceles aduaneros,
de la dispersion de las tasas arancelarias y de los impuestos
a la exportacion, y tras la eliminacién de la mayoria de las
restricciones no arancelarias, en 1995 los gobiernos de la
regiéon acordaron un plan para convergir en aranceles co-



munes mas bajos, entre 0% y 15%, a fines del
afio 2000. No obstante, quedan excepciones a la
politica de un arancel maximo comun, debido
a que el plan de reduccién de aranceles para
aves, carne refrigerada, productos licteos, ciga-
rrillos y textiles es mds lento.

La incidencia de la pobreza disminuy¢ en la
década de los noventa en todos los paises de la
region, mejorando notablemente los indicado-
res de salud y educacion. Esto se debi6 en parte
a la mayor disponibilidad de fondos externos
para el gasto social vinculado a la reconstruc-
cién de posguerra en El Salvador, Guatemala y
Nicaragua, y al cardcter prioritario que Costa
Rica siguié otorgando a los servicios sociales
bésicos. Sin embargo, gran parte de la pobla-
cién, (desde un 20% en Costa Rica hasta 55%
en los paises mds pobres) aun vive bajo la linea
de pobreza, y en todos los paises —excepto
Costa Rica— la mayoria de los indicadores so-
ciales se mantienen por debajo del promedio de
América Latina.

Desafios futuros

La region deberd continuar con la ardua tarea
de consolidar el ajuste macroeconémico y el
cambio estructural, fortaleciendo al mismo
tiempo las politicas sociales, para lograr un cre-
cimiento econémico mds rdpido, incrementar
su competitividad externa y reducir atin mds los
niveles de pobreza.

Si bien las finanzas publicas se han afian-
zado, la situacion fiscal de la mayoria de los pai-
ses sigue siendo fragil. Queda mucho por hacer
para lograr una situacién fiscal viable en Hon-
duras y Nicaragua, disminuyendo su dependen-
cia de la asistencia externa, y para reducir la
deuda publica interna en Costa Rica. Ademas, el
esfuerzo tributario de El Salvador y Guatemala
sigue siendo insuficiente para cubrir las impor-
tantes necesidades de inversion social de estos
paises. En consecuencia, todos los paises deben
fortalecer el ahorro publico para aliviar las pre-
siones sobre las tasas de interés, modernizar la
infraestructura social y fisica, mejorar las condi-
ciones de seguridad, e incrementar la inversién
en capital humano a fin de mejorar la producti-
vidad laboral y estimular la inversién privada.
La mano de obra bien calificada es un incentivo
poderoso para los inversionistas, como lo ha de-
mostrado la exitosa experiencia de Costa Rica
en atraer empresas de alta tecnologia.

En el futuro préximo serd indispensable for-
talecer el ingreso tributario, mediante la supre-

sién de las exenciones y mejoras en la administracion tri-
butaria y aduanera a fin de reducir la evasién. Al mismo
tiempo, la mayoria de los paises deberd mejorar la estructura
del gasto publico vinculando las remuneraciones salariales a
la productividad, disminuyendo los subsidios, y reduciendo
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las preasignaciones de ingresos con miras a eli-
minar el gasto improductivo y liberar recursos
para atender las necesidades sociales.

En los ultimos 10 afios, la liberalizacion fi-
nanciera ha avanzado mds rdpidamente que
las normas de supervision y la reglamentaciéon
prudencial, y en el futuro serd necesario adop-
tar medidas adicionales para corregir las vul-
nerabilidades de los sistemas bancarios. Hasta
ahora, los problemas de los sistemas bancarios
de la regién han sido aislados, sin repercusiones
sistémicas, y fueron contrarrestados por la
pronta reaccién de las autoridades, a través de
la intervencién o liquidacién de instituciones
en quiebra. En un futuro préximo, habrd que
elevar los niveles minimos de capitalizacién,
aumentar las reservas para préstamos incobra-
bles y establecer una supervisiéon consolidada
eficaz de los intermediarios financieros, inclu-
yendo las actividades extraterritoriales. Tam-
bién serd necesario perfeccionar la gestion
monetaria mediante el fortalecimiento de los
instrumentos monetarios indirectos, la mejora
de los mecanismos de subasta de titulos de los
bancos centrales, y el desarrollo de los merca-
dos de valores.

En el drea estructural, algunos paises necesi-
tan avanzar en la privatizacién de empresas
publicas o aumentar la participacién del sector
privado en sectores que siguen siendo contro-
lados por monopolios estatales. Ademds, la
mayoria de los paises deberan llevar a cabo re-
formas de los sistemas publicos de pensiones,
que cubren una proporcién relativamente pe-
quefia de la poblacién y no son financieramente
solventes. En 1998, El Salvador remplazé el sis-
tema estatal de reparto por fondos de capi-
talizacion con administracion privada, y en el
futuro cercano deberd enfrentar los costos
transicionales de la reforma. Costa Rica, Gua-
temala y Nicaragua prevén la creacién de fon-
dos privados de pensiones para complementar
su sistema de reparto, en tanto que Honduras
estd evaluando diversas opciones de reforma.

El fortalecimiento de la gobernabilidad es
también esencial para atraer inversion privada.
En este sentido, es necesario mejorar la trans-
parencia en la gestiéon de fondos publicos y re-
forzar los sistemas judiciales a fin de controlar
el cumplimiento de los contratos y combatir
la corrupcién.

Por dltimo, la voluminosa deuda publica
externa de Nicaragua y Honduras impone una
pesada carga, que debe aminorarse mediante

un alivio sustancial de la deuda. Este alivio, del que se espera
disponer en el marco de la Iniciativa para los PPME, ayu-
dard a estos paises a lograr una posicién externa sostenible
y aumentard significativamente su capacidad para cubrir
necesidades sociales basicas. [
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