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INTRODUCCION

Pablo Rodas Martini

Ph.D. y M.Sc., QMW, Universidad de Londres
Director del Proyecto Regional 2001-2005

El proyecto “ Centroamérica en la Economia Mundial
del Siglo XXI” estuvo vigente en la regién centro-
americanadesde 2001 afinalesde 2005. A lo largo de
este periodo se financiaron mas de dos decenas de
investigaciones, se organizaron numerosos talleresy
sellevaron acabo varios cursosinternacional es. Esas
fueron las actividades principal es |levadas a cabo por
este proyecto que desde Guatemal atuvo unaproyeccion
hacialaregion centroamericana.

El proyecto estuvo basado en ASIES de Guatemala
y conté con el financiamiento de IDRC de Canada. En
su primera fase también fue apoyado por la Ford
Foundation, y para cursos llegdé a contar con la
colaboracion de organismos internacionales: Banco
Mundial, BID, CEPAL, OEA,y USAID.

El proyecto conté con un Grupo Asesor, con-
formado por destacados economistas de la region.
Economistas que formaron parte de este grupo asesor
alinicio,amitad ofinal del proyecto, fueronlossiguientes
(se colocan los cargos que ocupaban cuando fueron
integrantes del Grupo Asesor):

e Manuel Agosin (chileno). Asesor Econémico
Regional del Departamento Regional de Operaciones
2 (México, Centroamérica, RepublicaDominicanay
Haiti) del Banco InteramericanodeDesarrollo (BID).

e lan Bannon (britanico). Economista Jefe para
Centroaméricadel Banco Mundial.

e Victor Bulmer-Thomas(britanico). Director del Royal
Institute of International Affairsdel Reino Unido.

e Teresa Deras (hondurefia). Vicepresidenta de la
Fundacion para la Inversion y Desarrollo de
Exportaciones (FIDE) de Honduras.

e ArturoGrigsby (nicaragiiense). Director Ejecutivo
de NITLAPAN, Instituto de Investigacion y
Desarrollo de la Universidad Centroamericana
(UCA) deNicaragua.

e RebecaGrynspan (costarricense). Directoradela
sede subregional de la Comision Econdmica para
Américalatinay el Caribe (CEPAL) paraMéxico,
Centroameérica, RepublicaDominicana, Cubay Haiti.

e FelipeJaramillo (colombiano). EconomistaJefe para
Centroaméricadel Banco Mundial.

e RicardoMonge(costarricense). Director Ejecutivo
de la Fundacion Comision Asesora en Alta
Tecnologiade CostaRica(CAATEC).

e CarlosOrellana(salvadorefio). Jefe dela Seccion
de Economia Internacional de la Fundacién
Salvadorefiaparael Desarrollo Econémicoy Social
(FUSADES), El Salvador.

e Amparo Pacheco (costarricense). Directora de
Aplicacién de Acuerdos Comerciales Interna-
cionales, Ministerio de Comercio Exterior (COMEX),
CostaRica.

e ArchibaldRitter (canadiense). Profesor de Carleton
University. Ennio Rodriguez (costarricense).
Economista Senior delaDivision de Integracion,
Comercioy AsuntosHemisféricosdel BID.

e GertRosenthal (guatemalteco). Ex Secretario General
de la Comisién Econdmica para América Latina
(CEPAL)y ex Embajador antelasNaciones Unidas.

e Alexander Segovia(salvadorefio). Director Ejecutivo
del programa“ L aseconomiasy sociedades centro-
americanas a inicios del siglo XXI”, proyecto
apoyado por el Social Science Research Council
(SSRC) y laFundacion Friedrich Ebert.

e Raguel Zelaya(guatemalteca). SecretariaEjecutiva
delaAsociacion delnvestigaciony Estudios Sociales
(ASIES) de Guatemal a.

Informacién general sobre el proyecto puede
todaviaser accesadaatravésde su paginaweb: www.ca-
asies.org la cual continuara vigente hasta el 2010, a
pesar dequeel proyectoyaconcluyo. Todalainformacion
que sefue colocando ahi —las mismasinvestigaciones,
las presentaciones de power point de los talleres y
cursos, por ejemplo-, podran siendo consultadas por
todos aquellos que lo deseen.

Enrelacion alasinvestigaciones, estadireccion
disefid desde la concepcién del proyecto un proce-
dimiento que procur6 lograr la mayor participacion
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posible pero ala vez permitié contar con un sistema
estricto para garantizar la calidad académica de las
investigaciones.

L ostérminos dereferenciase sacaban aconcurso.
Podian participar todoslos centrosdeinvestigaciony
universidades centroamericanos que |o desearan. Se
lesdabaun lapso razonabl e paraenviar sus propuestas,
lascualesluego eran revisadas por jurados conformados
por economistas expertosen laregion centroamericana.
Este fue el aspecto medular del proceso de seleccidn,
pues de esa manera se garantizabaunaplenaimparcia-
lidad enlasel eccion delas mejores propuestas. Andrés
Rius, oficial deIDRC, y esteservidor, como director del
proyecto, solo fungimos como jurados en el primer
ciclo, pero después deliberadamente nos excluimos de
lossiguientesciclos. Lasinvestigacioneseran discutidas
después en talleres, a los que asistian destacados
economistasdelaregion, de maneratal que sepudiera
dar lamayor retroalimentacion posible alos autores.

El resto de estaintroduccién presental ostérminos
de referencia de las investigaciones que incluye este
tomo, asi como informacion sobre las entidades e
investigadores que fueron seleccionadosy de quienes
fungieron como juradosad honérem. Al final seincluye
las estadisticas generales de participacion, que
evidencian que este proceso despertd un gran interés
entre los centros de investigacion y universidades de
laregion.

Investigacion #1: “Regimenes cambiarios en
Centroaméricaparael 2005: ¢Como optimizar lainsercion
en la economia mundial?’ Se pretendia que esta
investigacion diera respuesta a las siguientes inte-
rrogantes:

1. ¢Qué manifiestalaliteratura econémica reciente
sobrelas opciones cambiarias 6ptimas paraecono-
mias pequefias, abiertas y en desarrollo, como
seria el caso de |os paises centroamericanos?

2. Segunlosrequisitosquelaliteraturareciente sefiala
paradolarizar unaeconomia, (céomollegaEl Salvador
y cOmo se encontrarian | os otros paises centroame-
ricanos, incluyendo Panama?

3. ¢Cudlesseesperaqueseanlasrepercusionesdela
decision salvadorefia sobre el resto del areay en
particular sobrelaintegracién econémicaregional ?
y ¢cudles seran las implicaciones que pueden
anticiparse de persistir los distintos paises en sus
actual esregimenes cambiarios?

4. ¢Sepuedeconcluir o no que Centroaméricaesuna
optimumcurrency area? ¢Y cualesserianlospros
y contras de que contaran con unamonedacomun,
la cual podriaser o no ser el délar?

5. Dellegarseasuscribir el ALCA enel 2005, ¢cudles
podrian ser susimplicaciones cambiarias paralos
paises centroamericanos?

Paraestetemaserecibieron propuestas por parte
de ocho instituciones. Se selecciond la propuesta
presentada por la Fundacién para el Desarrollo del
ComercioInternacional (FUDECI) deCostaRica,y la
propuesta presentada por la Escuela Superior de
Economia y Negocios (ESEN) de El Salvador. Los
investigadores fueron: Luis Eduardo Morera Lépiz,
M aster en Economia, Harold Coronado Coronado, Doctor
en Economia, Carmen Aidal azo, Master en Economia
Aplicada, Manuel Sanchez Masferrer, Licenciado en
Economiay Negocios, y Minor HerreraChavarria, M aster
en Administracion de Negocios.

El jurado internacional estuvo integrado por: lan
Bannon, Lead Economist para Centroamérica, Banco
Mundial, Washington DC, L uis René Caceres, Econo-
mistaPrincipal, Departamento de Planeaci 6n Estratégica,
BID, Washington DC, AndrésRius, Oficial deProgramas
enlaOficinaRegional paraAmérical atinay el Caribe
deIDRC, Montevideo, y Pablo RodasMartini, Director,
Proyecto ASIES-IDRC, Guatemal a.

Investigacion# 2: “Evaluacién del Tratado de
LibreComercio con Méxicoy deotros TL C de caracter
bilateral suscritos o en proceso de negociacion por los
paises centroamericanos” Se pretendiaque lainvesti-
gacion diera respuesta a las siguientes interrogantes:
1. ¢Qué manifiesta la literatura comercial reciente

sobrelos TLC bilaterales? ¢Cuéles son sus prosy

contras seguin lateoriay la préctica econémica?

2. ¢Cudlesson lasfortalezasy debilidades del TLC
conMéxico?(Lomismoserepetiriaparael TLC con
RepublicaDominicana, Chiley Canada, entreotros.)
e ¢Qué se puede concluir sobre el proceso de

negociacion? (e.g., enrelacion alacapacidad
de maniobra/poder de negociacién delospaises
centroamericanos, cuanto ganaron o tuvieron
gue ceder, cual fuelaeconomiapoliticadela
negociacion -rol de grupos de interés-).

e (Y sobrelosresultadoseconémicosobtenidos?
En el caso en quelos paises centroamericanos
negociaron en forma separada, ¢se dieron
resultados desiguales de un TLC al otro?

3. Despuésdelaexperienciaalcanzadaalo largo de
los dltimos afios, ¢cdmo habria que evaluar la
capacidad institucional (e.g., equiposnegociadores
publicos, participacién privada, marco juridico) de
los paises centroamericanos para negociar TLC
bilaterales?

4. ¢Cud esel impactoesperadodeestos TLChilaterales
sobrelosflujosdecomercio delospaisescentroame-
ricanos? ¢Podriaconcluirsequelos TLC bilaterales
son building blocks o stumbling blocks para la
integracionregional y laaperturamultilateral ? Si
hubiera que sugerir una estrategia para futuros
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TLC bilaterales, ¢con qué paises y porqué se
sugeriria negociar esos tratados? ¢Y cua podria
ser una estrategia Optima de negociacion para
Centroamérica en conjunto o para cada pais
centroamericano en lo individual ? ;| Qué aspectos
delainfraestructuranegociadoray del entorno de
formulacion de pol iticas centroamericano deberian
ser fortalecidos o reformados?

Paraeste tema se recibieron propuestas por parte
de doce instituciones. Se selecciond la propuesta
presentada por Centro Internacional de Politica
Econdmica (CINPE) delaUniversidad de CostaRica.
Los investigadores fueron: Eduardo Benjamin Gitli
Dicker, Doctor en Economia(g.e.p.d.),y Randall Mauricio
Arce Alvarado, Master en Economia.

El jurado internacional estuvo integrado por:
Manuel Agosin, Asesor Econdmico Regional, Depar-
tamento Regional de Operaciones2, BID, Washington
D.C., AndrésRius, Oficial de ProgramasenlaOficina
Regional para América Latinay el Caribe de IDRC,
Montevideo, Uruguay, Pablo RodasMartini, Director,
Proyecto ASIES-IDRC, Guatemala, Guatemala, Ennio
Rodriguez, Economista Senior de la Divisiéon de
Integracion, Comercio y Asuntos Hemisféricos, BID,
Washington D.C., y Ricardo Zapata, JefedelaUnidad
de Comercio Internacional,CEPAL, MéxicoD.F.

Investigacion #3: “Ventajas y desventajas para
Centroaméricadelaliberalizacion comercial unilateral,
bilateral, regional o multilateral ?” Se pretendiaquela
investigacion dierarespuestaalas siguientesinterro-
gantes:

1. ¢Qué manifiesta la literatura comercial reciente
sobrelasopcionesdeaperturaunilateral, bilateral,
regional y multilateral? ¢Cuéles son los pros y
contrasqueseidentifican enlateoriay lapréctica
econdmica sobre cada una de estas?

2. ¢Quéimpacto eimplicaciones hatenido sobrelos
paises centroamericanos |o acordado en la Ronda
Uruguay del GATT/OMC?

3. ¢Cbémoseencuentraal 2001 laestructuraarancelaria
de los paises centroamericanos y cuéles son los
sectores o0 productos sensitivos desde el punto de
vistadelapoliticacomercial ?

e (Qué enseflanzas y conclusiones se pueden
extraer delaestrategiacomercial seguidapor
cada uno de los paises centroamericanos de
1985alafecha?

e ¢Cud hasido la capacidad institucional del
sector publico y privado para afrontar las
reformascomercial es?

e ¢Hahabido politicascomercial esconsistentes
alo largo de los diferentes gobierno en cada

pais centroamericano? ¢Puede hablarse de
estrategias coherentes de mediano plazo o se
trata de esfuerzos parciales sin un hilo con-
ductor?

4. ¢Sepuede o no concluir quelos paises centroame-
ricanoshan seguido unaestrategiasimilar? ¢Puede
habl arse de estrategias comunes centroamericanas
en algin periodo de tiempo o teméati caespecifica?
¢Que resultados se obtuvieron en ese caso?

5. Si hubiera que sugerir una estrategia comercial
para Centroamérica en conjunto o para cada pais
centroamericano en lo individual, ¢cudl seriaesa
estrategiay qué mejorasenlacapacidadinstitucional
implicaria?

Paraestetemaserecibieron propuestas por parte
de ocho instituciones. Se selecciond la propuesta
presentadapor el Centro de I nvestigaciones Econémica
Nacionales (CIEN) de Guatemala. L osinvestigadores
fueron: Jorge Enrique Lavarreda Gargollo, Master en
EconomiaAplicada, GuillermoDiaz, Master en Adminis-
tracion de Empresas, y Ligia Maria Castro Monge,
M aster en Economia.

El jurado internacional estuvo integrado por:
Victor Bulmer-Thomas, Director del Royal Institute of
International Affairs, Londres, Archibald Ritter, Profesor
de laUniversidad de Carleton, Ottawa, Andrés Rius,
Oficial deProgramasenlaOficinaRegional paraAmérica
Latinay el Caribede I DRC, Montevideo, y Pablo Rodas
Martini, Director, Proyecto ASIES-IDRC, Guatemal a.

Investigacion#4: “ Centroaméricaantelavincu-
lacion del temalaboral enlasnegociacionescomerciales”.
Sepretendiaque lainvestigacion dierarespuestaalas
siguientes interrogantes:

1. ¢Qué manifiesta la literatura reciente sobre la
vinculacionentrelolaboral y o comercial ? ¢Cuéles
son losprosy contras segun lateoriay lapréctica
econémicaparaeconomias con fuerte dotacién de
mano de obrapoco calificada, como seriael caso de
lamayoria de | os paises centroamericanos?

2. Y enparticular, ¢qué ensefianzas se puede extraer
para Centroamérica de la aplicacién del North
American Agreement on Labor Cooperation
(NAALC) enlaeconomiamexicana?

3. Qué impacto positivo 0 negativo ha tenido en
Centroaméricael requisito laboral por losEE.UU.
en su CBIl y su SGP?

4. ¢Cudl es la situacion actual de la legislacion e
implementacion laboral en los paises centro-
americanos?

5. EnCentroaméricayacomienzan adarse casosdela
aplicacién de cddigos de conducta por multina-
cionales o sus proveedores, ¢cuales son los pros
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y contrasde estetratamiento privado al temadelos
estandares laborales?

6. Dellegarse atener el ALCA unaclausula social,
¢cudl podriaser unaposicion centroamericanao en
loindividual como paissobreesostemas? ¢Y cuél
podria ser una posicion ante laOMC?

Paraestetemaserecibieron propuestas por parte
de diez instituciones. Se selecciond la propuesta
presentada por la Fundacion Empresarial para el
Desarrollo Educativo (FEPADE) de El Salvador. Los
investigadores fueron: Andrés Jiménez Marcos,
Licenciado en Economia, y Mercedez Géchez, Ingeniera
Industrial. El jurado internacional estuvo integrado

por: Miguel Lengyel, Director AdjuntodeL atin American
TradeNetwork (LATN), FLACSO, BuenosAires, Andrés
Rius, Oficial de Programasen laOficinaRegional para
Ameérical atinay el Caribedel DRC, Montevideo, Pablo
Rodas Martini, Director, Proyecto ASIES-IDRC,
Guatemal a, y Gert Rosenthal, Ex Secretario General de
laCEPAL, Embajador antelaONU y Director del PNUD,
NuevaY ork.

Cerramos esta introduccion presentando las
estadisticasgeneralesdelasentidades que compitieron
por estos cuatro temas de investigacién. Se aprecia
gue hubo una respuesta muy positiva por parte de
centrosdeinvestigaciony universidades de laregion.
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84 INVESTIGADORES, 32 INSTITUCIONES, 38 PROPUESTAS
Numero %

INVESTIGADORES

Sexo

Mujeres 17 20.7

Hombres 67 79.8
84 100

Edad

20-29 14 16.7

30-39 25 29.8

40-49 12 14.3

50-59 4 4.8

+ de 60 2 2.4

Sin rango 26 32.1
84 100

Titulo

Doctorado 16 19.0

Maestria 31 36.9

Licenciatura o equivalente 30 35.7

Sin titulo 7 8.3
84 100

INSTITUCIONES

Institucion

Centro de investigacién o fundacion 20 62.5

Universidad (o centro de una universidad) 9 28.1

Camara empresarial 2 6.3

Organizacion sindical 1 3.1
32 100

Pais

Costa Rica 9 28.1

El Salvador 10 S8

Guatemala 11 34.4

Honduras 1 3.1

Nicaragua 1 3.1
32 100

Ubicacion

Ciudad capital 29 90.6

Interior 3 9.4
32 100

Antigiiedad?

Mé&s antigua 1956

Méas nueva 1998

Promedio 1985

aNo incluye algunas instituciones que no proporcionaron fecha de creacion.
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En el presente trabajo se analizan |las caracteristicas
delosregimenes cambiariosexistentesen laactualidad
en laregion centroamericana, asi como las perspectivas
de futuros cambios en la politica cambiaria. Para tal
proposito, no solamente se analizan las ventajas y
desventajas relativas a cada opcién cambiaria, sino
gue también se documenta la opinién de sectores
involucrados con el tema en cuestion.

Una conclusion del andlisis es que los paises
centroamericanos|levan acabo unafuerteintervencion
en losmercados cambiarioscon el objetivo deimpedir
fuertes fluctuaciones en el tipo de cambio nominal?.
De hecho, la acumulacién de Reservas que han
experimentado todos|os paises evidencian losesfuerzos
realizados en aras de poder actuar en defensa del tipo
de cambio.

A pesar de la escasa volatilidad cambiaria, las
autoridades monetarias de | os paises centroameri canos
— con excepcion de El Salvador que adopt6 un sistema
muy similar a la dolarizacién a partir de enero del
2001 —parecen no estar dispuestasaun adar el siguiente
paso hacia un hard peg®.

Aunque la mayoria de analistas de la region
centroamericana comparten la tendencia actual de
preferir regimenes cambiarios extremos (flexible puro
o hard pegs), también consideran que alterar el régimen
actual podriaresultar demasiado dificil. Por unaparte,
un régimen flexible puro no suele tomarse como una
alternativa realista para estos paises, por otro lado,

2 A lolargo del trabajo el tipo de cambio se define como el
numero de unidades de moneda doméstica por dolar estado-
unidense

3 A lolargo del trabajo se utilizara el término hard peg para
referirse aesquemas de tipo de cambio con fijacién duradonde
entrarian losesquemasde cajade convertibilidad y dolarizacién.
Por el contrario, el término “soft peg” se refiere a un esquema
detipo decambio fijo defacto, en el quelaautoridad monetaria
no asume un compromiso fuerte a mantener el tipo de cambio.

INTRODUCCION

una posible dolarizacion (la opcion probablemente
mas estudiada) se ve todavia con mucho recelo.

Larazon es que las autoridades temen adoptar
un régimen cambiario irreversible tal como una caja
de convertibilidad o dolarizacion, sin llevar a cabo
previamente reformas que aseguren el éxito del nuevo
régimen cambiario. En especial la fragilidad fiscal
suele citarse como un elemento que impediria la
adopcion de regimenes cambiarios fijos del tipo hard
peg.

Adicionalmente, existelatendenciapor parte de
analistasdelaregiénaconsiderar queel temacambiario
no requiere cambios urgentesy que no debieraformar
partedelasprioridades de agendade politicaeconémica.

Uno delosproblemasinherentesal andlisisdela
dolarizacién es la falta de evidencia empirica con la
que se cuenta. En Centroamérica, laexperienciade El
Salvador es demasiado reciente paraobtener resultados
robustos, y en el resto de América Latina solamente
Argentina, Ecuador y Panaméhan adoptado hard pegs.
A pesar de esta dificultad, se extraen algunas
conclusiones a partir de informacién para toda la
region.

Finalmente, en la encuesta se buscé documentar
la opinion de los analistas de la regién sobre la
conveniencia de que los paises centroamericanos
eventual mente adopten un régimen cambiario unificado.

La metodologia de analisis empleada alo largo
del trabajo consiste en apoyar y matizar | as conclusiones
y argumentos tedricos con la opinion de los analistas
delaregién; con evidenciaempiricaderivadade otros
trabajos, y con andlisis estadistico realizado por los
autores.

Lo novedoso del trabajo, a nuestro juicio, es la
incorporacion de la opinion de los sectores de la
economiainvolucrados en el tema, aspecto que como
severa, aportamuchainformacién sobrelaposibilidad
de llevar a cabo reformas en esta érea.

El trabajo se distribuye de la siguiente manera:
en el primer capitulo sehaceunarevisiondelaliteratura
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reciente sobre regimenes cambiarios, a continuacién,
en el capitulo 2 serevisael desempefio macroeconémico
de las economias |atinoamericanasy se relacionacon
los sistemas cambiarios elegidos. En €l capitulo 3, se
entra de lleno a estudiar las caracteristicas de las
economias centroamericanas, de sus regimenes
cambiarios y de factores que se relacionan de forma
estrechacon laeleccion cambiaria. En el capitulo 4 se
analizan | os resultados obtenidos de la encuesta.
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CAPITULO I

REVISION DE LA LITERATURA
SOBRE REGIMENES CAMBIARIOS

“Existeunviejo chistequedicequelaspreguntas
de los examenes de economia son las mismas cada
aflo — sblo las respuestas cambian. En realidad, €l
debate sobre el mejor régimen cambiario ha estado
CON NOSOtros siempre, pero nuevas respuestas siguen
surgiendo®”

El debate sobre el régimen cambiario apropiado
paralos paises en desarrollo estalejos de ser resuelto,
como lo muestra la literatura reciente sobre el tema.
Lascrisisfinancieras de los noventa han generado un
interésrenovado en|as consecuencias macroecondmicas
y en la sostenibilidad misma de los regimenes
alternativosdetipo de cambio nominal. Laexperiencia
de las crisis recientes ha mostrado que es necesario
considerar, ademas delos aspectostradicionalesdela
literatura sobre el tema (independencia de la politica
monetaria, rol del tipo de cambio como anclanominal,
costosde transacci6n), los aspectosfinancieros que se
asocian al funcionamiento delosregimenescambiarios,
cuando se reconoce que unacaracteristicaesencial de
estas crisis ha sido la turbulencia financiera.

En estaseccion nosenfocaremosen|osdesarrollos
masrecientesdelaliteraturasobreopcionescambiarias
y enlosanalisishechos sobre el temaque consideramos
fuertementerelacionados con lasituacién delos paises
centroamericanos. Pero antes de comenzar, vale la
pena resumir |0s aspectos tipicos de la discusion de
libro de texto sobre los regimenes cambiarios.

Frankel (1999) sefiala que hay tres objetivosque
persigue la politicamonetariay cambiariade un pais,
asaber, independenciamonetaria, integracionfinanciera
y estabilidad cambiaria. Esdecir, idealmente un gobierno
desearia contar con independencia monetaria para
poder tener un margen de maniobra en la demanda
agregada (a través de cambios en latasa de interés) y
asi “suavizar” lasfluctuaciones econdmicas; integracion
financiera para que las empresas y los gobiernos

4 Berg y Borensztein (2000).

reduzcan sus costos de financiamiento con el acceso a
créditos mas baratos; y estabilidad cambiaria, para
gue las transacciones comerciales se hagan en un
contexto de mayor certidumbre.

Sin embargo, no es posible tenerlos todos a un
tiempo (Frankel los llama la “trinidad imposible”).
Las tendencias a una mayor integracion financiera
internacional parecen haber reducido el dilema a dos
alternativas: decidir si renunciar alapoliticamonetaria
0 ala estabilidad cambiaria.

Enlatareadedecidir entre conservar laindependencia
monetaria o la estabilidad cambiarialos aspectos
a considerar son:

e Laexistenciade un anclanominal creible parala

politica monetaria:
Histdricamente la fijacion del tipo de cambio ha
sido una herramienta utilizada para darle credi-
bilidad al compromiso de inflaciones bajas por
parte de la autoridad monetaria. En el estudio del
régimen cambiario conveniente habraque analizar
si existen alternativas para la consecucion de
inflaciones bajas.

e La efectividad de la misma politica monetaria

para estimular la produccién:
El argumento mas importante en contra de la
eleccién de un tipo de cambio fijo es que el pais
pierde la autonomia de su politica monetaria la
cual es deseable para atenuar fluctuaciones
economicas, lasque pueden ser causadas por shocks
externos.

e Los costos de transacciéon asociados con las

operacionescambiariasy el costodelavolatilidad
del tipo de cambio:
Muchos autores han sefialado que las economias
con regimenes mas flexibles tienden a mostrar
mayor volatilidad en el tipo de cambioreal, precio
clave paraunaeconomia. Esto setraduce en mayor
incertidumbre paraunaeconomiacon laposibilidad
de generar efectos adversos en el comercio y la
inversion.
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Adicionalmente, lasdificultadesdeindolepolitica
constituyen otro factor importante que lasautoridades
deben considerar. Precisamente, la encuesta que se
realizo en los paises de Centroaméricabuscaidentificar
la opinion de los diferentes sectores con respecto al
régimen cambiario apropiado.

Los estudios realizados a la fecha y resumidos
en Edwardsy Savastano (1999) no han encontrado una
relacion clara entre el desempefio de |la economia de
cada pais y el régimen cambiario, al menos no en
cuanto a la tasa de crecimiento del producto. Hay
cierta evidencia sobre menores tasas de inflacion y
mayor volatilidad del producto asociadaalosregimenes
de tipo de cambio fijo (Ghosh y otros 1995, Bleaney
y Fielding 1999).

Un punto que se repite en varios analisis
inmediatamente posteriores a las crisis de 1994 y
1998 es que las opciones cambiarias intermedias
(flotacion sucia, fijacion simple del tipo de cambio
nominal) han dejado de ser practicablesparalasllamadas
“economias emergentes”. A pesar de esto, muy pocos
paises muestran indicios de adoptar las opciones
extremas como dolarizacién o flotacion pura. Como
ejemplos de la primera encontramos a Ecuador y El
Salvador. Casosde flotacion purason masdificilesde
identificar y Unicamente Estados Unidos, Japén y
Alemania® parecen acercarse a la definicion de ésta
(Frankel, 1999).

Calvo y Reinhart (2000) sefialan que gran parte
de la culpa de las crisis de la segunda mitad de la
década de 1990 es atribuida (no necesariamente con
razon) a la debilidad de los “soft pegs” o tipos de
cambio fijos defacto que estaban en vigenciaantes de
estas crisis (en México y Brasil, por g emplo). Sin
embargo, laalternativa, que eradejar flotar el tipo de
cambio, aparentemente era vista como el peor de los
escenarios por estos paises. De hecho, se observauna
especie de “miedo a la flotacion” por parte de las
autoridades monetarias de los paises en desarrollo.
Especificamente, laelevadavolatilidad delastasasde
interés, latambién elevadavolatilidad delasreservas
internacionales (ambas sugerencias de una defensa
del tipo de cambio nominal) y laescasacorrelacion de
los movimientos del tipo de cambio nominal con
respecto a los precios de las exportaciones indican
que el tipo de cambio, en aquellos paises que dicen
contar con un régimen flexible, funciona en el mejor
de los casos apenas como un mecanismo de ajuste
parcial. Asi, seexcluyeen lapréacticalaposibilidad de
contar con un tipo de cambio totalmente flexible.

Larazon de este “miedo aflotar” se basaen las
consecuencias altamente negativas que se asocian con

5 Naturalmente, previo ala unificacién monetaria de Europa.

Recuadro No. 1
LA OPINION DE ALGUNOS DE
LOS ECONOMISTAS MAS RECONOCIDOS

Sebastian Edwards (The False promise of dollarisation, mayo

10, 2001)

® Segln Edwards no es cierto el argumento de que los paises
dolarizados seran incapaces de llevar a cabo malos manejos
macroeconémicos. De hecho él argumenta que el crecimiento
del PIB per cépita en 12 paises que usaron la moneda de otro
pais entre 1970 — 1998 fue menor que en paises que utilizaron
su propia moneda. Ademas, segln Edwards no existe evidencia
de que aquellos paises que adoptaron una moneda extranjera
fueron fiscalmente mas prudentes, lo mismo en cuanto al
desempefio de desequilibrios de cuenta corriente. Tampoco
cree que la dolarizacién por si sola reduzca el riesgo pais.

® Sin embargo admite que los paises que renunciaron a su propia
moneda han logrado menores inflaciones.

® Finalmente, Edwards considera que el enfoque de Mundell de
las AMO~s es el correcto a la hora de analizar la posibilidad de
dolarizaciéon. Mundell argumenta que existen buenas razones
para pensar que los paises que estan altamente integrados en
términos de movilidad de factores y de comercio se beneficiaran
de tener una moneda comun. Estos beneficios podrian compensar
los costos, incluso de la pérdida de sefioriaje.

Steve Hanke (A Tale of Two Pesos: A Comparision of Currency

Policies in Mexico and Argentina, diciembre 12, 1995).-

® A juicio de Hanke, la mayoria de paises en desarrollo han
favorecido tipos de cambios fijos, pero ajustables. Este es un
sistema intervencionista, y en principio debiera ser rechazado,
por ello, no es sorprendente que en la practica no funcionen
bien. Estos tipos de cambios resultan en politicas contradictorias
gque invitan a ataques especulativos.

® Argumenta que el desempefio de los Bancos Centrales para casi
todos los paises en desarrollo ha sido bastante pobre después
del rompimiento del Bretton Woods: la depreciacién promedio
que han sufrido las monedas de estos paises con respecto al
délar ha sido de 79%, y Hanke asegura que esto ha tenido un
efecto negativo en el crecimiento del ingreso per capita (desde
1971 los paises desarrollados han crecido al menos el doble que
las naciones en desarrollo).

® Considera que, a diferencia de los sistemas de tipo de cambio
fijos y ajustables, los tipos de cambios flotantes y fijos, son
mecanismos de libre mercado.

® Creeque, aunque en principio no hay nada malo con la flotacién,
este régimen esté plagado de problemas practicos en los paises
en desarrollo, donde la mayoria de bancos centrales carecen de
credibilidad. Consecuentemente, para lograr estabilidad de
precios bajo un régimen flexible, un Banco Central debe imponer
una politica monetaria relativamente estricta y altas tasas
reales de interés por un periodo prolongado.
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® Porelcontrario, Hanke considera que las cajas de convertibilidad
tienen un historial rico y exitoso en los paises en desarrollo. En
definitiva, para Hanke, las cajas de convertibilidad ejercen una
restriccion sobre las autoridades monetarias, y precisamente,
estas fuertes restricciones que imponen las cajas de convertibilidad
motivan reformas econémicas mas liberales, asi como ajustes
automaticos deseados en la economia.

Jeffrey A Frankel

® “Esprobable que las solucionesintermedias sean mas apropiadas
para muchos paises, que las soluciones de esquina” (Frankel
1999. Fuente: Fischer 2001).

Milton Friedman.

® “Paralos paises en desarrollo, la razén para no utilizar la politica
monetaria como instrumento de estabilizacion de corto plazo es
maés poderosa que para los paises desarrollados. El problema
crucial que enfrentan los paises en desarrollo es lograr crecimiento
sostenido, y no la suavizacion de las fluctuaciones de corto
plazo. Ademas, tales paises no cuentan con las instituciones
financieras y bancarias necesarias para llevar a cabo lo que se
ha denominado (en forma incorrecta) “el calibramiento” de la
politica monetaria”.

® .. Para la mayoria de esos paises, creo que la mejor politica
seria descartar el ingreso proveniente de la creacion de dinero,
unificar su moneda con la moneda de un pais desarrollado
grande y relativamente estable, con el que mantengan fuertes
relaciones econdmicas, y luego eliminar las barreras a los
movimientos de dinero, precios, salarios o tasas de interés. Tal
politicaimplica evitar un Banco Central” (Friedman 1974, traduccion
libre. Fuente: Hanke 1995).

Guillermo Calvo y Carmen Reinhart (“Capital Flow Reversals,
the Exchange Rate Debate, and Dollarization”, Finance & Development,
septiembre 1999)

“La dolarizacion puede ofrecer a las economias emergentes
una alternativa méas viable y amigable al mercado que la de los
controles de capital”. (traduccion libre)

“Los grados adicionales de libertad provistos por la flexibilidad
del tipo de cambio son falacias o pueden lograrse a través de la
politica fiscal... Aunque la dolarizacién no elimina los problemas
del sector bancario, los puede aminorar ya que se reducen los
problemas de descalce de monedas y plazos”.

“A pesar de su heterogeneidad, los paises emergentes tienden
a compartir una caracteristica comdn: parece que son adversos a
dejar flotar sus monedas” (Calvo y Reinhart 2000. Fuente: Fischer
2001).

las grandes depreciaciones (y en menor medida, con
las apreciaciones) del tipo de cambio nominal. De
hecho, |as depreciaciones, al contrario del caso tipico
del libro de texto, se asocian en los paises en vias de
desarrollo arecesionesy no aaumentosdelaproduccion.
Dentro de las causas de lo Ultimo estan aspectos
financieroscomoladolarizacioéndepasivosy laausencia
de oportunidades de cubrimiento del riesgo cambiario.
Adicionalmente, la politicamonetaria pierde credibi-
lidad y se generan expectativas de depreciacion
adicional, 1o que obliga a las autoridades monetarias
aelevar lastasasdeinterés. Finalmente, latransmision
deladepreciacion del tipo de cambio haciaunamayor
inflacion es méas rapiday fuerte en los paises en vias
de desarrollo. Todo lo anterior se resume en una
politica monetaria prociclica, en funcion de la
estabilidad cambiaria.

El descalce de monedas y la transmision de las
depreciaciones a unamayor inflacién son las razones
gueHausmanny otros (2000) encuentran parajustificar
el argumento de Calvo sobre el miedo a flotar. De
hecho, lavolatilidad relativa del tipo de cambio, con
respecto a la volatilidad de la tasa de interés o a la
volatilidad de las reservas internacionales, es mucho
mas bajaen lospaisesen viasdedesarrollo (PVD) con
tipo de cambio flexible, particularmente en América
Latina, comparada con lade |os paises desarrollados.
Dehecho, los PV D suelen acumular niveles muy altos
de reservas como mecanismo de defensa del tipo de
cambio.

Incorporar los flujos financieros al andlisis de
las crisis cambiariasilustraotraparte delos costos de
lasdeval uaciones: Calvoy Reinhart (2000b) mencionan
el problema del cese repentino (sudden stop) de los
flujos de capital es, como causante de unacontraccion
en la produccion; adicionalmente, se pierde acceso a
los mercadosinternacional esde deuday se observaun
efecto negativo (aunque lainvestigacion empiricano
esdel todo concluyente) sobre el volumen del comercio.

Por otro lado, debereconocerse quevariascrisis
de devaluacién han sido generadas precisamente por
la falla de los regimenes de tipo de cambio fijo en
imponer disciplina macroeconémica (Edwards y
Savastano 1999). Esdecir, el problemade credibilidad
no se soluciona en forma automética al contar con un
tipo de cambio fijo.

Unacriticamuy importante que se hace al régimen
de tipo de cambio fijo es que facilita la existencia de
“desalineamientos” del tipo de cambio real que pueden
mantenerse por largo tiempo. Sin embargo, no estaen
absoluto claro qué metodol ogiadebe usarse paradefinir
cua es el tipo de cambio real de equilibrio y la
definicion de los determinantes de éste es un tema
muy discutido. Sin embargo, estadificultad metodol 6-
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gicano significaque el problemadel desalineamiento
del tipo de cambio real no exista.

La sostenibilidad de los soft pegs ha sido muy
cuestionada desde las crisis de la segunda mitad de la
década de 1990. Técnicamente, sin embargo, un pais
con suficientesreservas puede defender exitosamente
sumonedasi estadispuesto asacrificar cualquier otro
objetivo de politica monetaria. El fracaso de los
regimenes fijos puede verse, entonces, como que los
gobiernos no estan dispuestos a abandonar comple-
tamente sus otros objetivos de politica monetaria. En
particular, |osgobiernos no estan dispuestos aaceptar
indefinidamente la contraccion en la inversion, el
producto y el empleo que sucede a las alzas en las
tasas de interés necesarias para mantener el tipo de
cambio. Lamayor movilidad de capitalesdelosGltimos
afios solo magnifica el tamafio de las intervenciones
necesitadas y la magnitud de los costos. El escaso
ndmero de paises que han sostenido exitosamente
tipos de cambio fijo por un periodo continuo de afios
esunailustracion de que soportar esos costos no entra
en la agenda politica de la mayoria de autoridades
nacionales.

Un conjunto decriteriosimportantesen|aeleccion
del tipo de cambio son los aportados por laliteratura
sobre Areas M onetarias Optimas. Aun en estetema, se
pueden encontrar diferentes versiones sobre la
convenienciadeunaintegracion monetaria. Por ejemplo,
Kenen (1969) y el llamado criterio de Eichengreen-
Krugman se basan en la idea de que las regiones mas
diversificadas son mejores candidatos para un tipo de
cambiofijo, comparandol ascon regiones masespeciali-
zadas. Por el contrario, Frankel arguye que regiones
con mayor grado de aperturacomercial (eventualmente,
con mayor grado de especializacion con respecto al
resto del mundo) son mejores candidatos paraun Area

Monetaria Optima, pues empiricamente, (Frankel y
Rose 1998) se encuentra que la apertura comercial
conduce a una mayor correlacion de ingresos con el
resto del mundo, que es el criterio principal de las
Areas Monetarias Optimas. Adicionalmente, el
cumplimiento deloscriteriosqueindicaestaliteratura
puede ser enddgeno a las decisiones de integracion
comercial, de modo que debe ser analizado tomando
en cuenta el marco temporal y politico del comercio
regional.

Este ultimo andlisis concluye en que lafijacion
del tipo de cambio puede ser deseabl e paraeconomias
pequefiasy abiertas (o parapaises con fuerte historial
inflacionario, dondelanecesidad de un anclanominal
creibleesmuy fuertey lapoliticamonetariahadejado
de ser efectiva). Unaeconomiagrande, por el contrario,
puede ser apropiada para un tipo de cambio flotante.

Otralineade pensamiento enfatizalairrelevancia
del régimen cambiario; entreellos, Mishkiny Savastano
(1999) opinan que el debate apropiado de politica
monetaria para los paises de América Latina no esta
en determinar si el tipo de cambio debe ser fijo o
flexible, sino que el enfoque apropiado consiste en
analizar si lospaisesdelaregiontienenlaoportunidad
de establecer institucionesy mecanismos querestrinjan
la discreciéon de la autoridad monetaria de forma
eficientey efectiva. Estos autores creen que se puede
sacar mas provecho enfocando ladiscusi6n de politica
monetaria de esta manera, ya que se puede recurrir a
experiencias de paises afuerade Américal atina, algo
gue no se puede hacer con el debate actual de “fijo
versus flexible”

Parte del debateinconcluso sobrelaconveniencia
de un régimen cambiario sobre otro, las pérdidas de
instrumentos de politica y la conveniencia de la
dolarizacioén, se presenta en el Recuadro 1.



Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 9

CAriTULO II

EL DESEMPENO MACROECONOMICO

DE LOS PAISES LATINOAMERICANOS

BAJO DIFERENTES REGIMENES CAMBIARIOS.
ANALISIS DE LAS CIFRAS Y LECCIONES MOSTRADAS®

“La experiencia de politica monetaria de América
Latina no ha sido una feliz. Las economias de esta
region han pasado por episodios de extrema ines-
tabilidad monetaria, oscilando desde inflaciones
sumamente altas, fugasmasivasde capital es, a colapsos
en sus sistemas financieros. No es de sorprender que
el resultado sea escasa credibilidad, bajo crecimiento,
recesiones recurrentes y hasta depresiones. A pesar
de todo, puede que una nueva era esté amaneciendo
para América Latina”

Este capitulo se divide en tres secciones: en la
primeraserealizaun andlisis del desempefio macroe-
conémico en Américal atina, enlasegundase compara
el crecimiento econémico delaregion con sussistemas
cambiariosy semidelacontribucion dealgunasvariables
seleccionadas en el crecimiento econémico. En la
tercera, semideel peso olarelevanciade Centroamérica
en AméricaLatina.

Consideramos relevante la inclusion de este
capitulo en vista que los paises de Latinoamérica
comparten un comportamiento macroeconomico
bastante similar enlas Ultimas décadas. De estaforma,
al analizar una serie de variables paralatotalidad de
paisesde Américal atinapodemosextraer conclusiones
oportunasparael caso delos paises Centroamericanos.

6 Todos los datos utilizados provienen de la misma fuente:

www.iadb.org -lapéginaweb del BID-, se ha creado una base

de datos a partir de lainformacién disponible en abril de 1998

y de agosto 2001. Las variables capital humano y PIB per

cépita ajustado por paridad de poder de compra, se obtuvieron

de http://www.undp.org/hdr2001/indicator/pdf/hdr_2001_tablen
1.pdf -paginaweb del PNUD-.

7 Traduccion libre, Mishkin y Savastano (1999).

2.1 EL ANALISIS MACROECONOMICO

En esta seccion se hace un resumen del desempefio
macroecondmico en América L atinaen el periodo de
1988 a 1999 para 26 paises.

Vale la pena aclarar que la definicién de Cen-
troaméricaque se utilizara en este capitulo difiere del
resto del documento yaque ahoraseincluirdnaBelice
y Panama, por loquelasiglaautilizar sera“AC”. Ello
por cuanto se hace un analisis por bloguesregional es:
los paisesdelas Antillas, paisesde AméricaCentral y
Resto de Paisesde Américal atina. LasAntillasincluyen
a: Bahamas, Barbados, Republica Dominicana, Haiti,
Jamaica y Trinidad y Tobago. El Resto de América
Latina abarca: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, Guyana, M éxico, Paraguay, Perd,
Surinam, Uruguay y Venezuela.

El cuadro 2.1 presentalassiglas querepresentan
a las variables que se utilizaran a lo largo de esta
seccion.

El énfasis en esta seccion es el andlisis del
desempefio econdmico de un pais, medido por su tasa
de crecimiento del PIB per capita, enrelacion contres
tipos de variables: capital humano, indicadores de
estabilidad macroecondmica, e indicadores del sector
externo.

2.1.1 Crecimiento y capital humano

Laprimeraparte del anélisis se presentaapartir
del cuadro 2.2, en el que se muestra un panorama
general del desempefio econémico de los paises
analizados. Lainformacién se presenta para cada uno
delospaisesde AméricaCentral y luego por promedios
regionales.

L os paises aparecen ordenados de forma decre-

ciente por tasas de crecimiento del PIB per cépita } .
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En la primer columna se muestra la tasa de Cuadro 2.2
crecimiento del producto per cépitaparael periodo en CRECIMIENTO EN AC Y EL CAPITAL HUMANO
cuestion. 1988 - 1999
Lasiguiente columna, €l ingreso per cépita que
tenian en 1988 los paises, en dolares constantes de , P
Pais y v Kh
1990. -
CR 3.5 1,865 8,860 0.86
Cuadro 2.1 PA 2.8 2,114 5,875 0.84
DESCRIPCION DE LAS VARIABLES UTILIZADAS ES 28 1040 oS .74
BE 2.0 1,791 4,959 0.84
Sigla Descripcion de la variable Cll 14 EHS SO0 0.6
HN 0.2 649 2,340 0.69
NI -0.6 522 2,279 0.69
Tasa de crecimiento econémico per capita promedio AC 1.7 1266 2619 0.75
en el periodo de 1988 a 1999. ANT o1 %325 5 053 076
PIB per capita en délares reales de 1990 para el afio RAL Le 2,137 &, 045 QRS
d Fuente: Elaboracion propia a partir de las fuentes mencionadas.
e 1988.
PIB per capita ajustado por la paridad del poder de Laterceracolumnamuestrael ingreso per capita
1999 —calculad | PNUD- . . -
e Sy e en ddlaresque al canzaron en 1999 | os paises, ajustados
indice de Capital Humano, calculado como el promedio por el poder de compra8.
simple de los indices de la esperanza de vida y de Finalmente la columna (indice de capital
educacién utilizados por el PNUD para calcular el humano) es un mejor indicador de la calidad de vida
indice de Desarrollo Humano. El dato corresponde a | habi ili L, . i
1699 de los habitantes que utilizar anicamente el ingreso
: per capita, y eventualmente, del potencial decrecimiento
RM Variable proxy del riesgo macroeconémico, tiene un de un pais.
rango de valores posibles entre 1y 5. La metodologia Ol ti i
Las ultimas tres filas del cuadro presentan el
de calculo fue creada por el autor. Datos de 1988 — promedio delasvariables paratresregiones. América
1999. Central (AC), Antillas (ANT), y el resto de América
/ Latina (RAL).
}_) Mide el porcentaje de la inversién al PIB. Datos de Algunos de IOS resultados que podemos extraer

1988 — 1999.

Es la desviacion estandar en el periodo 1988-1999 de
los términos de intercambio.

Es la desviacion estandar en el periodo 1988-1999
del tipo de cambio nominal

Es la desviacion estandar en el periodo 1988-1999
del tipo de cambio real

Medida de la apertura econémica como la suma de
exportaciones e importaciones al PIB. Datos de 1988
—1999.

Mide el porcentaje de la deuda externa al PIB. Datos
de 1988 — 1999.

Mide el porcentaje de la inversién extranjera directa
al PIB. Datos de 1988 — 1999.

Mide el porcentaje de la deuda externa de corto plazo
al PIB. Datos de 1988 — 1999.

Mide el porcentaje de la Reservas Internacionales
Netas al PIB. Datos de 1988 — 1999.

a partir de lainformacion del cuadro son:

e AméricaCentral esunaregionrelativamente pobre
y heterogénea, en promedio sus indices de capital
humano eingreso per cdpitason menores que para
el resto de paises analizados. El ingreso per capita
de CostaRicaen 1999 era aproximadamente cuatro
vecesmayor queel deNicaraguaseguiinlaestimacion
por Paridad de Poder de Compra.

e ParaAméricaCentral, duranteel periodo analizado,
précticamente el crecimiento del ingreso per capita
fue proporcional al ingreso con el que partieron
en 1988. Asi, los paises con mayor ingreso per
capita en 1988 son los que crecieron mas durante
el periodo. Esto significaque, parael afio 1999 |a
brechaen cuestion deingreso per capitaal interior
de laregion centroamericana habia aumentado.

8 El ingreso per cépita ajustado por paridad de poder de
compraeliminael problemade comparar ingresos entre paises
con diferentes niveles de precios. Se puede definir como el
ingreso que en promedio tendria anualmente un habitante del
pais, en Estados Unidos.



Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 11

e LasAntillassinembargo, mostra-
N . Cuadro 2.3
ronun pobredesempefio en materia CRITERIOS PARA LA CONSTRUCCION
de crecimiento econémico durante DEL INDICE DE RIESGO MACRO (EN %)
la décadaanalizada, partiendo de
un ingreso alto, _en comparz%c!on Nivel de | Deuda externa Inflacion Déficit de Cuenta | Déficit Fiscal
Con_ el promedlo de Ame_rlca Riesgo al PIB Corriente al PIB al PIB
Latina. Parece que las Antillas
estan “ esperando” que las otras 1 0 -25 0-5 Menor que 3.5 Menor que 3.5
regioneslasalcancenenloquese |2 25.01 - 50 5.01 - 20 351a5 351a5
refiere aniveles de vida. 3 50.01 — 100 20.01 - 50 5.01 a 10 5.01 a 10
4 100.01 — 200 50.01 - 100 10.01 a 20 10.01 a 20
5 200.01 100.01 Mayor que Mayor que
2.1.2 El crecimiento 0 mas 0 mas 20.01 20.01

y la estabilidad macro

Conel findeanalizar larelacién entrecrecimiento
y estabilidad macroecondmicase construy6 unavariable
denominada “Riesgo macroeconémico” (RM) que
agrupa cuatro factores que ayudan a explicar la
estabilidad macro de un pais, éstos son: Larazon de
deuda externa al PIB, la inflacion, el déficit de la
cuenta corriente al PIB, y el déficit fiscal®.

El cuadro 2.3 presentalametodol ogiaparacal cul ar
lavariable RM:

Se obtuvo el promedio simple de la puntuacion
de cada indicador, resultando una variable proxy del
riesgo macroeconémico, la que tendra un valor mas
alto paraaquell os paises que presentan caracteristicas
demenor estabilidad en el ambiente macroeconémico°.

Adicionalmente se incluyeron cuatro variables
mas: larazén de Inversion Brutaa PIB, que se utiliza
para medir el potencial de crecimiento que tiene una
economia, asi como la desviacion estandar de los

términos de intercambio, el tipo de cambio C .

nominal y del tipo de cambio real © ...

El cuadro 2.4 presenta los indicadores antes
expuestos. Nuevamente se ordenaron | os paises por el
crecimiento del ingreso per cépita.

A priori esperariamos que |os paises con mayor
volatilidad en sus principal es precios crezcan menos

9 Enlamedidaquelosvalores de estos cuatro indicadores sean
menores para un pais, éste lograra un menor riesgo macroeco-
némico.

10 Loscriterios paradefinir el riesgo macroeconémico surgen
por decisién propia, en el caso del nivel deriesgo 1 se usan las
reglas de prudenciayaestablecidas. El indice puede mejorarse
incorporando mas variables —como reservas a importaciones,
M2 aPIB, etc- y haciendo mésfinalaclasificacion, al pasar de
unaescalade 1 a5 por otrade 1 a 10 por ejemplo. No obstante
conlas4 variables utilizadas y la escala definida se llegaalos
resultados esperados.

11 El t-calculado para la dummy es —3.21, con 24 grados de
libertad.

acausadelosefectosdafiinosdelamayor incertidumbre

en la actividad econémica.

Algunas conclusiones que podemos extraer:

e Larelacién entre menor crecimientoy masriesgo
macro resulta clara en Honduras y Nicaragua.

e Paraddjicamente, la razén I/PIB resulta mayor
precisamente en |os paises que menos crecen, la
razon puede debersealainclusion deinversion en
estructuras residenciales, el peso de lainversion
publica para reponer stock de capital destruido
por desgracias naturales y el bajo retorno de los
proyectos de inversion.

e Otrarelacion que parece insinuarse de ese cuadro
es que en | os paises con sistemas cambiarios mas
fijos de AC tienen los menores indicadores de
riesgo macro. De hecho en América Latina es
posibleidentificar 7 paisescon sistemas cambiarios
fijos, para el periodo de analisis 1988 — 1999; en
ellos el riesgo macro es menor respaldado por un
nivel de significancia del 95%*!. El promedio de

Cuadro 2.4

Crecimiento en AC y estabilidad macro 1988 - 1999

P 1
Pais y RM }T
CR 3.5 2.1 20.9 7.0 72.5 4.4
PA 2.8 1.9 22.1 3.2 0.0 6.7
ES 2.6 1.7 16.5 28.0 1.5 10.7
BE 2.0 1.7 25.2 2.8 0.0 3.7
GT 1.4 1.9 15.0 5.6 1.4 9.4
HN 0.2 2.7 28.7 11.1 4.5 17.2
NI -0.6 3.8 25.9 12.0 4.3 13.9
AC 1.7 2.3 22.0 10.0 12.0 9.4
ANT -0.1 1.8 19.0 11.2 3.7 12.1
RAL 1.9 2.4 21.3 8.4 292.5 17.3
Fuente: Elaboracion propia a partir de las fuentes mencionadas.
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riesgo macro en AL es 2.23 y en esos 7 paises es
1.7. Pero como se apreciaen las Ultimas filas del
cuadro -del efecto regional- esa relacién puede
estar sesgada por los paises de las Antillas, con
una mayoria de paises con tipos de cambio fijoy
con el menor indice de riesgo macro.

e Lasvariablesdetérminosdeintercambio, tipo de
cambio nominal y real presentadas como la
desviacion estandar del periodo, pretenden
transmitir la idea de que la volatilidad de los
precios -relativos, nominalesy real es respectiva-
mente- tienen un efecto negativo en la actividad
econdmica. Esarelacion setratade cuantificar en
la siguiente parte del documento. La desviacion
estandar en Costa Ricadel tipo de cambio nominal
aparece en el primer lugar'?, pero con la segunda
menor variabilidad del tipo de cambio real, lo que
reflegja el uso de la politica cambiaria como el
instrumento para minimizar tal variabilidad. En
Panamay Belice, con un sistemacambiario mucho
masfijo, también lavariabilidad del tipo de cambio
real es muy baja, que se debe en ambos casos, a
inflaciones muy cercanas a la internacional de
referencia —la de Estados Unidos-.

e Ladesviacioénestandar del tipo de cambio nominal
es mucho menor para el promedio de América
Central cuando se comparacon el resto de América
Latina. Lo mismo ocurre con el tipo de cambio
real. Este punto se abordara nuevamente en el
siguiente capitulo.

2.1.3 Crecimiento econémico
y desempefio del sector externo

Lacomparacion del crecimientoy losindicadores
del sector externo se presenta en el cuadro 2.5. Los
indicadores utilizados son: apertura econdémica,
evoluciéndelosactivosy pasivosinternacionalesy la
confianza internacional que un pais puede estar
recibiendo, y que se traduce en mayores flujos de
inversion extranjera directa.

La apertura econdmica se midié de la forma
convencional, como la suma de exportaciones e

12 En realidad ese primer lugar corresponde a Nicaragua por
que en el periodo de andlisis se ha cambiado de moneda dos
veces, unaen febrero de 1988 y otra en abril de 1991 debido a
la hiperinflacion.

13 Hay que considerar sin embargo que la sustitucién de deuda
interna por externa podria resultar conveniente en algunos
casos, por ejemplo, si permite acceder a menores tasas de
interés. Otrofactor aconsiderar eslaposicioninicial dedeuda
externa que tenga un pais.

importacionesal PIB (el promedio del periodo) variable

También se calcularon las tasas de crecimiento
promedio en el periodo para: larelacién deudaexterna

al PIB - ‘?* lainversion extranjera directa al PIB—,

ladeudadecortoplazoal PIB—- ylasreservas

internacionales netas al PIB —

El indicador de apertura refleja que AC es la
regién que en promedio depende masdel comercio (en
promedio 92%, versus 62% para el resto de América
Latina).

En cuanto al crecimiento de la deuda externay
deladeudadecorto plazo, son deseabl estasas negativas,
es decir, que los paises reduzcan su nivel de
endeudamiento, yaque esto setraduciraen unamejora
de su posicion externa, y por ende en menor riesgo
pais!3. Una limitacién de considerar Gnicamente las
tasas de cambio es que no se consideran |los montos
con los que partieron las variables consideradas.

Con el stock de Reservas al PIB, podria argu-
mentarse que hastacierto punto seriaconveniente una
tasa de crecimiento positiva, en cuanto ello significa
gue el pais se encuentra en una posicién favorable
para hacer frente al pago de obligaciones en moneda
extranjera. Sin embargo, laexistenciade costos cuasi-
fiscales que suelen acompafar a una politica de
acumulacion de reservas pone en tela de juicio las
bondades de tal objetivo.

Finalmente, los paises ven con buenos ojos el
crecimiento de lainversion extranjeradirecta, yaque
se interpreta como un voto de confianza del resto del
mundo hacia el pais receptor y una oportunidad de

Cuadro 2.5
CRECIMIENTO EN AC E
INDICADORES EXTERNOS 1988 - 1999

, M
Pais y
CR 3.5 80.4 -11.4 6.7 -4.2 -4.2
PA 2.8 180.2 -6.0 25.4 -15.2 16.8
ES 2.6 52.3 -4.6 32.2 7.4 10.5
BE 2.0 117.6 3.9 -10.6 25.9 -9.0
GT 1.4 42.6 -5.1 -6.3 7.7 5.6
HN 0.2 82.8 2.0 6.2 6.7 28.5
NI -0.6 87.8 -3.7 38.7 -1.5 16.7
AC 1.7 91.9 -3.6 13.2 3.8 9.3
ANT -0.1 86.7 -5.4 0.6 -5.0 5.6
RAL 1.9 61.9 -3.1 18.8 1.5 12.6
Fuente: Elaboracion propia a partir de las fuentes mencionadas.
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creacion de fuentes de empleo y de transferencia
tecnol 6gica.

Del cuadro 2.5 queda en evidencia que el
comportamiento de estas variables ha sido bastante
heterogéneo para los paises de laregion.

Al observar el desempefio para los paises de la
region, claramente en Belice todos los indicadores
siguieron un comportamiento no deseado, aumentando
el endeudamiento de corto plazo, la deuda externa, y
experimentando caidastanto enlainversion extranjera
directacomo porcentajedel PIB como enlaproporcion
de Reservasal PIB. A pesar de estosfactoresadversos,
el crecimiento de Beliceestuvo por encimadel promedio
delaregion, lo cual nos puede estar indicando que es
importante considerar las condicionesiniciales, y que

Recuadro No. 2
LA INTEGRACION FINANCIERA
DE CENTROAMERICA

Con respecto a los flujos de capitales hay que admitir que
Centroamérica se ha encontrado en los Ultimos afios practicamente
en el anonimato, en el sentido que como receptor de inversién
extranjera directa su participacién ha sido muy modesta. A excepcién
del tan bien documentado caso de INTEL en Costa Rica, la inversiéon
extranjera directa en el resto de paises ha provenido en la mayoria
de los casos de los procesos de privatizacién. En la comparacién
con Latinoamérica los grandes protagonistas siguen siendo Brasil,
Argentina, México, y Chile.

Un detalle a considerar con la Inversién Extranjera Directa en
laregidn, es que el auge en los Gltimos afios proviene de los mismos
paises de Centroamérica. Asi, tenemos que empresas locales
tratan de consolidarse a nivel de regién y se expanden a los demas
paises, en algunos casos, estableciendo alianzas con otras empresas
0 grupos. Ejemplos de este tipo de inversién los encontramos en
el sector financiero, de alimentos, construccién, hoteleria, centros
comerciales, tiendas de departamentos y supermercados.

También ocurre que las Gltimas ventas de bonos al mercado
mundial por parte de algunos paises centroamericanos se han
colocado dentro de la mismaregién, los principales actores parecen
ser los inversionistas salvadorefios y costarricenses. Al respecto en
julio de 2001, de los $353 millones que vendi6 el Gobierno de El
Salvador en Nueva York, los puestos de bolsa costarricenses
compraron al menos $20 millones, aunque el presidente del Banco
Central de Costa Rica —Eduardo Lizano- estimaba que esa cifra
podria ser de $50 millones?. Luego en octubre de 2001 los salvadorefios
estaban comprando eurobonos ticos, “En solo dos dias, el mercado
salvadorefio logré negociar $6.7 millones correspondientes a dos
emisiones de eurobonos ticos...”t.

1 Tomado de la pagina web de La Nacion del 28 de julio de 2001,
“Ticos apetecen bonos salvadorefios”.

2 Tomado de la pagina web de La Republica del 29 de octubre de
2001, “Salvadorefios negocian eurobonos ticos”.

el crecimiento de | os paises depende de muchos otros
factores de distinta indole.

En El Salvador y Guatemala parece que ocurre
una sustitucién de deuda de largo plazo por deuda de
corto plazo, al tiempo queambosacumulan masreservas,
pero en el caso de Guatemalalatasade crecimiento de

la es negativa, a diferencia de El Salvador. En
Honduras aumentan tanto | os pasivos como | os activos

internacionales y latasa de crecimiento de la es

positiva. En Costa Rica se disminuye en mayor
porcentaje la deuda externa, también disminuye la
deuda de corto plazo —ambas en relacién al PIB- y

aumentala

Podemos concluir pues, que el comportamiento
de los paises de América Central en sus indicadores
externos también resulta heterogéneo.

Enlacomparacién por regiones se apreciaque el
resto de AL tiene unamayor tasade crecimiento dela

y mayor acumulacién de

En general, no pareciera que existen vinculos
muy evidentesentre estosindicadoresdevulnerabilidad
externay el crecimiento econdmico parael periodo en
cuestion.

En el recuadro 2 se presentan algunas generali-
dades de la inversién extranjera directa en Centro-
américay delamovilidad de capital esentrelos mismos
paises del area.

2.2 EL CRECIMIENTO ECONOMICO
EN AL Y LOS REGIMENES CAMBIARIOS

En esta seccion analizamos si |a eleccién de régimen
cambiariotieneal gun efecto en el crecimiento econémico
de los paises de Américal atina.

En AL esposibleidentificar 7 tipos de esquemas
cambiarios, tal como se presenta en el cuadro 2.6.

Para evaluar si existe algiin desempefio superior
conrespaldo estadistico entre un régimen cambiariou
otro, realizamos una regresion utilizando los datos
promedio para el periodo en un analisis de corte
transversal. Como Unicavariableexplicativaseutilizd
una dummy paralos paises que tienen un sistema que
podriamos llamar de tipo de cambio fijo®.

14 Nétese que no estamos encontrando |os determinantes del
crecimiento, Unicamente queremos determinar si el promedio
de crecimiento de los paises con tipos de cambio fijo es
estadisticamente diferente al de |os paises con otros sistemas
cambiarios —una simple prueba t-
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Como seapreciadel cuadro 2.7,
aunque el promedio de crecimiento
paralos paises con sistemas fijos es

mayor respecto alos paises con otros

sistemas cambiarios, esadiferencia

no tiene respaldo estadistico, como

lo reflejala alta probabilidad de no
rechazar la hipétesis nula —en este
caso que no existeningunadiferencia

entre ambos promedios-. Estos

resultados se mantienen si hacemos

la comparacién en los paises de
Centroamérica.

Estosresultados coinciden con
lo que la mayoria de autores han

Cuadro 2.6
REGIMENES CAMBIARIOS EN AL EN 1999°
Régimen cambiario Sigla Contador Paises
Sustitucion de moneda NS 1 Panaméa
Caja de Convertibilidad CBA 1 Argentina
Fijo de Facto FP 5 Bahamas, Barbados, Belice,
El Salvador y Trinidad y Tobago
“Crawling peg” CP 3 Bolivia, Costa Rica y Nicaragua
“Crawling peg” y bandas
cambiarias CB 8 Honduras, Uruguay y Venezuela
Flotacion sucia MF 5 Republica Dominicana,
Guatemala, Jamaica, Paraguay
y Surinam
Flotacion independiente IF 8 Brasil, Colombia, Chile, Ecuador,
Guyana, Haiti, México y Perd.

encontrado: el régimen cambiario

(*) De 1999 a la fecha, unicamente tres paises han cambiado su clasificacion de régimen

cambiario: Argentina, Ecuador y El Salvador.
Fuente: Elaboracion propia a partir de Fischer (2001).

por si solo no tiene efectos signifi-
cativos en latasa de crecimiento de
una economia. Ademas se debe
reconocer gue en al gunas ocasiones

la decision del régimen cambiario

Cuadro 2.7

DIFERENCIAS DE LOS PROMEDIOS DE CRECIMIENTO SEGUN

REGIMENES CAMBIARIOS

no es el resultado de una decision
deliberada, sino que es el desenlace
de eventos que precipitan cambios
en la politica cambiaria'®.

En El Salvador, el paso de un
sistema fijo de facto, a uno que
préacticamente es dolarizacion, no
ocurre por la presion de una crisis,

Promedio Valor del Probabilidad de no
de crecimiento "t calculado rechazar la

econémico o estadistico” hipodtesis nula
per capita

Paises con tipos de

cambio fijos 1.7%

—los 7 anteriores— 0.38 0.71

Paises con otros

regimenes cambiarios 1.3%

sino por lapercepcién del Gobierno
de que no se estaban aprovechando
al maximo los beneficios de un
sistema cambiario fijo y en cambio
se tenian que afrontar todos sus
COstos.

Quienes cumplen ese criterio son los primeros 7
paises queaparecen en el cuadro 3.6, Panamd, Argentina,
Bahamas, Barbados, Belice, El Salvador y Trinidad y
Tobago'®.

Losresultadosdelasdiferenciasde promedio de
crecimiento para esos paises respecto al resto de
paisesde Américal atina, sepresentanenel cuadro2.7:

15 Hay que reconocer que estamos incurriendo en el error de
comparar el crecimiento en el periodo 88-99 con lainformacion
del sistema cambiario al 99, dado que en ese periodo tenemos
paises que cambiaron su sistema cambiario.

16 Por ejemplo, México sevio obligado alaflotacion araiz del
efecto tequila en diciembre de 1994, lo mismo ocurrié con
Brasil en 1999. Ecuador y Argentina adoptan dolarizacion y
cajade convertibilidad, respectivamente, como un intento por
arreglar sus desequilibrios macro, pero Argentinaabandonala
fijacion a partir de diciembre del 2001.

2.2.1 Las fuentes del
crecimiento econémico

Unadelas preguntas masrel evante en macroeco-
nomia es ¢Cudles son las fuentes de crecimiento
econdmico sostenido?. Si bien es cierto en la seccion
anterior concluimosque el régimen cambiario no guarda
unarelacion directacon el crecimiento econémico, en
esta seccion quisimos analizar otras variables que
tienen el potencial de tener un efecto significativo en
el crecimiento de los paises.

Consideramos que las variables que se han
utilizado en el capitulo: riesgo macro, |/PIB, apertura
y términos de intercambio pueden ser variables
relevantesenlaexplicacion del crecimiento econémico
per capita de cada uno de los paises'’.
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_ Las h|pot_eS|s que se defl’nen son: el Cuadro 2.8

riesgo magro_tlene una rel acion negativa VARIABLE DEPENDIENTE:

CO-I"I el crgc! miento —a mayor rresgo macro, LOGARITMO DEL PIB PER CAPITA

lainestabilidad econémicaqueeso conlleva

prquca un e_ntorno_ ,deSfavorabl_e,a las Variable Todos los paises AC ANT RAL

decisiones de inversion y produccion-; la

inversién al PIB tieneun efecto positivoen | Riesgo macro 0.01el 0L 01407 v-lotee

el crecimiento puesto que funciona como (-8.9645)~ (-1.7922)> | (-4.4600)> | (-11.9321)*

indicador deunapotencial mayor produccion | !nversién 0.0046 0.0004 -0.0054 0.0048

en el futuro dado el aumento del stock de |2 PIB Ll Wzgney | cedmasn = D

capital. Apertura 0.0001 0.0023 0.0037 -0.0003
Laaperturatieneunarelacién positiva (0.2944) (4.4674)* | (10.1259)~ (-1.1853)

provienen de la insercién con el resto del |intercambio (2.6863)~ (6.8834)* | (6.8739)~ (-0.3875)

mun_d(_) en el mtergfimblo de bienes y Notas: Nimero de observaciones 252, 74, 42 y 136 respectivamente. Los valores

Se[VI CI0s, e_Sta relacion se espera que sea | qpyre paréntesis corresponden alas pruebas t, los que aparecen con un “*” significa

mas dete:rml nante ent':e menores _S,ean las que son estadisticamente significativas al 5%. Las variables explicativas aparecen

econqmlas. I_Es_perarlamos ta,mbl_en una | conun rezago para evitar el problema de endogeneidad. Los resultados completos

_rel acion pOSItlva con los termln(?s de aparecen en el Anexo de regresiones.

intercambio: al aumentar la relacion de

intercambio, aumentan | os incentivos para

laproducci6n debienes exportablesademéas de generarse
un aumento de la capacidad de comprareal del pais.
También se espera que el impacto de los términos de
intercambio seamayor en las economias mas pequefias.

Lasanterioresvariablesen las secciones previas
se presentaron como promedios o como ladesviacion
estandar para el periodo 1988-1999. En esta seccion
utilizamos estas series en un panel de datos definido
por 24 paises'® | atinoamericanos en un periodo de 12
afios, con el fin deincorporar lainformacion de cémo
cambian esas variables en el tiempo y su relacion con
el crecimiento.

Ademés de cuantificar la contribucion de esas
variablesal crecimiento, nosinteresaseparar el efecto
regional segun la clasificacion de paises de América
Central (AC), LasAntillas(ANT)y el Restode América
Latina (RAL) que se ha venido utilizando en este
capitulo. Los resultados de la regresion se muestran
en el cuadro 2.8.

En la columna de resultados [lamada “ todos | os
paises’, se presentan los coeficientes de regresion
para los 24 paises de la muestra. Las siguientes 3
columnas presentan coeficientes de regresion restrin-

17 Esobvio que deberian de considerarse otro grupo devariables
tales como las utilizadas por Barro, pero dada la secuencia de
analisis macro seguida, nos interesa cuantificar el efecto de
esasvariablesen el crecimiento, aunquetengamos que reconocer
los problemas potencial es de sobrestimacion o subestimacién
de los coeficientes de regresion al incurrir en el problema de
variables omitidas.

18 Seexcluy6 aBahamasy Barbados por carecer deinformacion
sobre términos de intercambio.

gidos a la informacién de cada una de las tres areas
geogréficas ya definidas.

Al interpretar |oscoeficientesderegresi 0n aparece
lavariable riesgo macro como lalnicaque siempre es
relevante—con el signo esperadoy superando laprueba
t-. La Inversién al PIB no es significativaen AC y
presentael signo contrarioen ANT. Laaperturaesuna
variablesignificativaen ACy ANT, regiones que por
el tamafio de sus economias presentan una mayor
dependenciadel comercio internacional y eserazona-
miento se apoya en el efecto de los términos de
intercambio sobre el crecimiento.

De los resultados de laregresion se obtiene una
similitud entre la region de América Central y Las
Antillas, especialmenteenlacontribucién al crecimiento
delaaperturaeconémicay lostérminosdeintercambio.

Ahora bien, para el elaborador de las politicas,
resultara interesante, conocer Unicamente aquellas
variables sobre la cual puede tener algun grado de
control. Obviamente los términos de intercambio, si
bien tienen un efecto directo en el crecimiento, son
imposibles de maniobrar para las autoridades econé-
micas, al menos para el caso de pais pequefio que
caracteriza a Centroamérica.

Siguiendo esta idea, los esfuerzos deberian
centrarse en lareduccion delainestabilidad macroeco-
némica, lo que segun nuestros hallazgos empiricos,
contribuiriaaquelos paisescrecieran mas. Lapregunta
relevante es, pues, ¢Qué régimen cambiario (si es que
alguno) contribuye de mejor forma a lograr esta
estabilidad macroeconémica?. En este documento
encontramos que el analisis realizado para Centro-
américasefialaal osregimenesfijoscomo un precursor
detal estabilidad. Sin embargo sabemosquelaevidencia
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empirica es bastante mixta y es dificil obtener
conclusiones al respecto.

2.3 EL PESO DE AMERICA CENTRAL
EN AMERICA LATINA

Esta seccion pretende ilustrar laimportanciarelativa
que tiene América Central en el continente, paralo
cual seutilizanlosdatosdel PIB per capitay de PIB por
km2, paratener dos medidas de comparaci6n estandar.

Lainformacion es paralos 26 paises de América
L atinadelamuestraordenados por sutasadecrecimiento
promedio en el periodo 1988-1999. Lamayoriadelas
cifras son para el afio 1999, las variables de tasa de
crecimiento —TCPC-y RM representan el promedio
del periodo.

La primera columna del cuadro presenta el
crecimiento econdmico per capitapromedio del periodo,
lasegundacolumnael indice deriesgo macro, latercera
el PIB per capitasegun laparidad del poder de compra,
lacuartael territorio, laquintalarazén del PIB real afio

Cuadro 2.9
REGIMENES CAMBIARIOS EN AMERICA LATINA Y LA RELACION PIB PER CAPITA Y POR KM?
No. Paises de AL | TCPC RM PIBCP |TerritorioPIBR por/Poblacion PIBRPC| Moneda | Régimen |Tipo de
(Km2) Km2 en miles Cambiario| Cambio

1 Chile 5.45 1.93 8,652 756,629 78,254 15,019 3,942 | Pesos IF 565.9
2 Guyana 4.68 3.91 3,640 214,970 2,956 855 743 | Doélares

de Guyana IF 182.4
3 Uruguay 3.55 2.14 8,879 177,508 71,112 3,313 3,810 | Pesos CB 12.4
4 Costa Rica 3.55 2.09 8,860 50,900 230,835 3,933 2,987 | Colones CP 312.3
5 Argentina 2.91 1.82 12,277 2,776,889 84,443 36,577 6,411 | Pesos CBA 1
6 Panama 2.79 1.91 5,875 77,082 103,775 2,812 2,845 | Balboas NS 1
7 Rep.Dom. 2.73 1.95 5,507 48,442 206,523 8,364 1,196 | Pesos MF 16.5
8 El Salvador 2.64 1.70 4,344 20,935 387,939 6,154 1,320 | Colones FP 8.8
9 Colombia 2.03 2.09 5,749 1,138,914 62,747 41,564 1,719 | Pesos IF 2213.8
10| Belice 1.98 1.73 4,959 22,965 24,590 235 2,403 | Dolares

de Belice FP
11| Bolivia 1.73 2.50 2,355 1,098,581 7,146 8,142 964 | Bolivianos CP 6.3
12 Peru 1.68 2.64 4,622 1,280,219 44,253 25,230 2,147 | Nuevos

Soles I F 3.5
13| Tr. y Tobago 1.65 1.73 8,176 5,128 | 1,265,815 1,289 5,036 | Dolares

de TyT FP 6.3
14| México 1.63 2.16 8,297 1,967,183 178,242 97,365 3,601 | Nuevos

Pesos IF 9.3
15 Guatemala 1.38 1.91 3,674 108,889 104,325 11,090 1,024 | Quetzal M F 7.8
16| Brasil 1.06 2.09 7,037 8,456,508 63,442 | 167,988 3,194 | Reales IF 1.8
17| Barbados 0.43 1.39 14,353 430 | 4,486,279 269 7,171 | Délares

de Barbados FP 2
18| Ecuador 0.42 2.70 2,994 270,670 56,553 12,411 1,233 | Sucres IF 25000
19| Jamaica 0.2 2.55 3,561 10,991 386,189 2,560 1,658 | Délares

de Jamaica MF 43.7
20| Honduras 0.2 2.73 2,340 112,088 36,081 6,316 640 | Lempiras CB 14.9
21| Venezuela 0.13 2.73 5,495 912,050 78,723 23,706 3,029 | Bolivares CB 690.1
22| Surinam 0.13 2.52 4,178 163,265 2,077 415 817 | Guilders M F 1161.5
23| Paraguay -0.19 1.73 4,384 406,752 18,533 7,539 1,407 | Guaranies M F 3488.3
24| Nicaragua -0.58 3.84 2,279 118,358 20,233 4,938 485 | Cordovas

oro CP 12.9
25 Bahamas -0.81 1.48 15,258 13,935 252,185 301 11,675 | Dolares

de Bahamas FP 1
26| Haiti -5.05 1.95 1,464 27,750 60,908 8,087 209 | Gourdes I1F 24.3
Fuente: Construccion propia a partir de la base de datos del BID y de Fischer (2001).
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Los graficos 2.1y 2.2 brindan

Cuadro 2.10 inf én del 2 lati d

POSICION DE CADA PA[S DE AMERICA informacion del tamano relativo de
CENTRAL RESPECTO A AMERICA LATINA cada pais en Ameérica Central y del
tamanio relativo delaregion respecto

TCPC | RM | PIBCP | Territorio| PIBR |Poblacién| PIBRPC | Aalalinoamerica ) N
Si construimos al pais América

p/km2 ) A
Central, sumando los territorios,
Belice 10 4 14 21 21 26 12 poblaciones y la produccioén real de
Costa Rica 4 19 5 £d 17 10 cada economia val orada en unidades
El Salvador 8 3 17 22 5 17 monetarias comunes —délares real es
Guatemala 15 9 19 16 9 20 de 1990-y a“ese pais”’ lo volvemos
Honduras 20 23 24 15 20 14 24 a comparar, encontramos que, en €l
Nicaragua 24 25 25 14 22 16 25 ordendel PIB por km? quedadetercero
Panama 6 8 10 17 10 19 11 en AL y ocupael puesto 14 del PIB per

19994l territorio, lasextalapoblacion, laséptimael PIB
per cépita real de 1999 —el afio base es 1990- vy las
ultimas 3 columnas presentan i nformaci on del régimen
cambiario.

El cuadro 2.10 utiliza la informacion de las
primeras 7 columnas del cuadro anterior y presentala
posicion de cada pais de América Central.

En el crecimiento econdmico, América Central
tiene 4 paises en el “top ten”, lo mismo en el orden
deseado del riesgo macro, pero también en ambos
indicadores, Honduras y Nicaragua tienen un pobre
desempefio, resultado que lamentablemente se repite
en |los otrosindicadores. Como informacion relevante
del cuadro, El Salvador es tercero en el mayor PIB
real por km?, Costa Rica es décimo en el orden segun
PIB real per cépitay quinto en el PIB per cépita por
paridad del poder de compra.

Cuadro 2.11
NUMERO EQUIVALENTE DE MONEDAS
QUE TENDRIAN LOS SIGUIENTES PAISES
SEGUN EL PIB REAL, LA POBLACION
Y EL TERRITORIO DE AMERICA CENTRAL

PIB real Poblacion Territorio
BRASIL 81 33 115
ARGENTINA 36 7 38
MEXICO 53 19 27
PERU 9 5) 18
COLOMBIA 11 8 16
BOLIVIA 1 2 15
VENEZUELA 11 5 12
CHILE 9 3 10

capita —superando a Ecuador, Repu-
blicaDominicana, Bolivia, Surinam, Guyanay Haiti—.

Por el orden del territorio, el lugar es el noveno
y en poblacién con sus 35.5 millones de habitantes el
quinto lugar.

Un objetivo del andlisis anterior, adicional al de
conocer el tamarfio relativo de América Central, es el
cuestionamiento de si parala escala centroamericana
es conveniente contar con 7 monedas diferentes—si El
Salvador sigue en la senda de dolarizacién 6 mone-
das-. Como semenciond antes, el pais“ AméricaCentral”
es el noveno por su territorio consolidado debajo dela
mayoria de los paises de América del Sur —con la
excepcion de Paraguay, Ecuador, Guyana, Uruguay y
Surinam- y debajo de México, y superaalos paises de
las Antillas.

Dada esa extension de terreno consolidada, se
tiene un promedio de una moneda diferente por cada
73,031 km?1°. A esa extension ahora s6lo superamos
alos 6 paises de lamuestradelas Antillas: Republica
Dominicana, Haiti, Bahamas, Jamaica, Trinidad y
Tobago y Barbados en el orden respectivo. Otras
relaciones de magnitud son, en promedio por cada 5
millones de habitantes o por cada 7 mil millones de
dolaresreales de 1990, se tiene una moneda diferente
en AméricaCentral. Si esasmagnitudeslascomparamos
con los 8 paises mas grandes de América Latina se
encontraria el nimero de monedas equivalentes que
tendrian esos paises. Esos resultados aparecen en el
cuadro 2.11.

Los resultados anteriores lo Unico que desean
transmitir es el efecto “escala’” de América Central.

Fuente: Céalculos propios. Los datos se tomaron de la base de
datos del BID

19 Un andlisissimilar, utilizando datos de poblacion e ingreso
per capitay comparando con Estados Unidos es utilizado por
Rodas (2000).
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2.4 CONCLUSIONES

Gréfico 2.1

PESOS DE LOS PAISES DE AMERICA CENTRAL
SEGUN ALGUNOS INDICADORES

El desempefio de | os paises de
América Latina puede expli-
carsepor lacalidad depoliticas
economicas, y no solamente,
por factoresexternostalescomo
shocks de términos de inter-
cambio. América Central apa-
rece como laregion mas pobre
en Américay con aumentos en
labrechadel ingreso per capita
al interior de la regién en la
ultima década.
ParaAmeéricaCentral, el indica-
dor de riesgo macro aparece
relacionado con el crecimiento
economico, en especial sobre-
sale la relacion entre inesta-
bilidad macro y bajo creci-
miento en Hondurasy Nicara-
gua. Comparada con el resto
de Ameérica Latina, América
Central hatenido menor volati-
lidad de | os precios macroeco-
ndémicos, tipo de cambio nomi-
nal y real. Por otro lado, la
volatilidad de los términos de
intercambio hasido mayor para
América Central.

Laregion centroamericana ha
logrado disminuir la deuda
externa al PIB en el periodo
considerado, pero ha aumen-
tando la relacion de la deuda
externa de corto plazo al PIB,
lo cual no es un resultado
deseado y puede representar
problemas de financiamiento
del déficit fiscal delos paises.
También laregion se ve supe-
rada por el resto de América
Latina como destino de la
inversion extranjera directa.
Conlosdatosdisponiblesno esposibledeterminar
unaforma de desempefio superior, en términos de
crecimiento economico, de los tipos de cambio
fijos sobre los otros regimenes cambiarios.
Encontramos evidencia estadistica que apoya el
efecto positivo que tiene en el crecimiento
econémico lainversion al PIB, el ambiente macro
establey lamejoraenlostérminosdeintercambio
paratodaAmeérical atina. El efecto delaapertura
solo essignificativo parael areacentroamericana
y las Antillas.

Grafico 2.2

EL PESO DE AMERICA CENTRAL EN AMERICA LATINA

Consideramosque parael tamafio de AméricaCentral
contar con 5 0 6 monedas puede no ser conveniente,
ya que no se aprovecha la economia de escala
necesariaparael uso efectivo delapoliticamonetaria
dadalainformaciondePI B per capitay PIB territorial.
Ademas los mercados de divisas pueden ser
facilmente alterados por participantes fuertes, lo
gue provocaria sobrerreacciones en el tipo de
cambio si éste tuviese mayor flexibilidad. Este
punto se ampliaen el siguiente capitulo.
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CAPITULO III

LOS REGIMENES CAMBIARIOS

EN CENTROAMERICA:

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

“...lascrisiscambiariasen Centroamérica son también
interesantes porque los paises de esta regién (con
excepcion de Nicaragua) parecen haber alcanzado
mayor estabilidad en sutipo de cambio quelamayoria
de sus vecinos latinoamericanos. De hecho, algunos
paises centroamericanos lograron mantener un tipo
de cambio fijo con respecto al délar por un periodo
detiempo largo. En Honduras, por ejemplo, la paridad
fija dur6 mas de siete décadas!” 2°

En este capitul o se cubren algunos de lostépicos
mas relevantes en la discusion de los regimenes
cambiarios en laregion centroamericana. Se analizan
algunos de los costos y beneficios asociados a las
distintas alternativas cambiarias, ademas de otros
elementos que suel en acompariar el debate enlaregion.

Introducimosel capitulo con unaresefiahistérica
de las condiciones econémicas de la region.

3.1 HISTORIA DE LOS REGIMENES
CAMBIARIOS EN CENTROAMERICA

En estaseccion sehaceunabreveresefiadelaevolucion
de las condiciones econdmicas y cambiarias de los
paises de Centroamérica en las Ultimas décadas. Los
datos a los que se tuvo acceso nos permite analizar
algunainformacién econémicaparael areacentroame-
ricanaapartir deladécadadelossesenta. Laevolucion
de la politica cambiaria, y en general de la situacion
econdmica de |os paises centroamericanos presenta
tres periodos bastante similaresentreloscinco paises:

Las décadas de los 60 y 70. Centroamérica se
destaco por su estabilidad macroeconémica (mucho
mas claraen ladécadadelos 60’s), lo que contribuy6
aqueloscinco paiseslograran mantener exitosamente
tipos de cambios fijos de facto. Gran parte de las mas
altas inflaciones que experimentaron los paises en la
décadadelos 70 seatribuye alos shocks petroleros de
1973y 1979. No obstante, Bulmer Thomas (1989) se

refiere aeste periodo como “lailusion de una edad de
oro”, en parte porque debajo delafachadade estabilidad
macroecondmica se escondian malestares de indole
social que inevitablemente culminarian en las crisis
politicas de | os afios 80.

La década de los 80. Centroamérica sufre la
mayor turbulencia econémica de las Ultimas cuatro
décadas. Lainestabilidad econémicavividaenlaépoca
no solamente fue gatillada por | os problemas interna-
cionales que perjudicaron atodaAmérical atina, sino
gue ademas se sumaron graves problemas politicos
internos en algunos de los paises del istmo centro-
americano.

Desde inicio de los 80, El Salvador fue azotado
por una guerra civil que duraria toda la década. En
Nicaragua, la caida del gobierno de Somozaen 1979,
y la sustitucién por el gobierno sandinista cambiaria
la historia de ese pais. Guatemala también sufrio las
consecuencia de una guerra civil prolongada.

En palabras de Bulmer Thomas (1989), refirién-
dose a la crisis de los 80’s: “la baja ciclica méas
reciente (desde 1978/9) haeliminado casi tresdécadas
de aumento en el PIB real per capitaen El Salvador y
Nicaragua, dos décadas en Honduras, unay media en
Guatemala y una década en Costa Rica. Estas
reduccionesclaramente se comparan con lasdel decenio
de 1930...”

L os siguientes graficos muestran la trayectoria
de dosdelosindicadores econdmicos masimportantes:
inflacion y crecimiento de producto, donde queda
plasmadaladimensiéndelacrisisvividaen los paises
en esadécada. De hecho Nicaraguaformaparte deuna
lamentable lista de 18 paises que experimentaron
tasas de crecimiento del ingreso per capita negativas
entre 1960 — 19902,

20 Traduccion libre de Esquivel y Larrain (1999).
21 Barroy Sala—i — Martin (2001)
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Grafico 3.1
INFLACION 1960-2000

Gréfico 3.2
TASA DE CRECIMIENTO 1960-1998

Enel grafico 3.1 sepresentan lastasasdeinflacion
paralos cinco paises de laregién, Panamay Estados
Unidos, y en el gréfico 3.2 lastasas de crecimiento del
producto desde el afio 1960.

Lastasasdeinflacion secalcularon conlosdatos
delPC del FMI. Lastasas de crecimiento del producto
se cal cularon con datos de Global Financial DataInc.
y del Banco Central de Guatemala.

El cuadro 3.2 muestra tanto los niveles medios
de lainflacion, como su desviacion estandar, medida
de lavolatilidad de la variable.

Deambosgréficosquedan claroslostresperiodos
antesmencionados. En particular, resaltaladécadade
los ochentapor lapresenciasimultaneadeinflaciones

altas y tasas de crecimiento volatiles y en varias
ocasiones, negativas.

El mercado cambiario no fue la excepcion alos
problemas experimentados en ladécadadelos80’s, y
la crisis se manifesto, en algunos casos, en tipos de
cambio fijos con insuficiencia de reservas por parte
de los Bancos Centrales. El objetivo de esta politica
era evitar problemas de impago de la deuda externa.
Como consecuenciadelasregul acionessurgen mercados
negros, lo que junto alacreacion de tipos de cambios
multiples agravd las distorsiones en los mercados
cambiarios.

Enlossiguientesgraficosse presentalaevolucion
para cada pais del tipo de cambio oficial, y para
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Grafico 3.3
EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO OFICIAL Y DEL MERCADO NEGRO
1960-2001

algunosafios, conjuntamente se presentalatrayectoria
del tipo de cambio del mercado negro?2.
Ladécadadelos90. Lospaisesde Centro América
emprenden el camino haciareformaseconémicas, como
condicion paratener acceso a créditos de organismos
internacionales. Lasituacién politicamejoraaraiz de
lafirmade los acuerdos de paz en Guatemala en 1996
y en El Salvador en 1992. Con ello los paises logran
alcanzar mayor estabilidad macroeconémica, aunque,
como se concluyé en el capitulo anterior, no todoslos

22 Los datos del tipo de cambio de mercado negro estan
disponibles hasta 1993, probablemente porque después de ese
afio desaparecen las discrepancias entre ambostipos de cambio.
Fuente: IFS.

paisesresultan ser igualmente exitososlo que setraduce
en diferencias en el desempefio de crecimiento
econdmico. Nicaragua todavia se encuentra muy
rezagado, y con un alto nivel de endeudamiento; y
Honduras todavia se encuentra en proceso de recons-
truccion después del huracan Mitch. En ambos paises
persisten niveles de ingreso per capita muy bajos, y
niveles de pobreza alarmantes. Costa Rica, por el
contrario, ha mantenido su estabilidad social y
econdmica, |0 que queda plasmado en su desempefio
econdmico e indicadores sociales.

En lo referente a los regimenes cambiarios,
Guatemala, Nicaraguay Hondurastransitaron durante
los 90 haciaregimenes de tipo de cambio flexible con
intervencion por parte de la autoridad monetaria.
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Gréafico 3.4
VARIACION PORCENTUAL DEL TIPO DE CAMBIO REAL Y TIPO DE CAMBIO NOMINAL

Costa Rica fue el primer pais de la region en
abandonar su régimen de tipo de cambio fijo, y desde
el afio 1982 mantiene su sistema de minideval uaciones
anunciadas.

El Salvador mantiene desde 1994 un tipo de
cambio fijo sin un compromiso explicito adefenderlo
por parte delaautoridad monetaria, y apartir de enero

23 Laley también obliga a que la unidad de cuenta del sistema
financiero sea el dolar y prohibe nuevas emisiones monetarias
al BCR.

del afio 2001 conla“Ley delntegracion Monetaria” el
tipo de cambio se fija por ley?3.

En Guatemala la Ley de Libre Negociacion de
Divisas permitié a partir del 2001 la contratacién
libre en ddlares.

En el grafico 3.4 se muestra la variacion por-
centual tanto del tipo de cambio nominal como del
tipo de cambio real bilateral con Estados Unidos para
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Cuadro 3.1

PROMEDIO Y DESVIACION ESTANDAR
DE LA INFLACION POR DECADAS

CENTROAMERICA
EN LA ACTUALIDAD:
UNA REGION

PROMEDIO Y DESVIACION ESTANDAR
DEL CRECIMIENTO ECONOMICO POR DECADAS

HETEROGENEA

Crec. del PIB Crec. del PIB Crec. del PIB Crec. del PIB )
en los 60°s enlos70°s en los 80's en los 90°s Comenzamose_nfatlzando una
. . . . de las conclusiones a las que

Media | Desv. Media Desv. | Media Desv. Media Desv. . .
se lleg6 en el capitulo 2: en

Std. Std. Std. Std. - : :

Centroaméricapersistendife-
Costa Rica 2.2 2.3 6.8 4.6 27.1 23.9 16.7 6.9 | renciasen el desempefio ma-
El Salvador 0.6 1.7 9.9 7.3 19.4 7.6 9.2 7.2| croecondémico de los paises
Guatemala 1.0 2.1 9.4 7.7 12.8 10.8 14.0 16.9 | que deben tomarse en cuenta,
Honduras 2.2 2.5 7.8 5.0 6.8 3.4 19.6 10.3 | (sobretodoalahoradeabordar
Nicaragua 2.5 2.7 14.5 21.3 |3769.1 (10481.1 | 1444.7 | 4240.9 | laposibilidad de adoptar una
moneda Unica paralaregioén)
y que pueden indicar que las
Cuadro 3.2 recomendaciones de politica

cambiaria tenderan a variar
dependiendo de las condi-

ciones particulares de cada

Crec. del PIB Crec. del PIB Crec. del PIB Crec. del PIB pais.
en los 60°s enlos 70°s en los 80°s en los 90°s En el cuadro 3.3 se pre-
Media | Desv. | Media | Desv. | Media | Desv. | Media | Desv. sentan algunos indicadores
Std. Std. Std. Std. principales que ilustran las
_ diferencias y similitudes de
Costa Rica 6.1 3.036 5.7 2.582 2.5 4.456 4.6 2.935 P . 7
los paises de la region.
El Salvador 6.7 2.974 3.3 4.849 0.1 3.839 3.2 2.218 2
Centro Ameérica es to-
Guatemala 6.2 2.249 5.9 1.74 1.0 2.745 4.1 0.746 . . 7
davia una region donde los
Honduras 5.0 2.692 4.8 4.493 2.5 2.631 3.1 2.862 . . .
_ indicadores social es presentan
Nicaragua 7.0 3.900 1.0 11.2 -1.2 4.873 3.2 3.158 . .z
seriosretrasosen comparacion

cada uno de los paises de Centro América2* para el
periodo 1957 -1999%°,

La evolucion del tipo de cambio real es muy
similar a la de la inflacién y el tipo de cambio: un
periodo de estabilidad en la variable en los 60 y 70,
seguido de la turbulencia en los 80 y finalmente una
tendencia a que se reduzcalavariabilidad del tipo de
cambio real en los 90.

24 Para la construccién de la variacion porcentual del tipo de
cambio real bilateral con Estados Unidos simplemente se
utilizé la siguiente férmula: D% tcr = D% tc nominal +
inflacion USA — inflacion del pais. Fuente de los datos: FMI
y Banco Central de Nicaragua

25 Sin embargo, el tipo de cambio real definido usando indices
de preciosal consumidor, como se hahecho tieneladesventaja
de no ser unamedida exacta de lacompetitividad del pais, esto
por cuanto el IPC incorporaunabuena proporcion de bienes no
transables en ladefinicion delacanasta. Lastimosamente para
estos paises no se cuentan con indices de precios industriales,
que seria una variable que reflejaria de forma mas precisa la
competitividad del pais. A pesar de esto, el debate sobre el
indice de precios apropiado esté inconcluso.

con el promedio paraAmérica
Latina, aexcepcion de Costa Rica, pais que sobresale
por sus bajos niveles de pobreza, altos niveles de
educacion y salud, que lo mantienen en un lugar
privilegiado dentro del indice de desarrollo humano
de las Naciones Unidas.

En el otro extremo se encuentran Nicaragua y
Honduras, dosdelos paises mas pobresdel Continente.
Como podemos observar de la tabla, estos paises
muestran alin i ndi cadores macroecondmicos deficientes
(inflaciones de dos digitos, altos niveles de endeu-
damiento), asi como indicadores social esdeteriorados.

Guatemala y El Salvador pueden clasificarse
como paises que han logrado alcanzar estandares
aceptables en sus variables macroeconomicas, pero
con niveles de desarrollo social bastante pobres.

3.2 ANALISIS DE LOS
REGIMENES CAMBIARIOS

En estaseccion serealizaun analisisdealgunosdelos
aspectos que caracterizan los regimenes cambiarios
delaregion. Separteanalizando el grado deintervencion
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Cuadro 3.3
INDICADORES ECONOMICOS
Y SOCIALES DE CENTROAMERICA

Variable CR ES GT HN NI
Tasa de crecimiento del producto® 3.7 3.5 4.0 3.2 5.0
Tasa de inflacion®’ 13.4 4.7 7.4 16.9 11.0
CC/PIBY -5.1 -3.0 -4.6 -3.4 -37.7
Deuda Publica Externa/PIBY/ 20.7 21.1 13.7 61.9 276.6
Déficit del gobierno central/PIB¢/ -2.3 -2.1 -3 -3.6 -12.3
Ranking en el indice de desarrollo

humano® 41 95 108 107 106
Producto per capita en dolares9’ 8860 4344 3674 2340 2279
Porcentaje de la poblacién por

debajo de la linea de pobreza" 11 38 58 53 50

a/ promedio 1995-2000 seguln datos de la SIECA

5/ Promedio 1995-2000 segln datos de la SIECA

¢/ Datos provisionales para el afio 2000 de la SIECA

4/ Datos provisionales de la SIECA para el afio 2000

e/ Datos provisionales de la SIECA para el afio 1999. Incluye donaciones.

/" Corresponde al indice de desarrollo humano de las Naciones Unidas para 1999
e incluye 162 paises.
Fuente: pagina de las UN: www.undp.org

9/ Corresponde al producto per capita ajustado por la paridad del poder de
compra para el afio 1999. Fuente: www.undp.org. El promedio para los paises
en desarrollo es 3530 délares.

h/ 1989 — 1994. Fuente: Boletin Estadisticos del FMI para Guatemala, 1999.

Gréfico 3.5
VARIACION PORCENTUAL PROMEDIO
DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES Y NETAS

Lateoriasefialaque el empefiodeun
Banco Central por mantener cierta tra-
yectoria del tipo de cambio nominal se
reflejaen lavolatilidad de las Reservas.

Enteoria, contipodecambioflexible
puroserianulalavariacionenlasReservas.

En el gréfico 3.5 se muestrael valor
absoluto de lavariacion porcentual men-
sual promedio de |las Reservas para cada
pais durante el periodo ya antes men-
cionado.

Nicaragua claramente es el pais en
el que el stock de Reservas presenta en
promedio una mayor variacion mensual,
del 8%, muy por encima de El Salvador,
con una variacion media de 2.9%.

El resultado anterior es importante
por lasiguienterazén: un mayor grado de
intervencion en |os mercados cambiarios
setraduciraen mayor incertidumbre sobre
la trayectoria de esta variable. Adicio-
nalmente, tales intervenciones discre-
cionales pueden tener efectosimportantes
enel tipodecambioreal. Enotraspal abras,
cuando es la autoridad monetariay no el
mercado el queestafijandolosnivelesde
tipo de cambio, la posibilidad de tales
desalineamientos pareciera ser mayor.

Estos paises presentan el sintoma
de lo que Calvo y Reinhart (2000) han

denominado “miedo aflotar”, esdecir, una
intervencion constante en los mercados
cambiarios, que hace que préacticamente se
comporten como paises con tipo de cambio
fijo, conladesventajaqueno aprovechan al
maximo losbeneficiosqueunafijacion creible
lesotorgaria.

La deficiencia que tiene este tipo de
medicién delaintervencion esquedescarta
la posibilidad de que las Reservas varien
por factores ajenos a la intervencion en el
mercado cambiario. En la practica, el pago
deladeudaexterna, laentradadedivisas por
procesos de privatizacion, serian algunos
de los eventos que generarian cambios en
lasReservasde estos paisesy queno estarian
ligados a la intervencion en el mercado
cambiario.

El gréfico 3.6ilustrademejor manerael
comportamiento delosBancos Centralesen

periodo 1998-2001. Seutilizd estaserieporquedurante  pro de mantener la estabilidad cambiaria. Como se
ese periodo lapoliticacambiariase mantuvo relativa- observa, la mayoria de paises (siendo Nicaragua la
mente estable en los cinco paises de Centroamérica. excepcion) han mantenido un stock dereservassuficiente

Los datos que se utilizaron son los publicados  paracompensar labase monetaria(por encimade 100)
por el Consejo Monetario Centroamericano. en |os ultimos dos afios.



Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 25

Grafico 3.6

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano (http://www.cmca.or.cr)

A simple inspeccidon se observa una mayor
estabilidad de larazén de Reservas a Base Monetaria
en El Salvador, y una disminucion en estarazon para
Nicaragua, o que puede atribuirse a las elecciones
presidenciales que se efectuaron afinesdel 2001 en ese
pais.

3.2.1 La relacién con
el tipo de cambio real

Lamayoriade estudiosrealizados hastalafecha
encuentran que uno de los mayores beneficios que
otorgan losregimenes detipo de cambio creiblemente
fijos es la disminucion en la volatilidad del TCR.
Dicho de otra forma, con un tipo de cambio fijo el
preciorelativo delossectorestransablesy notransables
es mas estable, con lo que aumenta la certidumbre
sobrelarentabilidad delos sectores econdmicos. Esto
debieratraducirse en mayor comercio einversion para
los paises?®.

Para analizar si los paises de Centroamérica
presentan diferencias en la volatilidad del tipo de

26 Entre los estudios mas conocidos se encuentran los de
Mussa (1986), Eichengreen (1988). Sin embargo, autores
como Kent y Naja (1998) argumentan que la volatilidad del
tipo decambioreal bajo regimenesflexiblesno essustancialmente
mayor que la que resultade un esquemade tipo de cambio fijo.

cambio real, se realizé una regresion en la que la

variable dependiente es el valor absoluto del cambio

porcentual mensual en el tipo de cambio real bilateral
definido por el Consejo Monetario Centroamericano.

Lasvariablesexplicativasson: unavariabledummy
guetomael valor de 1 parael caso de El Salvador, y otra
variable dummy que tomael valor de uno parael caso
de CostaRica.

Lajustificaciontedricaparalainclusiondeambas
variables es la siguiente:

e Para el caso de Costa Rica, el sistema de
minideval uaciones sigue unareglatal quepretende
mantener el tipo de cambio real estable (la
devaluacion se realiza en base a diferencias de
tasas de inflacion doméstica e internacional), por
lo que apriori esperariamos que el coeficiente de
estavariable seanegativo, esdecir, que el sistema
cambiario lleve a una menor volatilidad del tipo
de cambio real.

e Parael caso de El Salvador, en el que el tipo de
cambio sehamantenidofijo, también esperariamos
gue la volatilidad del tipo de cambio real sea
menor, yaque, Como recién semenciono, lamayoria
de autores encuentraevidenciafavorable a menor
volatilidad del tipo de cambio real asociada a
regimenes de tipo de cambio fijo.

El periodo que abarco lamuestraesenero de 1998
hastaagosto del 2001. Delosresultadosde esaregresion,
| os coeficientes paraambos paisestienen signo negativo
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y estadisticamente significativo, o que se interpreta
como que CostaRicay El Salvador enrealidad presentan
unamenor volatilidad en el tipo decambioreal bilateral
con los Estados Unidos para el periodo analizado en
comparacion con el resto de paises. Es importante
destacar que el sistemadetipo de cambio fijo seguido
por El Salvador tiene el mismo efecto queel sistemade
minideval uacionesde CostaRica: reducelavolatilidad
del tipo de cambioreal.

Latransmisionde las

devaluaciones al tipo de cambio real

Otro topico importante en la discusion de los
regimenes cambiarios es el estudio de la relacion
entre devaluaciones y tipo de cambio real. Ello por
cuanto el atractivo de poder |l evar acabo deval uaciones
se reduce en la medida que ésta se desvanezca
répidamente en aumentos de precios y que por ende,
no tenga un efecto significativo en la competitividad
del pais (medida por el tipo de cambio real).

Para estudiar esta relaciéon para el caso de
Centroamérica el procedimiento que se utilizé fue el
siguiente:

e Setomaron datos mensual es desde enero de 1957
hasta octubre del afio 2000 de tipo de cambio, e
indices de precios para cada uno de los paises de
Centroaméricay para Estados Unidos.

e Se procedi6 a calcular el tipo de cambio real
bilateral con Estados Unidos paracadapaisdefinido

de la siguiente manera:

Donde E: tipo de cambio nominal expresado
como nimero de unidades de moneda local por délar.
P*: indice de precios al consumidor de Estados

Unidos.

Pi: Indice de precios al consumidor del paisi.

e Finalmente seestandarizaron losindicestomando
el afio 1995 como afio base para cada pais.

e Seutilizaronvectoresautorregresivos (VAR) para
analizar la relacion entre tipo de cambio real y
tipo de cambio nominal?’. Seincluyeron 6 rezagos,
es decir, la posibilidad de que el tipo de cambio

27 El enfoque de VAR resulta Gtil cuando |as series presentan
causalidad bilateral, tal es el caso de las series de TCR y tipo
de cambio nominal.

28 CEPAL (2000).
29 Consejo Monetario Centroamericano (http://www.cmca.or.cr)

30“Algunosestudiosrecientessefialan, paralapoliticamonetaria,
un primer efecto (pequefio) sobre el producto a los 2-3
trimestres, con un maximo a los 8-12 (Rosembaum 1985,
Romer y Romer 1989)”. (Argandofia 1996)

nominal tenga un efecto de hasta seis meses en el
tipo decambioreal bilateral.

El resultado que se obtuvo fue que el tipo de
cambio real no guarda una relacién estadisticamente
significativa con el tipo de cambio nominal. En otras
palabras, el tipo de cambio nominal parecierano tener
un efectosignificativoenel tipodecambioreal inclusive
en el muy corto plazo (6 meses 6 menos).

Esta conclusion se repite para todos los paises
analizados. (Ver resultadosen el anexo deregresiones).

En un estudio de la CEPAL se analiza en Costa
Rica, El Salvador, Guatemalay Honduras, larelacién
entre el tipo de cambio real y una serie de variables,
entre las que se encuentra las devaluaciones?®. El
resultado que se obtiene es que en todos | os casos las
devaluaciones mostraron gjercer un efecto positivoy
estadisticamente significativo en el tipo de cambio
real. Sinembargo, estavariabl e presentd unael asticidad
baja, lo quereflejael bajoimpacto delasdeval uaciones
sobre el tipo de cambio real.

3.2.2 La importancia de la
autonomia en la politica monetaria

Cuando se realiza la pregunta de cual es el
principal costo de la adopcién de un régimen de tipo
de cambiofijo, larespuestade lamayoriade analistas
de la region es la pérdida de la autonomia de la
politica monetaria. En esta seccion analizamos si
renunciar atal herramientarepresentaun gran sacrificio
para los paises de Centroamérica.

En teoria, un régimen cambiario mas flexible
deberia servir como arma para ayudar a suavizar las
fluctuacionesdelaactividad econémica. En este sentido,
esperariamos a priori que en los paises con mayor
flexibilidad cambiaria la tasa de interés tenga un
comportamiento prociclico si es que la autoridad
monetaria tiene como objetivo la reduccién de la
volatilidad en la actividad econdmica.

Paraestudiar este punto se corrieron regresiones
para cada pais, donde la variable dependiente es la
tasa de interés activa publicada por el CMCA?° con
diferentes rezagos y la variable explicativa es la
variacion porcentual delatendencia—ciclodel IMAE,
definido por la misma institucion.

La incorporacion de los rezagos refleja la
posibilidad de quelaautoridad monetariade cada pais
actue bajo el supuesto que la politicamonetariaopera
con rezagos que en promedio oscilan entre uno 6 2
trimestres3°.

Enlasiguientetablase presentan | os coeficientes
con su respectiva significancia estadistica.
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Cuadro 3.4
VARIABLE DEPENDIENTE:
VARIACION PORCENTUAL DE LA TENDENCIA
— CICLO DEL IMAE
Tasa de Tasa de Tasa de
interés interés con interés con
del tres meses seis meses
periodo de rezago de rezago
Costa Rica 0.15* 0.10* 0.01
El Salvador 0.33* 0.16 0.04
Guatemala -0.40* -0.40* -0.36*
Honduras -0.11 -0.16* -0.18*
Nicaragua 0.06* 0.06* 0.01

L os coeficientes que aparecen con asterisco (*)
se interpretan como que la variable explicativa es
estadisticamentesignificativaaun nivel designificancia
del 5%. El periodo de la muestra es enero de 1998 a
agosto del 2001.

Los resultados se interpretan de la siguiente
manera:

e Lastasasdeinterés activas parael caso de Costa
Rica, El Salvador y Nicaragua exhiben un
comportamiento prociclico parael periodo analiza-
do, esdecir quelatasadeinterés sube en periodos
que la actividad econdmica es pujante (reflgjado
por unamayor variacioéndel IMAE), y bajalatasa
de interés cuando la actividad econémica esti
estancada. Este resultado se deriva apartir de los
coeficientespositivosy estadisticamentesignifica-
tivos que se encontraron para estos paises (0.15,
0.33 y 0.06, respectivamente).

e Parael caso de Guatemala existe evidenciade un
comportamiento anticiclico de latasa de interés,
inclusivesiendo estadisticamente significativo con
6 meses de rezago.

e Honduras seguiria un patron similar al de Guate-
mala, con la diferencia que la tasa de interés
contemporanea no guarda relacion significativa
con el IMAE.

En Steiny otros (1999) serealizaun test similar,
con el objetivo de analizar lareaccion de las tasas de
interés reales al componente ciclico del producto,
medido comoladiferenciaentrelaproduccionindustrial
actual y su componente ciclico de tendencia. Los
paises analizados fueron Costa Rica, El Salvador,
Guatemalay Panam4, con datos mensual es entre 1986
y 1999. Los resultados obtienen un comportamiento
anticiclicoy significativo parael caso de Panamay El
Salvador (ambos con hard pegs); prociclico en Costa
Ricay neutral en Guatemal a.

Enotras pal abras, un comportamiento prociclico
significa en este caso que las tasas de interés tienden
a ser mas altas cuando el producto esta por debajo de
su nivel de tendencia.

A continuacion se replican los resultados
encontrados en ese estudio:

Cuadro 3.5
VARIABLE DEPENDIENTE:
TASA DE INTERES REAL DOMESTICA
DE CORTO PLAZO3!
GAP entre No. de

Constante | produccion actual|/observaciones
y de tendencia

Costa Rica 0.22 -89.33* 156
El Salvador 5.10* 10.03* 61
Guatemala -0.88* -2.72 73
Panama 5.89* 23.53* 48

En todo caso, los resultados de Stein parecen
confirmar laideade quelamayor flexibilidad cambiaria
para |l os paises centroamericanos no ha colaborado a
reducir la volatilidad de los ciclos econémicos.

En el mismo estudio (Stein y otros 1999) se
analizan otros costos asociados a la pérdida de
independencia monetaria. En particular, se estudian
los efectos de movimientos en la tasa de interés
internacional sobre latasa de interés doméstica bajo
distintos regimenes cambiarios. En teoria, regimenes
mas flexibles permitirian aislar de mejor manera las
tasas de interés nacionales de las internacional es.

Sin embargo, los autores citan evidencia que
contradicetal predicciontedrica, yaquea gunosestudios
encuentran que mayor flexibilidad cambiaria en los
paises de América Latina no se traduce en mayor
autonomia de las tasas de interés domésticas con
respecto acambiosen latasadeinterésinternacional.

Endefinitiva, losresultadosde ese estudio apoyan
la idea de que los costos asociados a la pérdida de
autonomia monetaria para el caso de los paises de
Centroamérica serian muy pequefios, ya que la mayor
flexibilidad cambiaria de algunos de los paises de la
region no setraduce en unapol iticamonetariaanticiclica.

Adicionalmente, en Caceres (2001) se estudiala
respuestadelastasasdeinterésactivasdelos sectores
bancarios a cambios en las tasas de los mercados
cambiarios, y se concluye que, para el caso de El
Salvador esta respuesta es muy lenta, alavez que en

31 Las variables con asterisco (*) son estadisticamente
significativas al 5%.
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Guatemalaesinexistente. Esto significariaque el uso
de politicamonetaria pierde su atractivo en vista que
laefectividad delatransmisién es practicamente nula.

Se puede concluir que laevidencia apunta a que
la pérdidade politica monetaria que acompafiariaala
adopcion de régimen de tipo de cambio fijo es un
costo irrelevante para los paises de la region.

3.2.3 La pérdida del senoreaje
asociada a la dolarizaciéon

En el estudio “Pasado, Presente y Futuro del
Proceso de I ntegraci 6n Centroamericano” 3? serealiza
unaestimacion delaimportanciaderecursosen concepto
de sefioreaje alos que renunciarian los paises si éstos
optan por adoptar la dolarizacion.

En este estudio se distingue entre dos tipos de
sefioregj e:

e EIl “sefioreaje acervo” que refleja el costo de
adquirir los dolares necesarios para sustituir la
moneda nacional por la divisa extranjera.

e El “seforeagje flujo” que se puede medir ya sea
con la pérdida de intereses sobre activos que se
colocan en territorio nacional o extranjero; o a
travésdel poder decompradelaemision monetaria.

En el Cuadro 3.6 se muestran los célculos para
éstos dos tipos de sefioreaje estimados en el estudio.
A partir de esta informacién se puede concluir
que los paises que perderian mas por la dolarizacion
en términos de sefioreaje son Honduras y Nicaragua.

3.3 LA R]ELACI()N
CON LA POLITICA FISCAL

El temafiscal suelevincularsealadiscusion cambiaria
en cuanto a que la adopcién de un régimen de tipo de
cambiofijosignificaqueel Unicoinstrumento disponible
parael control delaactividad econémicaeslapolitica
fiscal. Ademas, este elemento es particularmente
importante parael caso centroamericano, yaque como
se vera en el siguiente capitulo, muchos analistas
tienden aconsiderar queresolver el temafiscal deberia
ser una de las prioridades de politica econémica.

En este sentido, se percibe a la politica fiscal
como fuente de inestabilidad en las economias, y
puede ser un elemento importante paraexplicar cierta
reticencia a sugerir cambios en la politica cambiaria.
Dicho de otra forma, muchos opinan que una politica

32 Trabajo publicado por las Naciones Unidas y la CEPAL,
noviembre 2001.

Cuadro 3.6
PARTICIPACION DEL SENOREA]E 1980 — 1999
(PROMEDIOS)

Sefioreaje acervo como | Seifioreaje flujo como

proporcion del PIB proporcion del PIB

Costa Rica 4.0 1.5
El Salvador 3.7 1.9
Guatemala 4.1 1.5
Honduras 5.9 2.2
Nicaragua 5.5 2.1

fiscal adecuadaesun prerrequisito paralaadopciénde
ladolarizacion.

En los ultimos afos, algunos paises de Centro-
américahanintentado sustituir deudainternapor externa
previniendo un flujo de caja mas favorable al pagar
menores intereses y contar con horizontes de pago
mayores. Sin embargo, esamedidano esdeusoinfinito.
Al respecto, la discusion de si importa o no el monto
del déficit fiscal en unaeventual dolarizacién, conduce
a2 posiciones: Unaplanteaqueesirrelevante dado el
tamario delas economias centroamericanas; asi, el uso
de deuda externa para cubrir el déficit fiscal, no
provocarianingun “crowding-out” en el sector privado
al no afectar latasadeinterés. Laotraposturaplantea
la preocupacidn de la restriccion presupuestaria
intertemporal de un pais en la que se puede llegar un
momento en que“ el mundo” no esté dispuesto aseguir
financiando el gasto de un gobierno.

También en ladiscusion de cémo solucionar |os
problemas de déficit fiscal surge la idea de la
privatizacién. Sin embargo, es cuestionable la
privatizacién en ese sentido, ya que éstas se tienen
que justificar por razones de eficiencia econémicay
no para solucionar excesos de gasto del gobierno. Es
mas, lapresi 6n por obtener ingresos por privatizaciones
puede llevar a privatizar incumpliendo la premisa de
la eficiencia econdmica y sin utilizar un proceso
transparente de licitacion. Esto podria culminar en el
simpletraslado de un monopolio publico auno privado,
y aumentar la corrupciény el desencanto por lalabor
fiscal.

Si bien es cierto la politica fiscal de los paises
parece no cumplir un rol de estabilizacion del ciclo
econdmico, también se puede argumentar que el
desempefio fiscal de los paises de la region tampoco
ha sido excesivamente imprudente (en comparacion
con otros vecinos latinoamericanos).

En todo caso, el propdsito de esta seccion no es
dictar si los paises de la region cuentan con las
caracteristicas fiscales apropiadas para emprender
reformasen materiacambiaria, sino exponer losvinculos
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fiscales—cambiarios que suelen surgir, y presentar la
complejidad de ladiscusién.

Como severaen el siguiente capitulo, el énfasis
en el temafiscal obligaaintroducirlo dealgunaforma
entrelostemasaconsiderar enladiscusion cambiaria.

3.4 CONCLUSIONES

e Centroaméricasiguesiendo unaregién heterogénea:
Costa Rica muestra indicadores de calidad de
vida mucho mas elevados que el resto de paises.

e Sinembargo El Salvador y Guatemalahan logrado
al canzar estabilidad macroecon6micaen ladltima
década.

e Lospaiseshanllevadoacabounimportantegrado
de intervencidn en sus mercados cambiarios. Ello
se deduce a partir delavariabilidad observadaen
las Reservas Internacional es en poder del Banco
Central de Reservas, lacual hasido méas altapara
CostaRica, Guatemala, Hondurasy Nicaragua, en
comparacion con El Salvador, pais con régimen
de tipo de cambio fijo.

e El alto grado de intervencion en los mercados
cambiarios puede tener efectos negativos en la
economiaatravésde mayor incertidumbre, y dela
posibilidad de que tales intervenciones generen
distorsiones en el tipo de cambio real.

Se encontré evidencia a favor de una menor
variabilidad del tipo de cambio real para Costa
Ricay El Salvador.

Unamenor variabilidad del tipo de cambio real es
deseable por cuanto es probable que la mayor
certezasobrelarentabilidad delos sectoresgenere
efectos positivos en lainversion y el comercio.
El sistemade minideval uaciones de CostaRicano
es superior al sistemade tipo de cambio fijo de El
Salvador paralograr menor variabilidad en el tipo
de cambio real bilateral con los Estados Unidos,
en el periodo analizado.

No encontramosevidenciade queexistaunarelacion
estrecha entre tipo de cambio nominal y tipo de
cambioreal, lo cual significaquelasdeval uaciones
parecen no tener un efecto de aumento en el tipo
de cambio real, inclusive en el corto plazo.
Laevidenciaparece sefialar que perder laautonomia
en materia de politica monetaria no es un costo
muy alto para los paises de Centroamérica, €l
sefioreaje pareciera ser un costo mas importante
asociado a una dolarizacion.

Lapoliticafiscal puedejugar un papel importante
en atrasar cambios importantes en la politica
cambiariay monetaria.
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CAPITULO IV

LA CONSULTA A LOS DIFERENTES
SECTORES SOBRE EL TEMA CAMBIARIO33

...No tenemos una opinién a priori en cuanto
anuestrareaccion al conceptodeladolarizacion....
A nuestro parecer, no seria apropiado para las
autoridades de Estados Unidos extender su red de
supervision bancaria, ofrecer acceso al redescuento
delaReservaFederal, o ajustar lasresponsabilidades
de supervision bancaria o los procedimientos o la
orientacion dela politica monetaria estadounidense
por la decisién de otro pais de dolarizar su sistema
monetario34.

En esta seccion se documentalaopinién sobre el tema
cambiario que tienen diversos analistas de la region
centroamericana. Los topicos que se abordan son: la
convenienciade contar con un sistemacambiario comun
en el area; lapercepcion de los costosy beneficios de
cadaalternativacambiaria; el vincul o con otrostemas
econdmicoseinstitucionalestalescomo laestabilidad
macro, lacompetitividad delaeconomia, laconduccion
y efectividad de las politicas fiscales, monetarias y
cambiarias; asi como el desempefio del mercado |aboral
y del financiero. Para obtener la informacién se
disefi6 una encuesta con preguntas ligadas a cada uno
de estos temas®.

El objetivo era tratar de encuestar la mayor
cantidad deanalistasdelaregion que dealgunamanera
cumplan con uno o mas de los siguientes criterios:
conocedores de temas econémicos; generadores de

33 En este capitulo hay que reconocer el apoyo y colaboracién
de un grupo de personas. Por un lado Elias Ventura e Ignacio
Rodriguez por sus habilidades en Excel. Por otro, Pablo
Rodas, SilviaRodasy PaulaTobiasde ASIES, que enviaron la
encuestaasu base dedireccioneselectronicas. Waldo Jiménez,
y Maria Teresa Deras, que también colaboraron enviando
direcciones electronicas. Finalmente agradecemos a las 73
personas que contestaron la encuesta, y aunque no podemos
citarlos a todos por razones de confidencialidad, al menos
mencionaremos a quiénes accedieron a poner su nombre en la
encuesta: MariaC. Castro Mazariegos, René Hernandez Céaceres,

opinion en la poblacion; vinculados con la toma de
decisiones de politica econémica; y afectados en su
actividad empresarial por las decisiones de politica
cambiaria que se adopten en el pais.

Queremosdejar en claro que no esposible afirmar
gue los resultados de la encuesta reflejen con un
determinado margen de confianza las opiniones de
cada pais o del area centroamericana. No se buscé
encontrar resultados que muestren la opinion del
ciudadano promedio de cada pais, lo que habria
requerido definir un tamafio de muestraapropiado por
pais. En cambio, el enfoque consiste en realizar una
encuesta a profundidad, dirigida a un grupo de la
poblacion conocedora de | os temas involucrados.

El andlisisdelainformacion obtenidaserealizara
de la siguiente forma:

Primero se presentan losrasgos generales de los
encuestados, posteriormente, la opinion de los
encuestados con respecto a los siguientes aspectos:
e Percepcion de la estabilidad macroeconémica
e Opiniodn sobre la competitividad.

e Calidad de las instituciones (Mercado laboral,
financiero y capacidad del Banco Central para
actuar como prestamista de Ultima instancia).

e Opinidon sobre la conduccién de la politica
econdmica (Opiniones sobre el desempefio de la
politicafiscal, la politica monetariay cambiaria,

César Enriquez, Marlon Jerez, CarlosImendia, Donald Briones,
Carlos Acevedo, Sigfrido LeelL., Geovanny Barboza Ramirez,
Edwin Eduardo Vega Araya, Jorge Arturo Fallas Madrigal,
Gustavo Adolfo Rodriguez, Gustavo Ortegay Fernando Estrada.
Para todos el agradecimiento por su paciencia en llenar una
encuesta tan larga.

34 Robert Rubin, Secretario del Tesoro de Estados Unidos.
Discurso antelaEscuel ade Estudios | nternacional es Avanzados,
Washington D C, 21 de abril de 1999.

35 Las personas interesadas en la encuesta, pueden solicitarla
a los autores.
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y las prioridades que se perciben de politica
econémica).

Enlasiguiente seccion se presentalapercepcion
delosencuestados con respecto alos costosy beneficios
asociados a diferentes regimenes cambiarios.

Finalmente, se sefiala la recomendacion de los
encuestados con respecto al rumbo que deberiaseguir
la politica cambiaria de su paisy se evalUa la opcién
de una Centroamérica integrada monetariamente.

4.1 RASGOS GENERALES

La encuesta fue contestada por 73 personas, de los
cuales 85% son hombres.

La mayoria de las observaciones provienen de
Guatemala (20) y El Salvador (19); luego Costa Rica
(14) y finalmente Honduras y Nicaragua, con 10
observaciones cada uno.

Como podria preverse dada la naturaleza del
tema cambiario, la mayoria de los encuestados son
economistas, luego les siguen los ingenieros y los
administradores. Enlacategoriadeotrosseincluyeron
las siguientes carreras: Ciencias Juridicasy Sociales,
Sistemas de Informacién, Contaduria Pudblica y
Relaciones I nternacionales.

Algunos de los ingenieros y administradores
tienen una especializacion en economia y trabajan
como economistas (en especial los ingenieros).

Para clasificar los lugares de trabajo de los
encuestados se crearon 9 categorias que se presentan
en el cuadro 4.1.

Valelapenadestacar que 48 de los encuestados
afirma, ya sea que en su trabajo se genera opinion en
la ciudadania sobre temas econémicos, o que en éste
se disefian | as politicas econdmicas del pais, séloen 5
casos no hay relacion directa con el tema cambiario.

Una presentacion con mayor detalle de las
instituciones representadas por los encuestados se
muestra en el cuadro 4.2.

De los anteriores cuadros se explica el alto
porcentajedelasrespuestasdirigidasalasalternativas
de generar opinion ciudadana y disefio de politicas;
basicamente por las observaciones que provienen
principalmente de Universidades-Centrosde I nvestiga-
ciény del Banco Central-Ministeriosrespectivamente.

Como vemos, los lugares de trabajo de los
encuestados reflejan el nivel de conocimiento de los
mismos con respecto al tema cambiario.

Al preguntarles alos encuestados larazon por la
cual tienen interés en el tema cambiario, la mayoria
coincidié enquesuinterésprincipal enel temacambiario
recaiaen que se consideran personasinteresadas en el
rumbo de la economia; la segunda alternativa elegida
fue el hecho detener cuentas de ahorro en dolares en
el pais deresidencia—esarazén fue el egidacon mayor
“intensidad” en Costa Ricay en Nicaragua-.

Otro indicador de la calidad de las respuestas es
el alto nivel académico de quiénes la contestaron: el
57% tiene un grado de maestriay un 11% doctorado.

Otro indicador Util para ponderar la calidad de
las repuestas es la experiencia profesional de los
encuestados, que se refleja en parte, en las edades de
losmismos. El 51% delos encuestadostiene entre 31
y 40 afnos, un 21% entrelos 41y 50 afos, y 10% tiene
mas de 51 afios.

En las secciones siguientes |os resultados de la
encuesta aparecen en una serie de cuadros, donde se
presentan los puntajes asignados a cada una de las
alternativas evaluadas segun el tema analizado. Los
puntaj es aparecen consolidados por el areacentroame-
ricana y de forma separada por cada pais y estan
comprendidos en una escala de 0 a 10, siendo 10 el
puntaje maximo posible.

Gréafico 4.1
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Cuadro 4.1
Actividad del lugar de trabajo/profesion Admon. de | Economista | Ingeniero Otros Total
Negocios
Exportadora 1 2 1 1 5
Utiliza servicios financieros internacionales 1 8 9
Es actividad exportadora e importadora a la vez 1 1 2
Exportadora e importadora y utiliza servicios financieros 1 1 2 4
Genera opinién en la ciudadania sobre los temas econémicos 2 23 1 26
Disefia las politicas econémicas del pais 16 5 1 22
No hay ninguna relacién con el tema cambiario 4 1 22
Total 6 54 9 73
Cuadro 4.2
Institucion que representa/profesion Admon. de | Economista | Ingeniero Otros Total
Negocios
Banco Central 10 4 14
Bancos Comerciales 3
Instituciones Auténomas 5 1
ONG 1 1 1 3
Universidades y Centros de Investigacion 2 13 1 16
Instituciones, Bancos y Agencias
Multilaterales de Desarrollo 5 5
Empresa Privada 8 9 1 1 14
Ministerios del Gobierno 5 1 1
Gremiales 1 3 1
Total 6 54 9 4 73

4. 2 LA OPINION SOBRE LOS TEMAS
ECONOMICOS, INSTITUCIONALES
Y DE CONDUCCION DE POLITICA

4.2.1 Los temas econdmicos

4.2.1.1 La estabilidad macro

Comoindicador delaestabilidad macro seutilizara
la percepcion del comportamiento de la inflacién en
cada pais centroamericano. Los puntajes de las
alternativasdelapreguntaen cuestién se presentan en
el cuadro 4.3.

Laprincipal percepcionanivel centroamericano
(columna CA) es que la inflacién ha estado en los
Ultimos afios en niveles deseables. Ello por cuanto
ésta es la alternativa que recibe mayor puntaje (10),

seguida por la alternativa de que deberia reducirse
(5.3).

Sin embargo, es importante conocer el grado en
guetodoslos paises comparten |apercepcién anterior,
y por ello se han agregado columnas para cada pais.
Claramente se observaque en El Salvador, Guatemala
y Nicaragualaalternativamaselegidaesquelainflacion
haestado en nivelesdeseabl es, pero que en El Salvador
tal apreciacion es mucho mas fuerte que en los otros
dos paises. Dicho de otra manera, en El Salvador
existe un mayor consenso con respecto aeseresultado
entrelos analistas. Como se observaen el cuadro, las
siguientes alternativas en El Salvador tienen puntajes
sumamente bajos a diferencia de los otros paises.

En Honduras y Costa Rica, por el contrario, la
opiniéon predominante es de inconformidad con los

Cuadro 4.3
PUNTA]ES ASIGNADOS ANTE EL TEMA DE LA INFLACION

Percepcion de la inflacion CA CR ES GT HN NI
15.a: Es uno de los principales problemas del pais 4.8 7.3 0.1 7.2 10.0 2.1
15.b: Ha estado en niveles deseables 10.0 6.3 10.0 10.0 3.5 10.0
15.c: Deberia reducirse 5.3 10.0 0.7 6.3 6.7 5.0
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Gréafico 4.2

resultados en materia de inflacién. Por una parte, en
Costa Ricalaalternativa con mayor puntaje es que la
inflacién deberiareducirse; mientras que en Honduras
el mayor puntaje lo obtiene la primer opcion: que la
inflacion esuno delos principal es problemasdel pais.
Para profundizar el andlisis de las diferencias entre
paises se utilizd unapruebadevarianzasy se encontré
gue el comportamiento de El Salvador es estadistica-
mente diferente al resto de paises. Esto significaque
el grado de consenso que existe entre | os encuestados
de El Salvador con respecto a que la inflacion se
encuentra en niveles deseables, no es compartido por
los otros paises.

En los comentarios recibidos sobre lainflacién,
existe acuerdo sobre los beneficios de una inflacion

COMENTARIOS RECIBIDOS
EN EL TEMA INFLACION

1. No hemos logrado la meta de inflacion de un digito que hace

tiempo buscamos como pais.

2. La inflacién debe reducirse a niveles internacionales.

3. Una inflacién baja y controlada es conveniente para el pais.

4. Aunque es alta (10%) es constante, expectativas claras

5. Se ha logrado reducir la inflacién, pero no se valoran los
beneficios de tal logro debido a que no ha aumentado el empleo ni

el ingreso.

6. Mejor un poco de inflacién (menos del 12%) y mas crecimiento
del PIB.
7. La inflaciéon es relativamente baja pero a un alto costo en

pérdidas operativas de la banca central, que en el futuro conlleva

a mayores presiones inflacionarias y cambiarias.

8. Lainflacion es un problema serio que atenta contra la estabilidad

y que el juego cambiario atentia y agrava a la vez.

9. Se ha mantenido baja segun el Gobierno, sin embargo la realidad
que ve en el diario vivir de la poblacién es més alta de lo indicado.

10. Depende en alto grado del comportamiento de las variables
fiscales y ese es un tema no resuelto en Guatemala. Recientemente
la inflacién ha sido méas alta que en afios previos.

11. La inflacién es un problema en el sentido de que se necesita

una mejor medicion

baja y predecible. Sin embargo, también se cita la
posibilidad deun“trade off” entreinflaciony actividad
econdmica, o que lainflacién baja se logre a costa de
pérdidas del Banco Central.

4.2.1.2 La competitividad:

Con respecto al tema de la competitividad, un
primer resultado que hay que destacar eslaunanimidad
en laopinién delosanalistas en reconocer que existen
mejores maneras de aumentar lacompetitividad delos
paises sin recurrir alas deval uaciones, por ejemplo a
través de mejoras a lainfraestructura.

Uno podria pensar que la eleccién de esta
alternativa es algo que se esperaba a priori, ya que la
aspiracion atener “unamejor infraestructura” esalgo
natural. Sin embargo este resultado también nos
revela la demanda por parte de los encuestados por
medidas méas permanentes para aumentar la competi-
tividad.

En el cuadro 4.4 se presentan los puntajes de las
alternativas consideradas excluyendo la alternativa
demejorar lainfraestructura. Estaalternativaseexcluy6
paraqueel cuadro capturedemejor maneralapercepcion
sobresi lapoliticacambiariahatenido efectospositivos,
neutros o nocivos en la competitividad.

En promedio para Centroamérica se concluye
quelapoliticacambiariahatenido efectos nocivos en
la competitividad. Sin embargo debe considerarse
gue la“intensidad” del voto estuvo muy dividida, ya
que practicamente recibi6 el mismo puntajelaopcion
gue ha sido positiva (10 versus 9.6).

Paratodos|os paises, excepto Guatemal a, parece
guelasopiniones son bastante mixtas, o sea, que no se
hallegado a un acuerdo en este tema. En Nicaragua,
Costa Rica y Honduras aunque todos eligen que la
politica cambiaria ha tenido efectos positivos se
encuentra puntajes “cercanos’ evaluando la politica
como nociva, lo que transmite lo dividido de las
opiniones. Para Guatemalaen cambio, laideade que
la politica cambiaria ha sido nociva tiene un puntaje
mucho mas alto que las alternativas restantes.
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Cuadro 4.4
El efecto de la politica cambiaria
en la competitividad ha sido: CA CR ES GT HN NI
14.a: neutro 6.8 2.7 10.0 4.2 5.5 5.0
14.b: nocivo 10.0 7.0 6.0 10.0 8.4 7.5
14.c: positivo 9.6 10.0 7.1 4.7 10.0 10.0
Cuadro 4.5
PUNTAJES ASIGNADOS ANTE EL TEMA DEL DESALINEAMIENTO DEL TCR
CA CR ES GT HN NI
43.a: El TCR esta sobrevalorado 6.8 1.7 1.9 8.5 10.0 7.0
43.b: No se puede afirmar si existe un desalineamiento del TCR 10.0 4.3 9.4 10.0 7.5 9.3
43.c: Existe un desalineamiento, pero no es severo 8.9 10.0 6.6 5.3 6.0 8.0
43.d: La trayectoria del TCR no depende del sistema cambiario 5.4 0.9 10.0 2.4 3.8 10.0

El temadedesalineamiento del tipo decambioreal
y el eventual perjuicioenlacompetitividad del pais, se
muestra en el cuadro 4.5. La alternativa que recibid
mayor puntaje en Centroamérica es que no es posible
afirmar con certezasi existe un desalineamiento del tipo
de cambio real; y recibe también un alto puntagje la
alternativade desalineamiento no severo. Cabe destacar
gue para el caso de Costa Ricay El Salvador no se
percibe un problema de desalineamiento severo.

Enlaprimer seccion seargumentd quel osregimenes
cambi ari os en ambos paises generan menor variabilidad
del tipo decambioreal, y probablemente esto coincida
con la percepcion de los analistas de que, bajo estos
esquemasesdificil que se genere unasobreval oracion
severa. En particular [lamala atencion el caso de El
Salvador, pais con esquemadetipo decambiofijo, que
parece descartar desalineamientosen el tipo de cambio
real.

El pais que parece tener el escenario mas claro
esCostaRica, yaquedeformamayoritariasedecidieron
por laterceraopcion (existe desalineamiento, pero no
€s severo), mientras que en los otros paises el puntaje
en segundo lugar es més cercano. Esto pareceindicar
la confianza de los analistas en el régimen cambiario
de esepais; régimen quefijametasen el tipo decambio

real, y que por ello es poco probable que se generen
desalineamientos severos por periodos prolongados.

4.2.2 Los temas institucionales:

Estapartesedesarrollautilizando lainformacion
de como perciben los encuestados el funcionamiento
de los mercados laboral y financiero, asi como la
evaluacion que ellos hacen delacapacidad derescatar
al sistema financiero que tiene el Banco Central.

4.2.2.1 El funcionamiento del mercado laboral

El temalaboral se evaluo con 8 alternativas que
se podian agrupar en: es un mercado laboral con poco
dinamismo; generapocos empl eos; presentaproblemas
de desempleo y subempleo; con regulacion laboral
gueentorpecelacreaci on deempleo; y con unatendencia
alabajaen los salarios reales.

Laalternativade mayor puntaje en Centroamérica
fue que “el mercado laboral requiere de fuertes
reformas”, al igual que en Guatemala y Honduras.
Como esusual, persisten diferentes percepcionesentre
paisesal calificar lasalternativas. En Nicaraguapareciera
que el problemalaboral es mas grave en comparacion

Cuadro 4.6
PUNTAJES ASIGNADOS EN EL TEMA DEL FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO LABORAL

CA CR ES GT HN NI
17.a: El Mercado laboral requiere fuertes reformas 10.0 7.2 7.6 10.0 10.0 7.8
17.b: Se generan muy pocos puestos de trabajo 8.1 5.7 6.0 8.1 5.8 10.0
17.c: Es muy dificil conseguir empleo 4.7 3.8 3.9 2.1 3.8 9.8
17.e: Existen problemas serios de subempleo 8.6 3.7 10.0 8.2 5.8 8.5
17.9: La regulacion laboral entorpece la generacion de mas empleos 4.5 10.0 3.8 2.0 2.9 1.5
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COMENTARIOS RECIBIDOS
EN EL TEMA LABORAL

1. Mercado poco flexible y tutelar, no apoya la competitividad del

pais.

2. Debe de flexibilizarse el mercado laboral sin generar costos

sociales adicionales

3. Mercado flexible sélo es a la baja. Menos salario real no se ha

traducido en mas demanda laboral.

4. Se necesita capacitar la mano de obra y generar empleos de

mayor valor agregado.

5. Es una economia poco productiva con salarios muy bajos reflejando
una fuerza de trabajo ineficiente y mal utilizada.

6. Urge hacer cambios en nuestro Cédigo de Trabajo de manera tal

que sea compatible con el proceso de globalizacion mundial.

7. Disminuir los costos de contratacién en términos de tiempo y
tasas impositivas es primordial. Adoptar sistema privado de pensiones
va también en ese rumbo

8. Es un mercado altamente competitivo sobre todo para la mano
de obra no calificada. Somos un pais receptor de “excedentes” de
mano de obra. El efecto de la inmigracién es notable, sobre todo
en labores agricolas (labores de cosecha, corta y recoleccién),
construccion, seguridad privada y servicios domésticos.

9. Los problemas recesivos con inflacién que atraviesan los paises
del &rea han hecho que por un lado se deprecien los salarios y por
otro las fuentes de trabajo van en detrimento.

10. Partiendo que no existen estadisticas relativas al empleo se
hace dificil conocer la realidad del mismo. Sin embargo, tomando
en consideracion a los empleados cotizantes al seguro social, se ha
observado que el mismo ha caido como proporcién de la PEA, lo
cual evidencia una caida en el empleo en la década de los noventa.

con el resto de paises, dadas las altas puntuaciones
gue obtienen las cuatro primeras alternativas.

4.2.2.2 El sistema financiero
A partir del cuadro 4.7 se puede concluir que se

percibe de forma mayoritaria en Centroamérica la

necesidad de llevar a cabo fuertes reformas en el
sistemafinanciero.

Es interesante observar que esa percepcion es
avalada por todos los paises, excepto El Salvador

LOS COMENTARIOS
DEL SISTEMA FINANCIERO:

1. Actualmente no sirve como intermediario financiero y no contribuye
al financiamiento de la inversion productiva. Es mas, el sistema
bancario es el principal poseedor de la deuda bonificada del

Gobierno y de la Banca Central.

2. Esuno de los sectores mas beneficiados con la dolarizacion, esto
Gltimo implica también la necesidad de fortalecer la regulacion ya
que no hay prestamista de uUltima instancia. Es necesario hacer
reformas para que el sistema financiero no abuse de su poder

oligopdlico.

3. Deben reformarse las leyes para evitar problemas de créditos
vinculados y de esa forma hacer méas sanas las cuentas de las
instituciones bancarias.

4. Necesita fortalecerse para no aprovecharse del consumidory dar

mejores tasas para incrementar el ahorro.

5. Dada la estancacion de la economia y la politica cambiaria del
pals, deberia haber un traslado real de baja en tasas de interés.

6. El sector financiero deberia ser mucho mas accesible para las
PYMES, debe cambiar en el sentido de facilitar el acceso al crédito
y podrian abrirse nuevas lineas de crédito especificas y con tasas

bajas para las exportaciones.

7. Se requieren sistemas alternativos solidarios informales -al
menos en el sector rural-

8. Deberia en el caso del pais haber una mayor regulacion del
Sistema Financiero por los entes oficiales, dado que este ha crecido
en forma amplia sin los controles que se dan en otros paises.

9. Supervision de grupos regionales debe fortalecerse y reenfocar
el tema de los microempresarios con otros esquemas de supervision,
mas apertura de informacién para el publico sobre el estado y
dindmica de cada IFI.

10. En el caso de C.R. El sector financiero es el que ha realizado las
mayores reformas, el quid del asunto reside en que no hemos
definido el papel que deben desempefiar los bancos estatales
dentro de la dindmica de desarrollo nacional, y en estos momentos
no se diferencian sustancialemente de los bancos privados.

Debe abrirse mas a la competenciay eliminar distorsiones entre los
bancos publicos y privados, inclusive privatizandolos y eliminando

la garantia estatal a los depésitos.

Cuadro 4.7
PUNTA]ES ASIGNADOS ANTE EL TEMA
DEL FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO

CA CR ES GT HN NI
16.a: Requiere fuertes reformas 10.0 10.0 6.9 10.0 10.0 10.0
16.b: Es un Mercado sélido 2.5 2.7 7.4 1.1 0.7 1.1
16.c: Va por buen rumbo 3.2 6.9 5.8 1.2 1.7 1.5

16.d: Ha tenido mayores ganancias con respecto al resto de la economia 5.4 5.3 10.0 4.0 5.7 1.7
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donde esa alternativa es la tercera en orden de
importancia.

A diferenciadel resto de paises, en El Salvador la
percepcion mas sentidaes que el sistemafinanciero es
un sector que ha obtenido mayores gananciasrelativo
al resto de sectoresde laeconomia. Por otraparte, los
salvadorefiostienen unaopinién masfavorable acerca
del funcionamiento de su sistema financiero que el
resto de centroamericanos —dados los puntajes en
16.by 16.c-

Esta situacion parece similar en alguna medida
en CostaRica, dado el puntaje de laalternativaqueel
sistema financiero va por buen rumbo. Parece pues,
que los costarricenses confian en que el sistema
financieromejoreen el tiempo. En Guatemala, Honduras
y Nicaragua tal esperanza no se alberga, dados los
valores tan bajos para 16.c.

4.2.2.3 La capacidad del Banco Central
de rescatar al sistema financiero:

Esta capacidad estaligada al temainstitucional
delaseconomiasporque hacereferenciaalaconfianza
que perciben los agentes econdmicos deunainstitucion
emblemética como lo es el Banco Central, en su
capacidad de accion para supervisar y defender al
sistemafinanciero anteproblemasdeiliquidez, solvencia
y/o corridas bancarias. Hay que recordar que la
pérdida de esa capacidad de prestamista de Ultima
instancia suele citarse como uno de los principales

Paraeval uar dichacapacidad seutilizalasiguiente
secuencia: primero se cuestionalaimportancia de un
Banco Central como prestamista de Gltima instancia,
y luego, si existen alternativas paraseguir cumpliendo
esafuncién unavez el paisharenunciado asu capacidad
deemitir dinero. El cuadro4.8 evallialarelevanciade
contar con el prestamista de Gltimainstancia.

Laprincipal alternativaanivel centroamericano
guejustificalanecesidad de contar con el prestamista
de Ultima instancia es evitar potenciales quiebras
bancarias, razon que es elegida en primer lugar en El
Salvador y Guatemala. En Costa Rica, Honduras y
Nicaragua, la percepcion de la importancia del
prestamistade Ultimainstanciaesmayor paraasegurar
los depésitos del sistemafinanciero. Entodo caso se
puede afirmar quelosencuestadosaprecian laexistencia
del rol de prestamista de ultima instancia que puede
[levar a cabo el Banco Central.

El cuadro 4.9 presenta |l os puntajes asignados a
la posibilidad de recuperar la figura del prestamista
deultimainstancia. Laalternativamasrelevanteesla
del manejo de un fondo de liquidez compuesto por los
encajesy reservasinternacional es que superen labase
monetaria (46.c).

Enresumen, delas preguntas analizadas se puede
concluir que se identificaal Banco Central como una
garantiadel sistemafinanciero enlamedidaqueutilice
su funcion de prestamista de Gltima instancia para
evitar quiebras bancarias y que responda por los

costos de un “hard peg”. depositos. De dénde deben salir los recursos para
Cuadro 4.8
PUNTAJES ASIGNADOS ANTE EL TEMA LA NECESIDAD DE
CONTAR CON EL PRESTAMISTA DE ULTIMA INSTANCIA

CA CR ES GT HN NI
44.a: Es necesario para evitar potenciales quiebras 10.0 8.0 10.0 10.0 7.5 6.8
44.b: Es necesario para asegurar los depositos del sistema financiero 9.4 10.0 6.0 7.8 10.0 10.0
44.c: Su efectividad es muy reducida 7.2 5.7 6.2 7.2 9.6 3.6
44.d: La intervencion del Banco Central termina agravando las crisis 6.2 2.8 4.8 8.2 10.0 2.5

Cuadro 4.9
LA POSIBILIDAD DE RECUPERAR EL PRESTAMISTA DE
ULTIMA INSTANCIA EN UN PAIS QUE YA NO EMITE SU PROPIA MONEDA

CA CR ES GT HN NI
46.a: Es posible si se logra compartir sefioreaje con Estados Unidos 4.5 5.3 4.3 4.9 0.0 4.6
46.b: Si existe un “Banco Central” centroamericano que asuma esa
funcién endeudandose en el resto del mundo 6.5 4.7 4.5 5.6 10.0 10.0
46.c: Si cuenta con un fondo de liquidez generado por las exigencias
de encajes a los bancos comerciales y la administracién de reservas
internacionales netas que exceden a la base monetaria 10.0 10.0 10.0 10.0 8.0 8.4
46.d: No existe posibilidad de recuperar esa funcién. 5.6 4.2 4.6 9.7 4.0 2.4




Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 37

COMENTARIOS RECIBIDOS

1. No es necesaria la figura del Banco Central como prestamista de

Gltima instancia

2. Es necesario mejorar la supervision financiera

3. Su principal papel es prevenir el quiebre del sistema de pagos
maés que evitar quiebras

4. Para evitar corridas bancarias provocadas en momentos de

cambios de expectativas por parte de los agentes econémicos.

5. Solo seria necesario en caso de crisis sistémicas.

6. A mi juicio, esa funcién de prestamista se puede ejecutar en el
tanto exista una supervision prudencial, que permita intervenir
oportunamente. A su vez, se ha de tener claro la diferencia entre
problemas de liquidez y problemas de solvencia, sino la funcién de
prestamista de Ultima instancia, seria una limitacién a la accién
disciplinadora del mercado de “premiar a los eficientes” y “excluir”
a los ineficientes. Por otra parte un uso excesivo de esa facultad
del banco central, mejor dicho un abuso de ella, se convertiria en
una fuente constante de expansién monetaria y por tanto de

presiones inflacionarias.

7. El prestamista de ultima instancia, funciona para problemas
ocasionales (mas bien aislados) de liquidez, no de solvencia. Pero
ha de ser cuando es un problema “idiosincratico” de una institucién
financiera. Pues si se trata de varias instituciones o del sistema en
general, la capacidad del banco central es limitada. En dicho caso
el banco central se encuentra en la disyuntiva de “salvar” instituciones
gue no son solventes, con el propdsito de evitar una propagacion
del panico y una quiebre del sistema financiero, a costa de alta
inflacién. Creo que Chile registra uno de estos episodios en los
80’s.

desempefiar tal funcién no queda en una alternativa
Unica: los guatemaltecos se inclinan por la capacidad
de emitir dinero, los demas paises ponderan mas la
capacidad deadministrar encajesy reservasinternacio-
nales sobre la base monetaria; y el apoyo externo en
lineas de crédito y cooperacion internacional.

4.2.3 La conduccién
de la politica econémica

Esta seccion examina las percepciones de los
encuestados sobre el desempefio de la politica fiscal,
lamonetariay cambiaria, y delo que se considera son
las prioridades para guiar la politica econémica.

4.2.3.1 El desempeiio de la politica fiscal:

Para evaluar el tema fiscal se elaboraron 8
alternativas que pueden agruparse de la siguiente
forma:

e Se ha intentado hacer reformas pero no se ha
logrado mucho dado lo complicado que es hacer

cambiosimportantes—alternativas18.c, 18.f y 18.g-

e No se ha hecho nada por arreglar |os problemas
fiscales—bajarecaudaciontributariay déficit fiscal -
y no seleencuentrasentido alapoliticafiscal que
se estarealizando—. Ademas existen problemasde
corrupcion en el manejo fiscal. Las alternativas
son: 18.a, 18.b, 18.d, 18.ey 18.h.

Las?2 clasificacionesanteriores pueden conside-
rarse como: un grupo de criticas “medianas”, y otro
de criticas “fuertes” al manejo fiscal del pais. La
mayor diferencia en puntajes entre criticas fuertes 'y
medianas, se interpreta como mayor malestar con la
politicafiscal. Lamayor diferenciaocurreen Guatemala,
Hondurasy Nicaragua.

El cuadro 4.11 con el detalle de cada una de las
puntuaciones paralas 8 alternativas, reafirmalo visto
en el cuadro agregado —lascursivasson lasalternativas
de criticas medianas-.

EnCostaRica, las5 alternativasde mayor puntaje
parecen reflejar una cierta frustracion respecto a que
se hanintentado hacer reformas pero no se haavanzado
mucho, y los problemas fiscal es persisten.

Hondurasy Nicaragua estan de acuerdo en darle
el mayor puntajeal hecho queel “gasto publico depende
demasiado de financiamiento externo einterno”. Esto
no es de extrafiar, dados los altos niveles de deuda
externague mantienen estos dos paises. En Honduras,
similar alo que sucede en CostaRicay El Salvador, se
otorgaun “alto” puntajealasopciones18.cy 18.d, lo
que también reflejalafrustracion y poca credibilidad
en el gobierno en su compromiso por ordenar las
finanzas publicas.

4.2.3.2 El desempeiio de la

politica monetaria y cambiaria:

Al igual queenlapoliticafiscal, lasalternativas
se pueden agrupar en 2 categorias; en este caso segln
opiniones favorables y desfavorables:

e Lapolitica monetariay cambiaria ha ayudado a
reducir la volatilidad de variables econémicas
clavesy alavez hatenido un efecto positivo en la
competitividad —alternativas21.by 21.erespecti-
vamente-.

Cuadro 4.10
COMPARACION ENTRE
LAS CRITICAS “MEDIANAS” Y “FUERTES”
AL DESEMPENO DE LA POLITICA FISCAL

Criticas CA CR ES GT HN NI

“medianas” 4.7 6.1 6.7 3.1 3.9 4.9
“fuertes” 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
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Cuadro 4.11
PUNTAJES ASIGNADOS AL DESEMPENO DE LA POLITICA FISCAL

CA CR ES GT HN NI
18.a: No ha mostrado un rumbo ni coherencia definido 10.0 7.7 7.2 10.0 6.5 6.3
18.b: Es irresponsable porque siempre resulta en déficit fiscal 4.5 7.6 2.6 2.9 5.8 2.1
18.c: Hay poco espacio o interés para mejorar la recaudacién tributaria 7.1 10.0 9.3 2.4 9.2 3.1
18.d: Ha demostrado histéricamente un
bajo compromiso para ordenar las finanzas publicas 7.5 8.2 10.0 3.3 8.1 5.0
18.e: Existen problemas de corrupcién en el manejo fiscal 4.8 4.8 2.1 4.2 5.8 3.4
18.f: Dadas las posibilidades de hacer politica ha mostrado
un buen desempefio 2.5 3.1 3.6 0.5 3.3 2.5
18.9g: Los intentos por ordenar las finanzas publicas han sido infructuosos 5.8 7.6 4.8 4.0 1.2 7.5
18.h: El gasto publico depende demasiado
del financiamiento externo e interno 6.0 5.5 4.6 2.0 10.0 10.0

Cuadro 4.12
COMPARACION ENTRE LAS
OPINIONES POSITIVAS Y NEGATIVAS
AL DESEMPENO DE LA
POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA

Criticas CA CR ES GT HN NI
“positivas” 3.7 9.2 2.0 3.0 2.6 5.5
“negativas” 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

e Lapoliticamonetariay cambiariano haayudado a
reducir lavolatilidad devariablesecondmicasclaves,
esinestabley responde conlentitud, se hacentrado
en defender el tipo de cambio y no se le encuentra
un rumbo definido —alternativas21.a, 21.c, 21.dy
21.f-.

Losresultados agregados por opiniones positivas
y negativas muestran que en Costa Rica hay una
opinién muy balanceadaquedifieredel resto de paises:
en promedio las opiniones positivas obtienen casi el
mismo puntaje que las negativas. La mayor brecha

ocurre en El Salvador, es decir que existe un mayor
acuerdo en ese pais con respecto a que la politica
monetariahatenido unimpacto negativo. Enel cuadro
4.13 se observa que en El Salvador se |le asignan las
més bajas calificaciones a las opiniones positivas
(que se encuentran en letra cursiva).
Laalternativapreferidaanivel centroamericano
es que la politica monetaria y cambiaria ha estado
demasiado focalizadaen ladefensadel tipo de cambio.
Esa percepcién se comparte como la principal en El
Salvador, Guatemala y Nicaragua, en Honduras, en
segundo lugar, y en Costa Rica apenas cuarto.
Honduras le achaca a la politica monetaria el
hecho dequeno haservido paraatenuar lasfluctuaciones
de la produccion del pais. Esarazon ocupa un lugar
importante en el resto de paises situdndose en segundo
lugar en CostaRica, El Salvador y Guatemala. En este
caso, el resultado podria interpretarse como que los
encuestados perciben un trade off entre defensa del
tipo de cambio y control del ciclo econémico, de tal
manera que la mayor estabilidad cambiaria se ha
logrado acostadeunamayor volatilidad enlaproduccion.

Cuadro 4.13
PUNTAJES ASIGNADOS AL DESEMPENO DE LA POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA

CA CR ES GT HN NI
21.a: No ha servido para atenuar las fluctuaciones de la produccion 6.9 7.6 5.8 5.5 10.0 2.3
21.b: Ha ayudado a reducir la volatilidad del producto
y de las tasas de interés 4.9 10.0 3.1 3.9 4.7 2.3
21.c: Es muy instable y responde con lentitud 3.2 5.2 0.2 2.1 6.0 4.6
21.d: Ha estado demasiado enfocada en la defensa del tipo de cambio 10.0 3.0 10.0 10.0 7.9 10.0
21.e: Ha tenido efectos positivos en la competitividad 3.5 7.3 0.5 2.1 3.0 6.9
21.f: No encuentro un rumbo definido
de la politica monetaria y cambiaria 2.7 3.2 1.7 2.4 5.6 0.0
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Costa Rica es el pais con el mayor grado de
satisfaccion en lo que se refiere al manejo de la

LOS COMENTARIOS AL
DESEMPENO FISCAL SON:

1. Debe hacerse politica de reduccién del déficit fiscal y no
financiamiento.

2. Corrupcion, alto gasto y poca credibilidad para generar ingresos.

3. Se necesita mayor crecimiento econémico y mejorar la
administracion tributaria, mayor combate al contrabando y a la

evasion fiscal.

4. Si se mantuviese el esquema econémico actual no hay problema
de la deuda, pero si por un cambio de gobierno se descuida el gasto
puede haber dificultades.

5. El problema fiscal tiene su principal problema en el lado de los
ingresos donde existe muy baja recaudacién y recién se han
implementado algunas medidas que incrementan la coercitividad
del estado para aumentar la recaudacion. El gasto sobre todo el de
caracter social y la inversién son tan bajos con relacion al PIB que
cualquier esfuerzo implica un mejor destino, sin embargo no se
implementan controles ni se monitorea la calidad del mismo para

verificar su impacto en el bienestar de la comunidad.

6. La politica fiscal ejecutada en los Gltimos afios ha sabido
sobreponer una serie de problemas relacionados sobre todo con
demandas de tipo salarial por parte de grupos de empleados
publicos.

7. El manejo de la politica fiscal ha sido “conservador” pero sin una
adecuada coordinacion con la monetaria.

8. Es un tema muy dificil en un pais como Costa Rica, pero se va
cerrando el cerco que obliga a agarrar el toro por los cuernos.

9. Actualmente se estd haciendo mucho esfuerzo por mejorar el
desempefio fiscal y me parece que se va a lograr bastante.

10. El problema de la corrupcién en la evasién de impuestos se
menciona, pero no tengo forma de sustentarlo como para opinar de
ello.

11. El tema esta demasiado manoseado y malinterpretado.

12. Aun cuando se firmé un Pacto Fiscal, existe poco interés en
reducir laregresividad del sistema tributario y eliminar la corrupcion.

13. La actual politica fiscal es erratica, responde mas a objetivos
politicos de corto plazo que a verdaderos objetivos de politica a
mediano y largo plazo.

14. Es expansiva mientras la monetaria es lo contrario. La monetaria

sigue a la fiscal.

15. Lamentablemente el pais no ha logrado establecer una politica
de Estado en materia fiscal.

16. Mayor simplificacién y un mejor sistema de fiscalizacion (sistema
IVA en toda la cadena de produccién) asi como impuesto al
consumo seria recomendable introducir en Costa Rica.

COMENTARIOS RECIBIDOS
A LA POLITICA MONETARIA:

1. La politica monetaria no ha sido eficiente en la estabilidad de

precios.

2. Hacontribuido en el pasado a mantener las tasas de interés altas.

3. La integracion monetaria ha sido muy positiva para el pais.

4. En el caso particular de Costa Rica, la politica cambiaria del
Banco Central pretende mantener un tipo de cambio real (no
nominal) estable. No obstante, en la practica la politica monetaria
ha estado en funcién de la cambiaria, es decir, de defender el
régimen cambiario. Por decirlo de alguna forma, las necesidades
en materia cambiaria, han definido, y definen la politica monetaria.
El tema da para mas, pero creo que me llevaria mas tiempo el
exponer con detenimiento la experiencia costarricense.

5. Se haavanzado en despolitizarlay por ende en convertirla en una
variable de politica economica.

6. Ineficaz para alcanzar efectos por la estructura del sistema

financiero.

7. Con tipo de cambio semi fijo, no hay papel para la politica
monetaria, mas que responder endégenamente para sostener la
paridad. Eso es lo que ha hecho la politica monetaria en Nicaragua.

8. La politica monetaria y cambiaria ha estado focalizada hacia la
estabilidad de precios y financiera del pals.

9. El mantener un tipo de cambio estable como un fin ha sido el
problema, pues éste es un medio de la politica econémica.

10. No obstante, con costos elevadisimos. La politica monetaria
(contractiva) se ha dedicado méas bien a contrarrestar los efectos
negativos generados por la politica fiscal (expansiva).

11. Son de signo anti-inflacionario con baja competitividad y no
estabilizadoras de la produccién.

12. Demasiada tendencia al aumento en el tipo de cambio real,

estimulando adicionalmente a la inflacion.

politicamonetariay cambiaria (elige en primer lugar
unaopinion positiva, 21.b). Nicaraguatambiénvalora
un efecto positivo en la competitividad y ocupa el
segundo lugar de pais con menor brecha entre las
opiniones positivas y negativas.

Una interpretacion de los autores a las bajas
calificaciones en el caso de El Salvador, es que la
“memoria histérica’ penaliza la opinién sobre el
desempefio delapoliticamonetariareciente. Enotras
palabras, apesar de que sereconoce queen laactualidad
la inflacion se encuentra en niveles deseables, se
resientelasaltastasasdeinterésrealesy el periodo de
apreciacion real que predominé en la década de los
noventa.
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Cuadro 4.14
PUNTAJES ASIGNADOS AL ORDEN DE OBJETIVOS DE POLITICA ECONOMICA

CA CR ES GT HN NI
23.a: Reducir la inflacién 3.9 3.0 1.7 3.7 5.6 6.2
23.b: Solucionar el problema fiscal 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 6.0
23.c: Politica mas agresiva de fomento a la inversion
extranjera y de creacion de zonas francas 2.7 2.2 3.8 2.0 3.0 2.0
23.d: Que se reduzcan las tasas de interés reales 3.0 3.8 2.4 2.1 5.1 1.0
23.e: Reducir la deuda externa 2.2 1.7 1.0 1.3 2.8 5.2
23.f: Lograr una mayor confianza y credibilidad de la institucionalidad
econdémica — sistema de seguridad, respeto a la propiedad privada,
disminucién de la corrupcioén - 8.5 3.6 9.5 9.9 7.9 10.0
23.9: Mayor inversién en educacion y salud 4.5 2.9 7.2 4.4 4.0 2.2
23.h: Estabilidad de las principales variables econémicas 3.9 1.8 2.6 7.1 2.9 2.7

4.2.3.3 Las prioridades de politica econémica:

El orden delasprioridades de politicaeconémica
percibidapor los encuestados se presentaen el cuadro
4.14:

A partir del cuadro anterior, quedaclaro que dos
alternativas acaparan las mayores puntuaciones:
solucionar el problema fiscal, y otorgarle mayor
confianzay credibilidad a lainstitucionalidad.

En CostaRicalasopinionesapoyan con claridad
la alternativa de solucionar el problema fiscal, y a
diferenciadel resto de paisesdelaregion, laalternativa
delasmejorasinstitucional es obtiene un puntaje bajo.
Enrealidad, todaslasalternativas con excepciondela
23.b reciben puntajes muy bajos en Costa Rica.

El Salvador, Guatemala y Honduras coinciden
en que las prioridades son el problema de finanzas

COMENTARIOS RECIBIDOS:

1. Los principales objetivos, son: 1. Lograr una mayor tasa de
crecimiento real de la economia del pais. 2. Lograr una distribucién
mas equitativa del crecimiento real de la economia del pais.

2. El objetivo final es estabilidad de precios pero debe de iniciarse
por depurar las finanzas publicas.

3. Creo que todos son importantes en este momento.

4. La deuda interna es el problema mas serio en Costa Rica.

5. El Banco Central tiene sus objetivos muy claramente definidos,
los cuales no siempre son coincidentes con los del resto de las
autoridades econémicas. Por lo general se dice que el objetivo de
la politica econdmica es promover el crecimiento y desarrollo
econdémico. Para ello es deseable la estabilidad de precios, la cual
se le encomienda al Banco Central.

6. Me parece que es mejor aumentar la libertad econémica

7. Paguemos los impuestos y elevemos la productividad sistémica.

8. Aplicacién de politicas para el fomento y desarrollo agropecuario.

publicasy loinstitucional. Nicaraguaconsideraquesu
objetivo mésrelevanteesloinstitucional, disminuir la
inflaciony luego el logro de unapoliticafiscal prudente.

Esimportanteresaltar el papel tan predominante
gue tiene el tema fiscal en la agenda de prioridades
percibidas. Como se dijo en la seccién anterior, la
politica fiscal puede tener un efecto importante de
desal entar cambiosen lasdecisionescambiarias. Esto
puedeinterpretarse como que serademasiado riesgoso
dar un paso hacia un esquemade “hard peg” sin antes
Ilevar acabolasreformasnecesariasen materiafiscal .
El mal sabor del fin de la Caja de Convertibilidad
Argentina parece haber acentuado las restricciones
inherentes a un sistema de este tipo, en el que la
politica fiscal imprudente eventualmente llevard a
gue el sistema colapse.

4.3 LA OPINION SOBRE
LOS SISTEMAS CAMBIARIOS

Seincluyeron preguntas paraevaluar lapercepcion de
losencuestados sobrediferentesregimenes cambiarios.
Los principales resultados se resumen en el cuadro
4.15.

En general, se observé que en Honduras y
Guatemala las preferencias se inclinan por aumentar
la flexibilidad del tipo de cambio.

4.4 LA OPINION SOBRE UN
SISTEMA CAMBIARIO COMUN
EN CENTROAMERICA

Este es el tema crucial de lainvestigacion, y todo lo
gue se ha analizado hasta ahora es un predmbulo que
ha tenido como fin conocer el entorno de opinién de
lascondicionesecondmicas, institucionalesy depolitica
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Cuadro 4.15.
OPINION SOBRE
DIFERENTES REGIMENES CAMBIARIOS

Tipo de Cambio fijo de facto: A nivel centroamericano, la
pérdida de flexibilidad de la economia se cita como el principal
costo de adoptar un sistema de este tipo.

Tipo de Cambio flexible: La incertidumbre sobre la trayectoria
del tipo de cambio se considera la principal desventaja de este
esquema, ya que desalentaria planes de largo plazo en la economia.
La razén detrds de este temor puede explicarse por la falta de
mecanismos institucionales para defenderse de la volatilidad. En
Stein (1999) se apunta la falta de cobertura a la exposicién
cambiaria en Centroamérica.

Caja de Convertibilidad: Goza de poca popularidad en la region,
lo cual no es de sorprender dada la estridente crisis que se desaté
en Argentina a fines del 2001.

Dolarizacion: El beneficio mas importante que se percibe de la
dolarizacién es la reduccion de las tasas de interés que estéa ligado
a la eliminacion del riesgo cambiario, algo que no se consigue con
la Caja de Convertibilidad. Sin embargo Guatemala se distingue del
resto de paises en el hecho que, si bien es cierto la alternativa de
la reduccién de tasas obtuvo un puntaje alto, la eliminacién de
discrecionalidad en la politica monetaria y cambiaria es el beneficio
gue se percibe como mas importante. Adicionalmente, la pérdida
de ingresos por sefioreaje y la ausencia de un prestamista de tltima
instancia reciben bajas puntuaciones, siendo el principal costo la
pérdida de flexibilidad de la economia.

Tipo de cambio flexible puro: De los comentarios se observa
que esta opcion es considerada poco factible para los paises de la
regién por la falta de experiencia que tienen los paises con respecto
a este tipo de esquema cambiario.

Bandas Cambiarias: A nivel agregado el principal costo percibido
es el que se produce si laregla de devaluacion estad mal fijada y por
ello produce desalineamientos del tipo de cambio real con respecto
a su trayectoria de largo plazo. Esta alternativa es la que resulta

maés importante para el caso de Costa Rica y Guatemala.

econdmica que pueden conducir a una determinada
recomendacion cambiaria.

Lainformacion que se obtiene en esta seccion es
un valioso insumo paralograr el objetivo principal de
dar una recomendacion sobre un régimen cambiario
comun. Como un adelanto podemos resaltar que las
apreciaciones del tema son notablemente variables
entre los paises de laregion, donde, en general no se
percibe quetener un sistemacomun seaunaprioridad.
Eso si, se deja entrever por los comentarios que el
dolar podria llegar a ser la moneda de uso comun en
Centroamérica, eso principal mente por una decision
privada la cual no necesita apresurarse.

El desarrollo sigue esta secuencia:

e Primerosepregunta¢Cual essuopiniéndeconsiderar
Centroaméricacomo unaAMO?.

e Segundo, ¢Cudles son los costos y beneficios de
contar con unamoneda Unicaen CA?. En este caso
se habla de una moneda Unica sin pronunciarse
por una en particular.

e Tercero, sele pone el nombre a esa moneday se
pregunta sobre los criterios bajo los cuéles la
dolarizacién podria resultar adecuada, pregunta
gue se hacia tanto para el pais del encuestado
como para Centroamérica.

e Cuarto, producto de las reflexiones anteriores
¢Qué alternativa cambiaria le recomienda a su
pais?, y ¢Cual le recomienda alaregion?.

4.4.1. ;Cudl es su opinién de considerar
Centroamérica como una AMO?

Lo que pretende esta pregunta es conocer si se
tienen opiniones positivas, negativas o neutras sobre
esa idea, y no abordar el tema de los criterios de
convergenciaque laliteratura sefiala como requisitos
de una AMO.

La pregunta se formuld asi: “Indique cudles
argumentos considera mas ciertos con relacién a que
Centroamérica sea un area monetaria 6ptima”, y se
ofrecian 7 alternativaspararevelar laspreferenciasen
ese punto.

Esas 7 alternativas se podian agrupar en 3
categorias:

e Opinién neutra—la22.a-.
e Opiniones negativas —la 22.b, 22.cy 22.d- y
e Opiniones positivas —la 22.ey 22.f-,

Laideadeesaalternativaneutraesporque quiénes
laelegian enrealidad no estaban decidiéndose afavor
onodelaAMO, sino quesoblo citaban lapremisa, muy
razonable, del prerrequisito de una situacion macro-
ecénomica similar entre los paises al estilo de la
Unidn Europea. En las otras alternativas se forzaba a
revelar opiniones favorables o contrarias al hecho de
considerar Centroamérica como una AMO.

Cuadro 4.16
CA Y CADA PAIfS:
COMPARACION ENTRE LAS OPINIONES
NEUTRAS, NEGATIVAS Y POSITIVAS DE PENSAR
EN CENTROAMERICA COMO UNA AMO

Opiniones CA CR ES GT HN NI
Neutra 7.6 4.6 7.0 10.0 4.0 4.3
Negativas 10.0 10.0 10.0 9.0 6.2 4.0

Positivas 8.6 2.9 7.8 6.8 10.0 10.0
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Cuadro 4.17
PUNTA]ES ASIGNADOS A LA OPINION DE UNA AMO PARA CENTROAMERICA

CA CR ES GT HN NI
22.a: Un prerrequisito es una situacién macroeconémica
similar entre los paises (al estilo de la Unién Europea) 10.0 10.0 10.0 10.0 5.9 5.8
22.b: No lo considero conveniente dado el alto costo politico 4.9 5.9 5.3 3.9 1.9 4.4
22.c: No considero conveniente la
adopcién de una moneda comun para toda C. A. 2.4 6.0 0.6 1.7 1.9 1.7
22.d: Por la evidencia histérica no considero factible que C. A.
se ponga de acuerdo para definir una moneda comun,
independientemente que esa moneda sea o no el délar 6.8 9.7 8.3 4.2 5.3 1.8
22.e: Me parece una excelente idea que deberia
empezarse a analizar en la actualidad 8.2 2.7 9.1 5.6 10.0 10.0
22.f: Es una buena idea, pero que
debe implementarse a mas largo plazo 3.9 3.7 2.0 1.8 4.7 9.6
22.g9: No tengo opinién en este tema 0.7 0.0 0.0 0.9 0.0 2.5

COMENTARIOS RECIBIDOS

1. No existen las condiciones macroeconémicas ideales para crear
en Centroamérica una unién monetaria.

8. Yo creo que en el sistema como Costa Rica, con mayor libertad
de negociar en dos monedas

2. Economias distintas que no pueden aplicar misma moneda,
politicas fiscales distintas, es a muy largo plazo.

9. La integracién econémica centroamericana esta planteada en la
direccion de establecer una area monetaria comun.

3. El control de las finanzas publicas y alcanzar una reduccién del
déficit fiscal, similar en la regién puede garantizar el seguimiento
de un patrén monetario con moneda Unica.

4. Eventualmente es factible, pero requiere de una serie de cambios
y alavez estudiar sus costos. Entre ellos, el determinar que el pais
pierda capacidad de utilizar una politica monetaria auténoma y la
posible exposicion de choques externos, y politicas de ajuste,
totalmente ajenos a la situacion particular del pafs.

5. Existe muchisima inestabilidad entre nuestros gobiernos para
pensar acaso en coordinar nuestra politica monetaria

6. Costa Rica deberia dolarizar su economia

7. No tiene pies ni cabeza; para que?

10. La integracion debe ser econémica, social y politica.

11. Tratemos con seriedad el tema de la convergencia macro sobre
una vision de regién a la que se aproximaria con metas comunes y
sendas distintas segun las posibilidades de cada pais.

12. Debido a la globalizacién y al cada vez mayor comercio con
Estados Unidos, Centroamérica se esta convirtiendo en un area
monetaria 6ptima “de hecho”. Cada vez es mayor laimportancia del
US Ddlar en las distintas economias. Si deberia ser una politica
explicita de parte de los distintos gobiernos creo que todavia hay
muchos obstéaculos politicos que salvar antes de implementarse.

Enesegjercicioderevelar preferencias, seidentifica
2 grupos de paises, los negativos con CostaRicay El
Salvador, y los positivos: Honduras y Nicaragua.
Guatemalaseinclinapor laalternativaneutra, aunque
ledamayor puntajealacategorianegativa. El cuadro
4.17 presenta los resultados para cada una de las
alternativas.

CostaRicay El Salvador son |os més escépticos
acerca de la capacidad de llegar a acuerdos en
Centroamérica o simplemente muestran indiferencia

en el tema, precisamente por ser paises que gozan de
estabilidad macroeconémicay de ahi que puedan no
percibir altos beneficios de la unificacion monetaria.
Honduras y Nicaragua por el contrario, demuestran
una actitud marcadamente positiva por la idea de la
AMO, lo que puede interpretarse como que estos
paises perciben altas ganancias de adoptarse este
esquema. De estaforma, la posicion de estabilidad de
la que parten los paises es un elemento importante en
determinar su interés por esta opcion.
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4.4.2 La percepcion de los costos
y beneficios de una sola moneda
en Centroamérica

De nuevo, no se pregunta por el grado de
cumplimiento de los criterios de convergencia, sino
por las alternativas consideradas como costos o
beneficios de contar con una moneda Unica. Las
calificacionesalasalternativas consideradas|os costos
de una moneda Unica en Centroameérica, son:

L adecision de unamonedacomun genera?2 tipos
principal esde temores, perder unapoliticaeconémica
independiente (25.a) y el no contar con la fortaleza
fiscal en el érea para auxiliar a los paises en crisis
(25.f). En el cuadro 4.19 se presentan los puntajes
para los beneficios.

L os paises de Centroamérica consideran que los
mayores beneficios asociados a la moneda Unica son
la mayor facilidad al comercio intrarregional y la
integracion de servicios financieros. Esas 2 razones

son el primer y segundo lugar, a excepcién de Costa
Rica, que pondera mas la alternativa de mayor
integracion de los servicios financieros y en segundo
lugar no considera que existan beneficios detener una
moneda Unica.

4.4.3 La opcidén de dolarizar:

La pregunta asignada en este caso, era: “En su
criteriolaideade unadolarizacion resultariaadecuada
—tanto para su pais como para Centroamérica-". Esa
pregunta contaba con 6 alternativas que intentaban
evaluar lo que podriamos Ilamar los principales
requisitos percibidos parallevar acabo ladolarizacion.
Las calificaciones asignadas a esas alternativas, son:
L os puntajes revelan un patron de respuestas similar
entre Guatemala y Honduras: ambos paises reparten
su preferencia entre la necesidad de un superavit
fiscal para cada pais (26.b) y consideran que la

Cuadro 4.18
PUNTAJES ASIGNADOS A LOS COSTOS DE UNA MONEDA UNICA EN CENTROAMERICA
CA CR ES GT HN NI
25.a: La pérdida de capacidad que tendria cada pais de realizar
politicas econémicas independientes 9.6 10.0 6.5 6.8 10.0 10.0
25.b: Aumento de la vulnerabilidad de cada pais de CA. ante la
crisis de algln otro pais centroamericano 6.7 7.8 5.8 7.2 4.5 2.8
25.c: Posibles conflictos regionales en la decisién de cudl pais
tendria el “Banco Central de C.A”. 5.6 3.3 7.2 2.8 6.6 5.0
25.d: Las quejas de los exportadores de los paises que contaban
con devaluaciones de las monedas. 3.8 2.5 3.1 4.9 2.8 2.1
25.e: Que ocurran procesos migratorios
entre los pafses centroamericanos. 1.7 2.1 1.8 1.2 0.7 1.7
25.f: Que no se cuente con la suficiente fortaleza fiscal a
nivel de C.A. para auxiliar a los paises que
resulten méas afectados de crisis internacionales. 10.0 8.7 10.0 10.0 6.4 6.7

Cuadro 4.19
PUNTA]ES ASIGNADOS A LOS BENEFICIOS DE UNA MONEDA UNICA EN CENTROAMERICA

CA CR ES GT HN NI
25.a: Mayor turismo de centroamericanos en los mismos paises de C.A. 1.6 1.5 1.0 1.3 3.8 0.8
25.b: Mayor facilidad para el comercio intrarregional 10.0 6.4 10.0 10.0 10.0 10.0
25.c: Mayor facilidad a la integracién de servicios financieros 7.4 10.0 5.7 7.3 5.7 7.9
25.d: Mayor percepcién de estabilidad lo que podria aumentar la
inversion extranjera directa en la regién. 6.0 4.8 6.5 4.1 5.7 7.6
25.e: Me parece el proceso para llegar a esa moneda Unica
es muy complicado, por lo que esos beneficios nunca se tendrian. 2.8 4.6 1.1 4.3 3.6 0.0
25.f: No considero que se tengan beneficios por
el hecho de tener una moneda Unica. 2.0 8.1 0.3 2.2 0.5 0.0
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COMENTARIOS RECIBIDOS:

1.Enelcasodelacreacion del peso centroamericano como moneda
comin se tuvo el problema de la liquidacion, esto es, cuando
Nicaragua tuvo problemas de pago ya no liquidé y los paises
restantes tuvieron que absorber dicha deuda.

2. Dificil, especialmente porque Costa Rica sigue su propio rumbo.

3. El beneficio no es la constitucién de una moneda Unica sino la
armonizacion de la politica monetaria e indirectamente la fiscal de
los paises.

4. Costa Rica esta casi dolarizada sin tener que pasar por el trauma
legal.

5. El tener una moneda Unica reduce costos de transacciones. Los
problemas de Centro América, no se resuelven con el cambio de la
unidad de cambio. Va mucho maés alla. Podria empezarse por
reasignacién de gasto publico. Menos gasto militar y mas gasto en
salud y educacién. Pero obviamente este es un tema muy sensible.

6. Ahorrarnos el costo de la conversién al délar y mas inversion en
el sector real de la regién de las reservas.

7. Ya existe una moneda Unica: el délar. En la actualidad, con

tarjetas de crédito y computadores, en realidad no es muy importante

10. Pérdida de oportunidades de inversiény creacién de un mercado
interesante para los inversionistas.

11. Me parece que actualmente no seria viable politicamente.

12. Es dificil por las disparidades entre los paises y las dificultades
internas de algunos.

13. Lo que se pierde es la capacidad de realizar politica monetaria
independiente, pero no econémica. La opcién b) ocurre de todas
formas con o sin moneda comdn. Lo mismo con el inciso e), Costa
Rica es un claro ejemplo. Tenemos unainmigracién no menor al 9%
de la poblacién, eso ha ocurrido por una serie de factores politicos
y economicos, independiente de la moneda que se use. La opcion
f) es totalmente irrelevante, pues no sé de ayudas de Centroamérica
a sus paises miembros, ante crisis internacionales. Este es otro
tema sensible, pues lo que se tiene son deudas entre paises

centroamericanos que posiblemente nunca se pagaran.

14. Perdida de tiempo!!!

15. La coordinacién de politicas macroecondmicas reduciria los
costos.

16. Que sea el BCIE el BCR de la regién.

8. Una crisis en un pais centroamericano generaria problemas de
liquidacién.

9. Primero se tienen que ordenar las finanzas de cada pais para
después hacer una unién monetaria.

17. No vale la pena el forzar a la regién a una moneda Unica. El

délar siempre sera muy superior a cualquier moneda comun.

Cuadro 4.20
PUNTAJES ASIGNADOS A LA IDEA DE
QUE LA DOLARIZACION RESULTARIA ADECUADA, Si:

CA CR ES GT HN NI
26.a: Se tiene asegurada la posibilidad de compartir
el sefioreaje con Estados Unidos 7.5 9.1 2.5 6.8 7.0 7.7
26.b: Se asegura un superavit fiscal en cada pais de Centroamérica 10.0 8.2 5.7 8.2 10.0 10.0
26.c: Se asegura un prestamista de Gltima instancia para la region 6.3 10.0 4.5 4.3 2.6 4.8
26.d: Se permite la libre movilizaciéon de personas
en Centroamérica y se flexibilizan los mercados laborales. 9.0 7.5 7.4 7.2 7.4 5.5
26.e: Se fortalece la supervisién bancaria y aumenta
la participacion de la banca extranjera en Centroamérica 9.4 7.6 10.0 6.3 5.1 5.8
26.f: No resulta adecuada de ninguna forma 7.3 5.7 1.3 10.0 9.6 5.0

dolarizacién no resulta adecuada de ninguna forma
(26.1).

El Salvador, el pais dolarizado del area, es el
que califica con lanotamas bajala presuncion que la
dolarizacién no resulta adecuada de ningunaformay
también de las 6 alternativas evaluadas es la Gltima —
al igual que Costa Rica, y en Nicaragua es la nimero
5-. CostaRicapresentaunacalificacion méasbalanceada
de las alternativas en relaciéon a los demas paises,
siendo la principal que se asegure un prestamista de

Ultima instancia para la region. La posibilidad de
compartir el sefioreaje con Estados Unidos es una
preocupacion que comparte, al igual que con Nicaragua,
en segundo lugar. Laideade contar con un superavit
fiscal es la alternativa prioritaria para Nicaragua y
Honduras.

Finalmente, se introdujo una pregunta en la
encuesta que evaluaba la posibilidad de compartir el
sefioreaje con Estados Unidos. Se encontrd que la
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COMENTARIOS RECIBIDOS:

1. Ninguna de las alternativas es condicion para la dolarizacion.

2. No debiera mezclarse la decision de dolarizarse a nivel de pais
con C.A.

3. En el largo plazo lo del prestamista de Ultima instancia es clave
y la supervisién bancaria.

4. Dolarizacién es, desde el punto de vista teérico, el caso extremo
de tipo de cambio fijo, luego la caja de conversion y asi sucesivamente
hasta llegar al tipo de cambio totalmente flexible. Algunas de las
cosas que se mencionan en los incisos a)...e) se pueden lograr
independientemente de una dolarizaciéon. Los argumentos para
“dolarizar”, al menos desde el punto de vista te6rico formal son
otros. Entre otras cosas, los argumentos para “dolarizar” tienen
que ver mas con llevar la inflacién doméstica a los niveles de
inflacién internacional. Ello dado que somos economias pequefias

y abiertas (tomadores de precios).

5. No veo grandes ganancias en adoptar esta moneda en este
momento.

6. Si se mantiene la autonomia de la Banca Central

7. El Gnico beneficiado seria Estados Unidos

opinion predominante en todos los paises es que
compartir sefioreaje es unailusion.

4.4.4 La recomendaciéon
de politica cambiaria al pais
y al drea centroamericana:

Pararealizar dicharecomendacion se presentaban
una serie de alternativas con un amplio rango de
opciones, desde dejar |as cosas como estan, hastairse
alasrecomendaciones extremas: sustituir lamonedao
adoptar un tipo de cambio flexible. Como se vera a
continuacion, las recomendaciones varian cuando se
responde en funcién del pais o parael area. El cuadro

COMENTARIOS RECIBIDOS
CON RESPECTO AL SENOREAJE:

1. Es imposible en mi opinién que Norteamérica apruebe tal Ley.

2. Es una posibilidad pero no en el momento actual sino a largo
plazo.

3. Si es factible por el alto grado de integracion comercial que
tenemos con Estados Unidos y las posibilidades de un TLC regional.

4. Desconozco si el tema se discute en Estados Unidos. Ellos se
beneficiarian de la adopcion del délar como moneda en América
Latina. Pues eso les permite, exportar su inflaciéon. Creo que no les
interesaria si los que se dolarizan son los centroamericanos. Somos
muy pequefios como para que les parezca atractiva la idea. Otra
cosa ocurriria, si México, Brasil y Argentina como minimo deciden
dolarizarse. Al menos en el corto plazo, considero casi imposible

que ellos compartan el sefioreaje con los centroamericanos.

5. Esta en la cola de un venado...

6. Ya lo dijeron: el FED es para USA solamente.

4.21 presenta los puntajes para la recomendacion
cambiaria para el pais.

Y las calificaciones recomendando al
centroamericana, son:

Larecomendacion parael paisdedejar |as cosas
como estan es la que prevalece en El Salvador y
Nicaragua—segundo lugar en Costa Ricay Honduras-
. Esto parecereforzar laideaquereformar el régimen
cambiario no es considerada prioritaria en laregion.
CostaRica, Guatemalay Honduras prefieren un sistema
cambiario mas flexible pero con intervenciones del
Banco Central.

Los guatemaltecos y hondurefios, rechazan la
dolarizaciony su preferenciaestamarcadahaciamayor
flexibilidad, pero con ciertaintervencién. Sinembargo,
en la recomendacion para el area, se inclinan por la
flexibilidad pura antes que dolarizacion. Es curioso
observar quelamejor alternativaparal osguatemaltecos

area

Cuadro 4.21
PUNTA]ES ASIGNADOS A LA RECOMENDACION CAMBIARIA PARA EL PAIS DE RESIDENCIA

CA CR ES GT HN NI
28.a: Seguir con la politica cambiaria actual 10.0 8.9 10.0 3.4 7.4 10.0
28.b Fijar el tipo de cambio tipo caja de convertibilidad 1.8 1.1 1.1 2.8 1.1 0.0
28.c. Dolarizar la economia 6.7 5.7 6.8 4.1 3.4 5.0
28.d: Implementar un esquema de bandas cambiarias 2.4 1.5 1.1 2.5 3.1 1.3
28.e: Tener un tipo de cambio flexible pero con
intervenciones del Banco Central. 9.0 10.0 3.4 10.0 10.0 0.0
28.f. Dejar que el tipo de cambio sea flexible sin ninguna
intervencién del Banco Central. 4.0 0.9 0.0 5.7 6.4 3.8
28.g. No tiene una opinién clara al respecto 2.5 1.7 0.0 2.4 0.0 7.5
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Cuadro 4.22
PUNTAJES ASIGNADOS A LA
RECOMENDACION CAMBIARIA PARA CENTROAMERICA

CA CR ES GT HN NI
29.a. Que se siga con la politica cambiaria de cada pais 6.0 3.9 1.9 9.8 3.3 8.8
29.b. Que cada pais tenga su propia caja de convertibilidad 0.8 0.8 0.0 2.8 0.0 0.0
29.c. Que exista una caja de convertibilidad centroamericana,
donde la moneda centroamericana esté respaldada por la suma
de las reservas internacionales netas con que cuenta cada pais. 4.7 2.1 2.4 6.1 10.0 2.5
29.d. Que se haga un proceso de sustitucion de cada una de las
monedas centroamericanas y se sustituyan por el délar 10.0 5.0 10.0 7.6 5.0 10.0
29.e. Que se haga un proceso de sustitucion de cada una de las
monedas centroamericanas y se sustituyan por el euro. 1.0 0.3 0.5 2.6 0.0 0.8
29.f. Que cada pais asuma un tipo de cambio totalmente flexible 4.7 0.3 2.9 10.0 8.3 0.0
29.g. No tengo una opinién clara al respecto 6.6 10.0 1.0 8.1 6.7 5.0

Cuadro 4.23
NUMERO DE VECES EN QUE NO SE RECHAZA LA HIPOTESIS
NULA DE IGUALDAD DE VARIANZAS EN LAS PREGUNTAS 28 Y 29

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
Costa Rica - 1 de 14 8 de 14 6 de 14 4 de 14
El Salvador 1 de 14 - 0 de 14 4 de 14 4 de 14
Guatemala 8 de 14 0 de 14 - 7 de 14 2 de 14
Honduras 6 de 14 4 de 14 7 de 14 - 4 de 14
Nicaragua 4 de 14 4 de 14 2 de 14 4 de 14 -

COMENTARIOS RECIBIDOS
SOBRE LA RECOMENDACION AL PAIS:

1. Debe flexibilizar el tipo de cambio pero cuando hayan ataques
especulativos debe participar el Banco Central.

7. Ser con el tipo de cambio actual pero aumentando la amplitud de
uso del délar junto al col6n.

2. Unrégimen cambiario flexible no es incompatible con un proceso
de integracién monetaria en Centroamérica: puede ser una etapa
inicial de transicion y convergencia.

8. Una vez alcanzadas las condiciones de equilibrio fiscal y la
reduccion de la deuda externa, seria posible analizar la viabilidad
de una dolarizacion, para el caso de Nicaragua.

3. Me parece que es mas relevante qué tan estable es la politica
monetaria y no tanto el sistema cambiario elegido.

4. El régimen cambiario no afecta por si s6lo el crecimiento

econémico.

5. Atenuar la volatilidad del tipo de cambio, pero que este no sea

un objetivo en si mismo.

6. No busquéis entre los muertos a quien esta vivo. Los problemas
de Costa Rica no son cambiarios!!

9. Le daria certeza (finalmente) a los agentes econémicos.

10. El inciso e) es muy parecido a lo que tenemos hoy, excepto que
las intervenciones del banco central son arbitrarias. Este es un
buen sistema para nuestro pais siempre y cuando exista una regla
consistente y clara de intervencién. De lo contrario talvez si se
deberia considerar un currency board.

esuntipo decambioflexibleconintervenciones, o que
pareceria ser muy similar al sistema que tienen en la
actualidad. Sin embargo a partir de los comentarios
podemos intuir que su recomendacion va por el lado
de que tales intervenciones sigan algunaregla, y por
ende se reduzca su discrecionalidad.

Si revisamos las otras opciones, la caja de
convertibilidad recibe el peor puntaje parael areay es
también la peor evaluada para cada pais si dejamos
fuera “no tengo una opinion clara al respecto”. La
dolarizacién queda como laterceraalternativaparael
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COMENTARIOS RECIBIDOS
SOBRE LA OPINION A LA REGION:

1. Siendo tan divergente la situacién macro de la regién cada pais
debe tener la politica que més se acomode a su economia.

2. Que en una primera etapa cada pais asuma un tipo de cambio
flexible, para luego converger a una moneda comuin en un régimen
flexible o de caja de convertibilidad, segin lo aconseje la situacion
de otros vecinos (principalmente México).

3. Nuevamente, el sistema cambiario mas pertinente dependera de
otros factores. En todo caso con cualquier alternativa alguno de los
paises de C.A. perdera mas y sera dificil lograr la viabilidad politica.

4. El régimen cambiario no afecta por si sélo el crecimiento

econémico.

5. Esta es una pregunta para la que no tengo respuesta definida y
prefiero dejarla en blanco. La dolarizacién va a venir, pero no a
corto plazo excepto que los Estados Unidos se interesen por
apoyarla. No me gusta la caja de convertibilidad, ni el euro para
C.A. porque nuestros vinculos son con los Estados Unidos. El ideal

es el dolar, si hay plata par financiar.

6. En realidad desconozco sobre las situaciones particulares de
cada pais. El uso de una moneda comun tiene ganancias en
términos de eficiencia en las transacciones, pero a la vez desconozco
gue tan importante es el comercio intrarregional, como proporcién
del comercio exterior total. Dado que somos paises con geografias
y climas similares, tiendo a pensar que tenemos ventajas comparativas
similares, por lo que el comercio intrarregional no ha de dar como
para que sea el motor de la reactivacion de Centroamérica. De
hecho tenemos la experiencia del MCCA, cuyas consecuencias son
bien conocidas, y no muy felices, por cierto. Es posible, que en un
futuro converjamos a una moneda comidn como un proceso paulatino
y natural, pero para ello han de darse cambios estructurales

significativos en C.A.

7. Moneda Unica, El Morazan uno a uno con el Délar

8. Que cada pais tenga un sistema cambiario flexible con intervenciones

areay para cada pais a excepcion de Honduras. Las
bandas cambiarias no provocan mayor entusiasmo en
laregion. La total flexibilidad del tipo de cambio
tiene mas acogida en Guatemalay Honduras.

Cuando revisamos las recomendaciones para el
area, vemos que ocurre un reordenamiento de las
preferencias. CostaRicapasadeunamayor flexibilidad
a no tener una opinion clara de cudl seria la mejor
recomendacion parael area; El Salvador si decide que
lamejor recomendaci 6n esunadol arizacion; Guatemala
es consistente con la mayor flexibilidad cambiaria;
Honduras pasa de la flexibilidad a una caja de
convertibilidad centroamericanay Nicaraguade seguir
con su sistemaactual, prefiere parael area, unadolari-
zacion.

Otro resultado interesante es que | os encuestados
parecen tener claro el panoramade cual deberiaser el
régimen cambiario que debe seguir su pais, mientras
gue se muestran mas indecisos en la recomendacion
para Centroamérica. Esto se observa a partir de la
diferencia entre los puntajes para 29.g versus 28.g,
siendo las mayores diferencias observadas en Costa
Rica, Hondurasy Guatemala. El paismas consistente
en esacomparacion de puntajeses El Salvador, yaque
ha tenido claro cudles son las recomendaciones —el
menor puntaje en 28.g y 29.g; Nicaragua reduce su
indecision al recomendar ladolarizacion paralaregion.

Lo que podemos inferir del andlisis de varianza
paralas 2 preguntas es que lo que menos predomina
son los “acuerdos de opiniones” entre paises. Como
prueba de lo anterior presentamos una matriz que
muestra el namero de veces en que no se rechaza la
hipétesis nula de igualdad de varianzas para las 14
alternativas en los 5 paises.

Lo que nos dice esa matriz es que los criterios
gue menos convergen en la calificaciéon de las 14
alternativas son los de El Salvador con Guatemal a, El
Salvador con Costa Ricay Nicaragua con Guatemal a.

4.5 CONCLUSIONES Y ANALISIS
DE LOS COMENTARIOS RECIBIDOS

Parece quetomar ladecisi6n de hacer cambioscambiarios
noeslaprioridad enlospaisesde Centroamérica, y que
el entusiasmo por el proceso de sustitucion de monedas
nacional es por una moneda comun es todavia menor.
Entodo caso, lamejor alternativa, si eventualmentela
region adoptaunamonedacomun, esladolarizacion de
las economias.

Secitalafaltadevoluntad politicay lo complicado
dellegar aacuerdosregional es como unabuenarazon
para dejar los sistemas cambiarios individuales tal
como estan. Unaposibilidad que surge principalmente
apartir delos comentarios, es que con el tiempo y por
decision de los agentes privados de cada pais —en
especial entre mayor sea el comercio esperado con
Estados Unidos-, lasmonedas nacional es se sustituiran
por el délar, deformanatural, librey espontanea. Sin
embargo, no sepercibeurgenciadeacelerar tal proceso.

Algunas personas sostienen que sus paises ya
estan préacticamentedol arizados—comentario frecuente
en Costa Rica y Nicaragua- pero no ven necesario
pasar por el trauma de la sustitucion de monedas con
los costos que esto ocasionaria—pérdidade sefioregj e,
el prestamistade Gltimainstancia, etc-, y lasituacion



48

Luis Morera y Carmen Aida Lazo

actual donde circulan ambas monedas, no les parece
tan mala®.

Un elemento que consideramos relevante y que
no seincluyo en los comentarios, es laposibilidad de
que la dolarizacion traiga beneficios a los grupos de
menoresingresos, paraquieneses masdificil cubrir el
riesgo cambiario. Deestamaneralo que seargumenta
esquelasdeval uacionestienen un efecto de“impuesto
regresivo” en la medida que las personas que mas
terminan afectadas por la inflacion que acompana a
las devaluaciones, son las personas que reciben sus
ingresos en la moneda nacional, y que tienen poco
margen paraevitar la pérdida de poder adquisitivo de
su ingreso.

El comentario extraido de un articulo publicado
en el Diario La Prensa de Nicaragua3” manifiesta lo
expuesto anteriormente:

“No hay que ser muy sesudo para hablar de la
dolarizacién, al menos desde la perspectiva de los de
abajo. Desde esta perspectiva |o que vemos es que
nuestra economia ya hace rato que esta dolarizada y
que los Unicos que no nos hemos dado cuenta somos
losasalariados. O puesto de otramanera, cadavez que
pagamos al go nos damos cuenta que somos | os Unicos
gue estamos en total desventaja ante ese fendmeno”.

Hay un argumento recurrente en la discusion, y
es lareferencia ala pérdida de grados de libertad en
la conduccion y disefio de politicas. Hay unaespecie
de “rasgo de vestiduras” por |la pérdida de la politica
monetaria. Sin embargo hay buenas razones para
pensar que la efectividad de la politica monetaria es
limitada paralos paises de Centroamérica®.

Surge también en esta discusion la duda de la
capacidad delasfinanzas publicas parasobrellevar la
conduccion de politica -y se comenta la fortaleza
fiscal de la Comunidad Econdmica Europea con sus
fondos de ayuda para |l os paises que sufran de shocks
asimétricos, algo que suenautépico paraCentroamérica-
. El temor delamayor relevanciaque seledemandaria
alapoliticafiscal estaligado alasmalascalificaciones
gue obtiene en los paises. Lacargadel déficit fiscal,

36 Sinembargo, hay que considerar que el grado en que el délar
funciona como medio de pago varia segun el pais.

37 Tomado de la version electronica de La Prensa http://
www.laprensa.com.ni/, noticia publicada el Sabado 22 de
diciembre del 2001, realizado por Eduardo Enriquez.

38 En la primer seccién se aborda el tema de la autonomia de
politica monetaria. Aparte de las limitaciones ya comentadas
al uso delapoliticamonetaria, podemos afiadir el hecho de que
la misma apertura financiera y comercial hace que el uso de
esta politica pierda efectividad; o que |os cambios que intenta
provocar laautoridad monetaria alterando latasa deinterés de
referenciabancariapierdasu efecto en lafiguradelosrezagos;
o que tal efectividad sea reducida por la conexién financiera
entre bancos locales con bancos extranjeros.

LOS COMENTARIOS:

1. La adopcion de una sola moneda favorece en dos sentidos
principales: 1) aumento del mercado para los inversionistas extranjeros
y 2) estabilidad macroecon6mica (disciplina macro) que requiere la
integracion monetaria.

2. En definitiva cudl sistema cambiario es el mas conveniente es una
pregunta que se han hecho muchos paises a lo largo del tiempo
(principalmente los que han sufrido una crisis en su balanza de
pagos). Sin embargo, desconozco larespuesta. Algunos economistas
concluyen que lo relevante es que la politica monetaria del pais sea
estable independientemente del sistema cambiario que elija; es
decir, con una politica monetaria inestable ambos sistemas cambiarios
tendran problemas. Y en caso de que el pais decida no tener una
moneda nacional lo relevante es que las expectativas sean que la
politica monetaria externa serda mas estable que la interna. Habria
que identificar, medir y valorar los costos y beneficios de cada
alternativa para tomar una decisién (al menos desde el punto de
vista estrictamente técnico).

3. Me parece que la Regiéon Centroamericana esta ubicada
geograficamente en la zona de influencia del délar y que aun mas
importante, el socio comercial mas importante para nuestros paises
es los Estados Unidos y en segundo lugar los paises vecinos que
cada quien tiene en la Regién. Por las razones antes mencionadas,
me parece que Guatemala, Costa Rica, Nicaragua y Honduras
deberian hacer un esfuerzo importante por seguir los pasos de El
Salvador en el sentido de incrementar la presencia del délar en sus
economias. Me parece que este deberia ser un paso en concreto
que se debe dar con el fin de consolidar la Integracién Centroamericana,
reto que hoy mas que nunca es impostergable producto de la
delicada situacion de la economia mundial después de los atentados
terroristas del 11 de septiembre. Mas alla de la retérica y del
discurso de la Integracién, son estas medidas las que van a permitir
fortalecer nuestra posicién como Regién, disminuir el riesgo pais de
cada una de nuestras naciones, aumentar los flujos comerciales,
nuestras exportaciones y la Inversiéon Extranjera Directa, y la
creaciéon de mas y mejores empleos.

4. Laeleccion del régimen cambiario es un second best en términos
econoémicos. Lo mas importante es eliminar las distorsiones en los
mercados laborales, de capitales, bienes y servicios, de divisas,
aranceles bajos y uniformes, impuestos que no afecten la asignacién
eficiente de los recursos. Si ademas se tiene una sana politica fiscal
(superavitaria en tiempos buenos y deficitaria solo en uno o dos
afios malos), el régimen cambiario no importa, cualquiera mantendria
estable el tipo de cambio.

5. Yo creo que ya estamos practicamente dolarizados en el caso de
Costa Rica y me parece innecesario pasar por todo el trauma y el
costo politico de dolarizar, cuando ya la economia esta practicamente
dolarizada. Ademas, la problematica fiscal del pais dificultaria
sostener la dolarizacion y se pierde el sefioreaje, que no deja de ser
una ventaja. Me parece que la politica de deslizamiento tica ha sido
atil y las tasas de interés pondrian en términos reales, ajustarse a
las “en délares” con un poco de mayor disciplina y esfuerzo de los
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bancos. Por otro lado y dentro de una perspectiva regional, la
posibilidad de reactivar el “peso centroamericano” y ponerlo a
trabajar realmente como nunca se hizo. Pero eso implica mayor
coordinacién y gobiernos mas serios y honestos en algunos casos;
gobiernos que realmente se comprometan con la integracion y que
actuen transparente y correctamente. ;Por qué vamos todos a
tener que pagar situaciones como la de quiebra de bancos en
Nicaragua? En las condiciones actuales y sin la cooperacion de los
EEUU (para compartir el sefioreaje) y de la banca internacional para
tener lineas de crédito de emergencia para casos de iliquidez, es
muy dificil pensar en dolarizacién y una moneda centroamericana
en las condiciones de desequilibrio actual, es dificil de visualizar,
sino imposible.

aportaria certeza a los agentes econdmicos internos y a los

inversionistas internacionales.

6. Mi opinién general sobre la integracién centroamericana es que
ella no puede deshacerse de su peor mal, el divorcio entre las
palabras y los hechos. Es decir, se discute, se realizan reuniones y
foros, se llegan a acuerdos, pero la practica demuestra que todo
permanece varado. Se dice que es problema de los politicos que no
logran descifrar lo que los ciudadanos de los cinco paises establecen
de facto, v.g.: fuertes lazos en el comercio intrarregional. El tema
cambiario, uno de los puntos de la agenda de la integracion,
heredando su mal. Se habla de la creacién de una moneda Unica,
de que la accién unilateral de El Salvador iba a ser imitada por el
resto de paises, como antesala ante una eventual dolarizacion. Se
dicen muchas cosas mas, pero se hace tan poco. También se dice
que para aventurarnos a un régimen cambiario Unico regional,
como requisito las politicas econémicas, fiscales, financieras, etc.
deben ser homogéneas. Al mismo tiempo, Honduras y Nicaragua
mantienen litigios territoriales sin resolver, Nicaragua aumenta los
aranceles a los productos provenientes de su vecino del sur. La
Integracion de C.A. es una integracién. Lo que los gobiernos han
sido incapaces de hacer, los ciudadanos y las empresas lo han
hecho por sus propios medios: empresas transnacionales que se
ubican en uno de los cinco miembros para abastecer el mercado
regional, iniciativas no gubernamentales abordados desde la
perspectiva del istmo, no de sus islas. En cuanto al tema cambiario,
la planificacién no sera la alternativa. Los afios transcurriran, la
homogeneizacién mas que un proceso se dara de facto, si es que se
da, de la misma forma como el dia de hoy se cotizan en la regién
los alquileres de viviendas en moneda doméstica y en délares
norteamericanos, sin haber sido una ley la responsable.

9. El Consenso de Washington no se ha cumplido en la regién. Por
cuanto se avanzé en unas cosas (reducir tamafio del Estado) pero
no se pagan los impuestos debidos, enfatizando sélo los indirectos.
La politica fiscal es expansiva y la monetaria contractiva. El punto
focal es estabilizar precios a costa de producto y empleo, baja
inversion en las personas y menos competitividad a largo plazo. La
integracion sigue en el plano de la retérica sin avances sustanciales.
Probemos empujar a varias velocidades, en lo econémico y comercial
en los préximos 5 afios, demostremos beneficios, y luego hablamos
de los temas politicos. No al revés. Fortalezcamos las reglas y los
incentivos que generan para el mercado y cuando tengamos verdaderas
instituciones nacionales y regionales, avancemos sin retroceder.
No mas Protocolos sino Tratados nuevos. Eliminemos los oligopolios,
profundicemos los sistemas financieros, abramos los cielos y la
banca e impulsemos a los micros y pequefios empresarios, y asi se
elevaré el producto con estabilidad. El modelo seguido estd agotado
y laintegracién a la centroamericana pero de verdad, con compromisos
y lideres a la Monet, De Gaulle y Schuman, funcionara.

10. Enla pregunta 12. respondi que el tipo de cambio de Guatemala
es flexible con bandas. Esto no es necesariamente cierto, pero era
el que mas se parecia. Me gustaria aclarar que el sistema de
Guatemala es una flotacion sucia, con intervenciones (arbitrarias)
del banco central.

11. Plantear una integraciéon centrada en una moneda comun sin
tomar en cuenta los desequilibrios internos que cada pais posee, no
es la mejor forma de establecer la integracién. Existen una serie de
asimetrias tanto desde el punto de vista econédmico, social y politico
como de indole cultural, factores que inciden en cualquier decisién
de politica econémica que se quisiera tomar. Soy del criterio que la
mejor forma de ir posibilitando una integracién es comenzando por
una unién aduanera y formas de facilitaciéon del comercio.

12. En realidad no tengo una posicién totalmente definida respecto
a una politica cambiaria comun centroamericana, pues me asaltan
las dudas respecto al grado de madurez de nuestros paises para
llevar a cabo algo asi (moneda Unica o dolarizacién) Lo considero
una buena idea que marcha acorde a los tiempos modernos, pero
creo que algun pais puede dafar el esquema y perjudicar al resto
por alguna actitud inmadura de sus gobernantes.

7. No se mucho de Centro América mas all4d de Costa Rica. Sin
embargo los problemas principales no creo que estén en el tema
cambiario. Y luego no me parece que se pueda cuestionar la
optimalidad de la politica cambiaria sin cuestionarse la politica
fiscal y monetaria.

8. Los paises centroamericanos poseen estructuras econémicas
bastante disimiles, hecho que ha influido en el desarrollo de
sistemas cambiarios muy distintos entre si. Tal vez la principal
ventaja de contar con un sistema cambiario Unico para Centroamérica
seria la posibilidad de disminuir la discrecionalidad y el sesgo
politico en el disefio de las politicas cambiarias, lo cual a su vez

13. Creo que la adopcion de un cierto régimen cambiario o de
dolarizar o no debe basarse en lo que esta funcionando en la
actualidad, y no buscar establecer algin sistema de antemano
basado en las ideas o disefio de los formadores de politica en la
regién. La experiencia en Costa Rica es la de un uso muy
generalizado de la divisa norteamericana; se permiten contratos en
dicha moneda, como resguardo de los efectos empobrecedores de
las minidevaluaciones. Estas deben ser entonces cada vez a mayor
ritmo, a medida que la gente adapta rapidamente los precios en
pesos a esta situacién. Las distorsiones que esto crea no justifican
la permanencia de dicho sistema como tal y seria talvez recomendable
abandonar el colén de un todo. El problema de la moneda comun
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no creo que sea tan importante; el ahorro en costos de transaccién
es minimo, mas ahora con la existencia del “dinero plastico”; estos
disminuyen al existir un mercado de divisas mas transparente y con
un mayor nimero de actores. La necesidad de disciplina macro
estricta, y el requerimiento de libre movilidad de factores son muy
onerosas para contemplar esta posibilidad

14. La dolarizacién es un régimen cambiario demasiado inflexible
que ante la presencia de shocks externos y politica fiscal comprometida
esta obligando a un ajuste real de la economia, el gobierno podra
hacer muy poco en los préximos afios para reactivar el crecimiento
del PIB.

15. Anivel de Guatemala considero adecuado la flotacion administrada,
a nivel de Centroamérica la integracion financiera donde cabe la

dolarizacion.

deuda publica y servicio de esa deuda, impone un
grillete que deja muy poco espacio de maniobra.

Tampoco seprevéunamejoraproxima; al contrario
existe el desaliento de que los problemas fiscales se
agraven, yaque hay factores negativosenfilacomola
presion de los pagos de pensiones, la poca“ colabora-
cion” para pagar impuestos, la necesidad de realizar
mas gasto social generador de capital humano e
infraestructura, entre otros.

CONCLUSIONES

El objetivo tltimo del trabajo esdar algunarecomenda-
cion sobre el rumbo que deberia seguir la politica
cambiaria en | os paises de Centroamérica. Paraello
se han abordado tépicosrelacionados con los costos y
beneficiosdelasdiferentesalternativas cambiarias; y
con la encuesta se ha buscado conocer la opinion de
los sectores involucrados en el tema cambiario.

Delarevision deliteraturase puederescatar que
la mayoria de estudios realizados hasta la fecha no
encuentran una relacion directa entre desempefio de
una economia (medido como tasa de crecimiento del
producto) y determinado régimen cambiario. Esto es
importante destacarlo, ya que al tratar el tema de los
beneficios de determinadosregimenes cambiarioshay
que tener clara la dimensién y alcance de estas
potencial es ganancias.

Una de las conclusiones que se extrae de la
primera seccion es la heterogeneidad en materia
econdmicaque caracterizaalaregion centroamericana,
donde adn en la actualidad persisten diferencias en el
desempefio de los indicadores macroecondmicos.

Centroamérica ha experimentado mayor estabi-
lidad en sus tipos de cambio en comparacion con el
resto de paises de América Latina. De hecho, en la
region no se haexperimentado conregimenescambiarios
tales como flotacion libre, cajas de convertibilidad o

bandas cambiarias. De ahi que muchosdelosbeneficios
y costos asociados a este tipo de esquemas cambiarios
se conozcan Unicamente por lo que dicta lateoria.

Al estudiar el grado deintervencién al que estan
sujetos|os mercados cambiarios en Centroamérica, se
encuentra que éste es alto cuando se compara con la
intervencion que se haproducido en El Salvador, pais
que ha tenido un régimen de tipo de cambio fijo. La
percepcion de los analistas de laregion capturada en
laencuestaesquelapoliticamonetariay cambiariade
|os paises haestado demasiado focalizadaen ladefensa
del tipo de cambio.

Seanaliz6 el comportamiento del tipo de cambio
real en estas economias, y se encontr6 que en El
Salvador (pais con tipo de cambio fijo), y en Costa
Rica (donde se mantiene un sistema de minideval ua-
ciones que establece unameta sobre el tipo de cambio
real), la variabilidad es menor. Adicionalmente se
encuentra una relacion débil entre devaluaciones y
tipo de cambio real. Ambos elementos parecerian
reducir el atractivo de llevar a cabo devaluaciones en
| os paises centroamericanos.

Un elemento crucial enladiscusion cambiariaes
la pérdida de politicamonetaria asociadaalos “hard
pegs’. Estudiamos este tépico para la region y
encontramos que en estos paises no solo la politica
monetaria no se utiliza como herramienta de control
del ciclo, sino que ademas su efectividad es muy
reducida por varias razones, tales como la existencia
de rezagos en la transmision de tasas de interés.

Seabordé el temafiscal desdelaperspectivaque
los problemas fiscales pueden actuar como un freno
parallevar a cabo cambios en materia cambiaria. Si
bien es cierto paradar un diagnoéstico adecuado de las
condicionesen materiafiscal serequeririaprofundizar
en el tema, podemos considerar diversos elementos
para tener una idea mas completa de la verdadera
relevancia del temafiscal.

Por una parte, existe cierto consenso entre los
analistas de la regién en desaprobar el desempefio
fiscal de susrespectivos paises. En segundo lugar, la
desastrosaexperienciaargentinaparecedejar enclaro
gue un “hard peg” no necesariamente garantiza la
prudenciafiscal, temor que se ha difundido entre los
economistas de laregion.

Aunque en este trabajo no se han realizado
comparacionesdel desempefio fiscal de Centroamérica
con otras regiones del mundo, podemos aventurarnos
a argumentar que el comportamiento fiscal de estos
paises historicamente no ha sufrido de problemas
cronicos. Aunque puede parecer impopular sefialar
esta virtud del desempefio fiscal de Centroamérica,
consideramos que es un punto i mportante que debiera
considerarseenel futuroenlarelacionfiscal —cambiaria.



Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 51

Se analizaron las perspectivas de cambios en
materia cambiaria desde dos perspectivas: Si
Centroaméricadecide adoptar unaunificacion moneta-
ria, y si ladecisiondepoliticacambiariasehaceanivel
individual, tal como havenido ocurriendo hastaahora.
Si lainterrogante es cual es la mejor alternativa para
una politica cambiaria unificada en Centroamérica,
nuestros resultados apuntan a que la dolarizacién se
convierteenlaopcién masatractiva. Quedadescartada
pues, las opciones de adoptar una moneda comun
diferente al dolar tal como podria ser el euro, o0 una
monedacuyaemisién estuvieraacargo de un organismo
local.

Aunguelaideadeun Banco Central Centroameri-
cano al estilo del europeo puede resultar interesante
dada la posibilidad de aduefiarse de los ingresos por
sefioreaje, esta alternativa es muy remota en la
actualidad. Larazon principal esque en Centroamérica
todavia en la actualidad persisten diferencias entre
paises en sus indicadores macroeconémicos, y una
cierta convergencia en |0os mismos es necesario para
considerarla como alternativa.

Otrofactor que hace menosrealistalaposibilidad
de unificacion monetaria en la region es el poco
interés que esta alternativarecibe entre los diferentes
sectores, tal como quedo en evidencia en la encuesta.
De hecho, los comentarios en esta seccion fueron
tajantesen descalificar estaopcion, donde un argumento
en contracomun, fue la existenciade asimetriasen la
region. Esto se traduce en que, si acaso |os paises
consideran la adopcién del délar en sus economias,
estadecision tiene un carécter estrictamente unilateral
(tal comolohizo El Salvador), esdecir, conlaevaluacion
de los costos y beneficios que se perciban de este
esquema cambiario en cada pais.

Una vez descartada la opcion de que los paises
unifiquen su politicacambiaria, surge lainterrogante
dequétan probabley quétan convenienteresultariala
dolarizacién para cada uno. Esta es una alternativa
siempre interesante de estudiar para los paises en
vistadelosfuerteslazos comercial es que se mantienen
con Estados Unidos, de la larga experiencia de tipos
de cambios fijos que los caracteriza, y de lareciente
decision salvadorefia de dolarizar su economia.

Descubrimos que el grado en que los paises
consideran la dolarizacion una opcion factible es
variable, ya que esta alternativa puede estar limitada
por unaserie de obstacul os o riesgos que los analistas
de la region perciben de adoptar el dolar en sus
economias. Estos temores estan asociados aunaserie
dedeficienciasdeindoleinstitucional que se abordaron
enlaencuesta. En este sentido, lossiguientesfactores
sepuedeninterpretar como“ desal entadores’ de cambios
en materia cambiaria tendientes a la dolarizacion:

e Laexistenciademercadosfinancierospoco sélidos.
La mayoria de analistas de la region consideran
que el sistema financiero de su pais requiere de
fuertes reformas, con excepcion de El Salvador y
CostaRica, donde no se percibe que este mercado
adolezca de serios problemas. Esto claramente
desalienta la adopcion de la dolarizacion, ya que
con la desaparicion del papel de prestamista de
ultimainstancia, gran parte del ajuste ante shocks
quedaria en manos del sistema financiero de los
paises.

e EIl funcionamiento del mercado laboral: Los
centroamericanos sefialaron en la encuesta que
este mercado también deberiaser objeto defuertes
reformas, y por ello lo consideramos como un
elemento adicional quedificultacambiosen materia
cambiaria, ya que en la medida que en los paises
se perciban deficiencias en este mercado, la
dolarizacién se hara menos atractiva. Ello por
cuanto uno de los criterios tradicionales que
favorece la adopciéon de “hard pegs” es la
flexibilidad del mercado laboral que contribuyaa
amortiguar el efecto de shocks negativos en la
economia.

e El desempefio en materia fiscal: Como ya se ha
mencionado antes, uno de los resultados mas
notorios a partir de la encuesta es |la unanimidad
de los encuestados en calificar de preocupante la
situacion fiscal de sus paises. En pocas palabras
podemos sefialar que la politica fiscal prudente
suele concebirse como una condicidn necesaria
parala adopcién de un “hard peg”. El hecho de
quelaresolucién del problemafiscal seaconside-
rada como prioritaria nos da una idea de la
importancia que puede jugar este factor en la
discusion cambiaria.

Ademasdelosfactoresinstitucional esque pueden
jugar un papel importante enladecision dedolarizacion,
los paises sopesan los costos y beneficios de esta
decisioén.

A continuacion se presenta un cuadro en el que
se comparan las percepciones de estos costos y
beneficios conla“realidad”, o con las posiciones que
nosotros consideramos reflejan de mejor manera la
realidad de los paises.

Otro resultado interesante que se descubre a
partir del anélisisdelaencuestaesquelaspercepciones
son marcadamente diferentes en algunos temas entre
los analistas de la region.

Asi pues, a nivel agregado destaca una especie
de “malestar guatemalteco”, ya que se observé como
los analistas de este pais criticaron con vehemencia
varios temas ligados al manejo econémico del pais.
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Variable de decision

Costo/ Beneficios Percibidos

Realidad

Pérdida de la politica

monetaria (-)

Se percibe que es el principal costo de la dolarizacién

La evidencia empirica parece sefialar para C.A. que no
es un costo importante: es poco efectiva paralaregion
y no se suele utilizar como herramienta anticiclica

Reduccion de la inflacion

(+)

Se reconoce que las menores inflaciones estan ligadas
aladolarizacion, aunque no se otorga un papel primordial
a la reduccién de inflacion en la agenda de politica
econdmica.Sin embargo se considera uno de los principales

beneficios.

La evidencia sefala una relacion entre régimen de tipo
de cambio fijo y menores inflaciones. Sin embargo,
Guatemala ha logrado inflaciones bajas sin un sistema

de tipo de cambio fijo.

Pérdida del sefioreaje

)

No se percibe como un costo importante de la dolarizacion.

En base a datos de la CEPAL, podria representar hasta
un 5% del PIB de los paises

Pérdida de la figura del

No se considera uno de los principales costos de la

prestamista de Gltima dolarizacion.

instancia (-)

Admitimos que es dificil medir el valor de esta figura,
aunque en los paises se han hecho esfuerzos por
mejorar la supervision bancaria para evitar llegar al
uso del prestamista de Gltima instancia. Sin embargo,
experiencias recientes de turbulencias en las bancas
comerciales de Nicaragua y Guatemala indican que los
problemas persisten.

Menor volatilidad del tipo
de cambio real (+)

Si se considera un beneficio de la dolarizacion.

Hay evidencia suficiente para asegurar que la
dolarizacién lleva a menor volatilidad del TCR.

Especificamente se puede citar el caso de la politica
fiscal y la discrecionalidad en la politica cambiaria,
como topicos receptores de fuertes criticas por parte
delosguatemaltecos. Lacalidad del sistemafinanciero
tampoco se escap6 de las criticas. Al preguntarles
acercade su recomendacion cambiaria, larespuestade
losguatemaltecos eslade aumentar laflexibilidad del
tipo decambio, y parece quelaopcion dolarizacion no
les atrae mucho. Consideran que laflexibilidad debe
estar sujetaaintervenciones discrecionales, pero que
tales intervenciones deben seguir unaregla clara.

En el otro extremo se encuentralaopinion delos
analistasde CostaRica, que puede calificarsecomola
“satisfaccion costarricense”, en el sentido que parecen
estar relativamente contentos con la conduccién de
politica econémica que se lleva acabo en el pais. En
otras pal abras, no significa que no existan criticas de
los costarricenses en muchos topicos, sino que en
comparacion con el resto de paises de laregion, estas
criticasson menosseveras. Especificamentelapolitica
monetariay el desempefio del mercado financieroreciben
buenas calificaciones en este pais. Ademas, en la
pregunta de las prioridades de politica econémica,
unicamente el temafiscal recibid unaatencién especial.
Sabemos que este resultado es bastante natural en
vistade las mejores condiciones de viday estabilidad
macro de las que tradicionalmente han gozado los
habitantes de este pais en comparacion con €l resto de
Centroamérica.

Un temor que continuamente aparece en las
opinionescostarricenseseslaposibilidad dedesalinea-
mientosen el tipodecambioreal, o que podriaexplicar
ciertaaversion aadoptar ladolarizacion. Esimportante
también destacar que la dolarizacién en este pais se
consideraun proceso queno traeriademasiadasventajas.
El argumento principal esqueen CostaRicaladolarizacion
privadaesfuerte, por 1o que se hace innecesario pasar
por los costos de sustitucion de moneda.

Un argumento que cuestiona esta postura es el
hecho quelasdeval uacionestienen unimpacto negativo
en el poder de compra de los sectores de la poblacion
de menoresingresos, por tener menor capacidad éstos
decubrir el riesgo cambiario.

Al tocar el tema de integracion monetaria Costa
Rica no se mostr6 muy interesado, al igual que El
Salvador y Guatemala. Hondurasy Nicaragua, por otro
lado, mostraron mas entusiasmo por la posibilidad de
integracion. Esto es comprensible en vista que estos
ultimos paises estan conscientes de las ganancias en
estabilidad macroeconémica que se derivarian de tal
integracion. CostaRica, El Salvador y Guatemala, en
cambio, son paises con mayor estabilidad, |o queexplica
el desinterés en el asunto.

En El Salvador parece también que existe confor-
midad con algunostemas. Lasatisfaccion de gozar de
inflaciones bajas, el buen desempefio del sistema
financiero, ladolarizacién y lareduccion de tasas de
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interés asociada a ésta, son algunos de |os elementos

que en promedio, se consideran positivos en este pais.

Sin embargo todavia persisten quejas con respecto al

periodo de apreciacion real y altas tasas de interés

reales que se soportaron en la década de | os noventa.

En Nicaragua se puso énfasis en |os problemas
presentes en el mercado laboral, y se consider6 quela
prioridad de politica economica era mejorar la
institucionalidad en esepais. A travésdeloscomentarios
también se hizo notar que la dolarizacion privada es
bastante importante en Nicaragua.

Honduras parece ser el pais que masfavorece la
integracion de la region. Ademas en este pais se
calificaalainflacion comouno delosgrandes problemas
del pais. A este pais tampoco le atrae mucho laidea
de dolarizar, y prefiere que se siga con el sistema
actual.

A nivel de los paises se comparten ciertas
caracteristicas que nuevamente enfatizamos:

e La percepcion (a nuestro juicio errénea) que la
pérdida de la politica monetaria representaria un
costo importante para la economia.

e Laconviccion (principalmente a partir del caso
argentino) de que el riesgo cambiario desaparece
unicamente con ladolarizacién, en contraposicion
con una Caja de Convertibilidad.

e Que, precisamente las menores tasas de interés
provocadas por lareduccion del riesgo cambiario
es uno de los mayores beneficios que trae este
sistema (junto con lareduccién de lainflacion).

e Laidea de que la politica cambiaria no es una
prioridad en la agenda de los paises.

e Lasensaciondequelapoliticacambiariahaestado
excesivamente centrada en reducir la volatilidad
cambiaria.

En conclusion, laidea de Centroamérica adopte
unamonedacomun provocapoco interésenlosanalistas
delaregion. Ello por cuanto se perciben las asimetrias
inherentes a los paises. Los cambios en politica
cambiaria dependeran de una decision de cada pais,
en donde deberan ponderar los costos y beneficios de
cada régimen cambiario. Ladolarizacién se presenta
como unaalternativaatractivaparalos paises: por una
partelos sistemas de Centroaméricase asemejan mucho
a un sistema de tipo de cambio fijo, con continuas
intervenciones en el mercado cambiario. Adicional-
mente, lapérdidade politicamonetariano consideramos
gue es un elemento importante en la discusion.

Laprincipal ventajadeladolarizacion, anuestro
juiciovendrialigadaalareduccion detasasdeinterés
que traeria la disminucion del riesgo cambiario, la
reducciondelainflaciény lamayor estabilidad delas
variables econdbmicas. Es comprensible que exista
temor a tomar la decision de renunciar a la moneda.
Enparticular, losfactoresinstitucional esque se perciben
como deficiencias desalientan tales cambios. En el
futuro, con seguridad los paises de Centroamérica
seguiran coninteréslaevolucion del caso salvadorefio
y laalternativade dolarizar estarasiempre presenteen
la discusion cambiaria.



54

Luis Morera y Carmen Aida Lazo

Argandofia, A., C. Gdmez y F. Mochdn (1997). Macroe-
conomia Avanzada Il. McGraw Hill.

Baum, Christopher, M. Caglayan, y N. Ozkan (2001).
Exchange Rate Effects on the Volume of Trade
Flows: An Empirical Analysis Employing High-
Frequency Data.

Barro, R. Y X. Sala—i —Martin (2001). Economic Growth.
McGraw Hill. Third Edition.

Berg, Andrew y E. Borensztein (2000). The Prosand Cons
of Full Dollarization. IMF Working Paper.

Bleaney, Michael y D. Fielding (1999). Exchange Rate
Regimes, Inflation and Output Volatility in
Developing Countries. Centre for Research in
Economic Development and International Trade,
University of Nottingham.

Bulmer Thomas, Victor (1989). La Economia Politica de
Centroamérica desde 1920. BCIE.

Céceres, LuisRené (2001). “Inerciaen las Tasas de Interés
de El Salvador y Guatemala”.

Calvo, Guillermo (1999) On Dollarization, mimeo,
Universidad de Maryland.

Calvo, Guillermo y C. Reinhart (2000a). Fear of Floating,
NBER, Working Paper No 7993.

Calvo, Guillermo y C. Reinhart (2000b) Fixing for your
Life, NBER, Working Paper No 8006.

CEPAL (2000). “Centroamérica: Evolucion del Proceso de
Integracion Subregional, 1999-2000".

CEPAL — Naciones Unidas (2001). “Pasado, presente y
futuro del proceso deintegracion Centroamericana”.

Edwards, Sebastian (1987). Exchange Rate Misalignment
in Developing Countries.

BIBLIOGRAFIiA

Edwards, Sebastiany M. Savastano (1999) Exchange Rates
in Emerging Economies: What do We Know?What
do We Need to Know? NBER, Working Paper No
7228

Eichengreen, B. (1988), ‘Real Exchange Rate Behavior
under AlternativeInternational Monetary Regimes:
Interwar Evidence’, European Economic Review.

Esquivel, Gerardoy F. Larrain (1999) Currency Crises: Is
Central America Different? CID Working Paper
No. 26

Fischer, Stanley (2001). Exchange Rate Regimes: Is the
Bipolar View Correct?

Frankel, Jeffrey (1999) No Single Currency Regime is
Right for All Countries or at All Times, NBER,
Working Paper No 7338

Frankel, J.A: and Rose, A.K. (1998) The Endogeneity of
the Optimum Currency AreaCriteria. En Economic
Journal ,108:pp 1009-1024.

Goldberg, Linda S. y Klein, Michael. Foreign Direct
Investment, Tradeand Real Exchange RateLinkages
in Southeast Asia and Latin America, NBER,
working paper No. 6344.

Hausmann, Ricardo (2000) Why do Countries Float the
Way They Float, Banco Interamericano

de Desarrollo, Departamento de Investigacion, Working
Paper #418

Krasner, S (editor). (1983) International Regimes ,Cornell
University Press, Ithaca, N.Y.

Kent, Christopher y Naja, Rafic (1998). Effective Real
Exchange Rates and Irrelevant Nominal Exchange
Rate Regimes.



Regimenes cambiarios en Centroamérica: Actualidad y perspectivas 55

Levin, Richard y D. Rubin (1996). Estadistica para
administradores. Sexta Edicién. Prentice Hall.

Lothian, Jamesy McCarthy, Cornelia(2000). Real Exchange-
Rate Behaviour under Fixed and Floating Exchange
Rate Regimes.

Mishkin, F. y M. Savastano (1999). Monetary Policy
Strategies for Latin America. Prepared for the
Interamerican Seminar on Economics, BuenosAires,
December 2-4, 1999.

Mussa, M. (1986), ‘Nominal Exchange Rate Regimes and
the Behavior of Real Exchange Rates: Evidence
and Implications’, Carnegie-Rochester Conference
Series on Public Policy, 25.

Obstfeld, Maurice y Rogoff, Kenneth (1995) The Mirage
of Fixed Exchange Rates, NBER, Working Paper
No 5191

Paiva, Claudio (2001). Competitivinessand the Equilibrium
Exchange Ratein CostaRica. IMF working paper.

Pozo, Susan (1992). Conditional Exchange-Rate Volatility
and the Volume of International Trade: Evidence
from the Early 1900s, The Review of Economics
and Statistics, Volume 74, Issue 2, 325- 329.

Rivera, Roberto (2000). LaEconomia Salvadorefiaal final
del siglo. Desafios para el futuro. FLACSO.

Rodas, Pablo (2000). Documento de Trabajo #1 Proyecto
Centroamérica en el 2020.

Sala-1-Martin (2000). A puntes de Crecimiento Econémico.
Segunda Edicién. Antoni Bosch Editor.

Stein, Talvi, Panizza y Marques (1999), Evaluando la
Dolarizacion: unaAplicacion a Paises de América
Central y el Caribe, mimeo, Banco I nteramericano
de Desarrollo

The Economist (2000). ¢Fix or Float?.
Tornell, Aarony A. Velasco (1994). Fiscal Policy and the

Choice of Exchange Rate Regime. IADB, working
paper No. 303.



PERSPECTIVA DE REGIMENES
CAMBIARIOS UNIFICADOS
EN CENTROAMERICA

Rodolfo Tacsan
Harold Coronado

Fundacion para el Desarrollo
de Comercio Internacional
(FUDECI)

Costa Rica, 2002



Perspectiva de regimenes cambiarios unificados en Centroamérica 59

1.

AREAS MONETARIAS OPTIMAS

1.1 INTRODUCCION

El estudio de las areas monetarias Optimasy las areas
potencial esde dol arizaci6n estaintimamente asociado
alos esfuerzos de integracién comercial y econémica
que condujeron a la Unién Europea. Por ello, sus
origenes se remontan a investigaciones de los afios
sesentalideradosfundamental mente por Robert Mundell
(1961). Posteriormente, se hapresentado planteamientos
mas amplios asi como adiciones que se analizan en el
transcurso del presente trabajo. Entre ellas destacan
las de McKinnon (1963), Kenen (1970), De Grauwe
(1994), Frankel y Rose (1997).

Laprimeraparte del capitulo hace unaincursién
breveenlateoriadela AMO, sus costosy beneficios,
alavez que establece algunos criterios que posterior-
mente se evallan alaluz de su viabilidad en el &mbito
delaregion centroamericana. Lasegundaparte analiza
ladolarizaciony laexperienciaen algunos paises del
hemisferio como Panama, El Salvador, Ecuador y
Argentina. Posteriormente, se analiza la factibilidad
dedolarizar en cadauno delos paises centroamericanos,
como un primer paso para el establecimiento de una
AMO.

L apresenteinvestigacion tiene suslimitaciones.
En primer lugar algunaevidenciaempiricaesdedificil
cuantificacion, como en el caso de la movilidad del
factor capital y del factor trabajo. Se intuye de la
experiencia reciente que el capital accionario se ha
movilizado mas entre paises de la region (Campero,

1 Otros esquemas han adquirido particular relevancia, incluso
algunos de ellos considerados como resabios del pasado como
el de caja de conversion (currency boards) adoptado por
Argentina. Una caja de conversion es un “arreglo bajo el cual
la moneda local se puede emitir s6lo en la medida en que se
cubra por el banco central con divisa extranjera (Enoch and
Gulde,1998). Este esquema garantiza que la emisién solo
puede hacerse en la medida en que esté total mente sustentada
por ingreso de divisa extranjera, por lo que la tentaciéon a
recurrir al sefioreaje se ve altamente restringido.

Cuscatlan, Grupo Poma, etc.). Empero, el capital fisico
esmasestatico dadalaaltadificultad (noimposibilidad)
demovilizacién. Losflujosdel portafoliointraregional
son también escasos, definidos éstos como compray
venta de titulos de gobierno y bancos centrales.

Lamano deobrafluyeentrelospaisescentroameri-
canos: no obstante, mucho de ese flujo es ilegal y
posee caracteristicas muy propias, como el bajo nivel
de calificacion, sin que se llegue a la condicion de
“legalidad institucionalizada”, que seria lo deseable
desde la perspectiva de una AMO.

Otra limitacion radica en que los parametros
utilizados surgen de comparaciones entre regiones o
paises, en donde el concepto de AMO esta mas
consolidado (como enlaUnién Europea), y losdeesta
region. Se argumentapor parte de algunos autores que
el mejor gjemplo de una AMO es la union norteame-
ricana, o sea, los Estados Unidos de América. La
misma Union Europea no es, en el sentido estricto de
los criterios utilizados, una AMO, a pesar de los
logros alcanzados. Ello responde a priori la pregunta
de esta investigacion. La ausencia de indicadores
cuantificables a veces obliga al autor a exteriorizar
algunos juicios subjetivos, 1o cual es inevitable en
estudios de estanaturaleza. En lapartedelas areas de
potencial dolarizacion existe masinformacion macroe-
condémica, por lo que las deficiencias estadisticas de
la Parte | se superan en lall.

El estudio de las uniones monetarias, y sobre
todo el del retorno atipos de cambio fijosy lapropia
dolarizacion, hacobrado granvigor enlaultimadécadal.
A pesar de que lateméatica ha circulado en el entorno
econdmico por mas de cuarentaafios, su resurgimiento
ha obedecido méas que nada al recrudecimiento de
problemas cambiarios, que muchos dieron por
erradicados con los procesos defluctuacién (flotacion)
delasmonedasdesdeinicio delossetentay en especial
con laexperienciapositivadelamonedanicaeuropea
que citamos. Como se analiza en el capitulo 111, los
problemas cambiarioshan sidolaténicadelosultimos
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treinta afios, desde el colapso del sistema de Bretton
Woodsy el tipo de cambio fijos. La entrada en crisis
del dolar norteamericano apartir de 1971 fue propiciada
en mayor medida por la pérdida de credibilidad y
confianzaenladivisanorteamericana Desdelossesenta
la literatura econdmica citaba como fuentes de
desconfianzalasobreofertade monedanorteamericana
y los problemas fiscales serios originados por las
guerras de Corea y Viet Nam. Adicionalmente, la
balanza de pagos delos EE.UU. comenz6 adar signos
de debilidad crecientes, sobre todo con la emision de
los famosos bonos Roosa. Los trabajos de Fellner,
Triffin y Machlup (1966) describen y documentan
adecuadamentelos sintomasy laenfermedad del dolar
en |os sesenta.

La década de lo setenta ofrece un panorama
dominado por laflotacion delas monedas en todas sus
modalidades, pura, suciay minidevaluaciones. En el
otro extremo al gunos paises siguieron con sistemas de
tiposde cambio fijosancladosaunamonedaextranjera
como el dolar americano. A pesar de esta diversidad
desistemas, enlossetentapreval eci 6 fundamental mente
la idea de que los tipos de cambio flexibles ofrecian
menor inestabilidad cambiaria y actuaban como un
estabilizador automatico. Estadiversidad de sistemas,
no obstante, fue mas bien producto de laincapacidad
de poder determinar un sistema cambiario ideal para
todos los paises, es decir, un sistema “one size fits
all”, de aplicabilidad generalizada y que simultanea-
mente garantizarabajos niveles deinflacion con altas
tasas real es de crecimiento. Por el contrario, lostipos
de cambio flexibles generaron serios problemas de
incertidumbre al prevalecer desequilibrios fiscalesy
bajas tasas de crecimiento.

Sin embargo, la posibilidad de que la region
centroamericanaestablezcaunaunién monetariasigue
siendo un ideal. En las més altas esferas se insintan
esguemasy se firman compromisos sin que existauna
voluntad politica firme en el sentido de reorientar el
comercio intrazonal. Costa Rica ha mostrado una
posicion esquiva y se ha lanzado sélo a la firma de

2Mundell, Robert A.“ A Theory of Currency Areas”. American
Economic Review, 51, Sep. 1961

3 Aunque no se da una explicacion clara sobre el concepto de
“shock”, el negativo puede perfectamente tratarse de una
reduccién internacional en su demanda agregada, sea por baja
en el precio de su principal producto de exportacion, o un
desastre natural que dafie buenaparte delos cultivosagricolas,
o unabajaen lademandaexterna propiciadapor un aumento en
los impuestos o reduccion del gasto publico. Un “shock”
positivo, en el otro extremo, aumenta su demanda agregada
por lo que el efecto esinverso al descrito anteriormente yaque
puede ser propiciado por una subida del precio de sus bienes
deexportacion, o bonanzas que desplacen lacurvade demanda
agregada hacia la derecha.

tratados de libre comercio, en tanto que los logros de
los otros paises en términos de tratados suscritos han
sido relativamente escasos. Por ello launion monetaria
pareciera estar muy distante y remota.

1.2 AMO:
ASPECTOS TEORICOS

El concepto de area monetaria 6ptima fue ideado en
1961 por Robert Mundell en su articulo seminal “A
Theory of Optimum Currency Areas’?. La posicion
esencial planteada por Mundell es que el costo
economico de establecer un tipo de cambio fijo entre
dosregionesesmenor que establecer un tipo de cambio
flexible. Lo anterior implica una politica monetaria
armonizada y no necesariamente la existencia de un
solo Banco Central. McKinnon (2000) asevera que el
enfoque “mundeliano” esta influenciado fuertemente
por lo que él denominael “enfoque delasexpectativas
estacionarias’, arraigado en el pensamiento postkeyne-
siano de la segunda parte del siglo XX.

El enfoque pionero de Mundell seiniciabajo el
supuesto de la existencia de dos paises, A y B, en
condiciones de pleno empleo y con equilibrio en sus
balanzasde pago. Si se asume que ambos experimentan
un “shock” asimétrico de demanda, lo queimplicaque
el primero experimenta un cambio positivo en la
demandaagregadaen tanto que el segundo experimenta
unareduccion?, los efectos sobre A son presiones para
un aumento del ingreso, del nivel de empleo y de los
salariosreales. Dependiendo del estado delaeconomia,
estas presiones pueden generar inflacion en A, sobre
todo si los factores de la produccién se encuentran
cerca del pleno empleo. El pais B experimentara una
situacién totalmente adversa ya que los precios
presionaran a la baja, merced a la contraccién del
ingreso nacional, el nivel de empleo y los salarios
reales.

En ausencia de movilidad de factores, A experi-
mentara inflacion y B desempleo. Las autoridades
monetarias pueden corregir lasituacién por medio del
aumento delatasadeinterésen A queredundaraenun
aumento del desempleo en B. Ahora, si la medida se
toma reduciendo la tasa para combatir el desempleo
de B, lainflacién en A sera ain mayor.

Otro elementoimportanteen el analisisde Mundell
eslarespuestaesperadaenlamovilidad delosfactores
antesituacionesderigidecessalariales. Si lossalarios
son rigidos hacia abajo* y no pueden bajar en B, la

4 “Sticky downwards” que es una de las caracteristicas de los
precios y los salarios en la mayoria de las economias. La
rigidez salarial hacia abajo aumenta conforme mayor es la
influencia de las organizaciones de trabajadores, o cuanto



Perspectiva de regimenes cambiarios unificados en Centroamérica 61

economiase encontraraen unasituacion de pérdidade
competitividad yaque aquell osrepresentaran unamayor
cargaenloscostos de produccion, ano ser que aumente
el desempl eo.

Ahora, al relajarse |os supuestos anterioresy se
supone que existe flexibilidad salarial conjuntamente
con movilidad del factor trabajo entre ambos paises,
los trabajadores de B (desempleados o con bajos
salariosreales) emigraran haciaA. El mercado laboral
de A aumentard de tamafio dado el aumento de la
migracion, y aumentara la presion sobre su mercado
de trabajo y consecuentemente se registrara, en el
largo plazo, una reduccién en la tasa salarial y un
aumento del desempleo (dado el aumento en la oferta
laboral).

El andlisisse harealizado bajo lapremisade que
la tasa de cambio de cada pais o zona es fija. Ahora,
gue ocurre cuando la tasa es flexible y prevalecen
restricciones a la movilidad del trabajo y salarios
reales inflexibles? Recordemos que la flexibilidad
cambiariaimplicalainexistenciade desequilibriosen
lasreservasinternacionales(RIN) enel largo plazoya
queel tipo de cambio responderade manerainmediata
paracorregir cualquier desequilibrio en labalanzade
pagos.

Bajo el supuesto deflexibilidad cambiaria, cuando
el paisA experimentaun aumento de demandaagregada
y consecuentemente aumenta su ingreso, automati-
camente ocurre unaapreciacion del tipo de cambio, lo
que evitaque hayainflacion. Lo contrario ocurre con
el pais B: el “shock” externo que reduce la demanda
agregada vendra acompafiado con una depreciacion
con lo cual se evita que haya desempleo.

Mundell (1961) lo pone muy claro al decir: “ A
system of flexible exchange rate is usually presented
by its proponents as a device whereby depreciation
can take place of unemployment when the external
balanceisindeficit, and appreciation replacesinflation
when it isin surplus.” En otras palabras, el costo de
la inflacion es la apreciacion cambiaria, y el del
desempleo, es la depreciacion.

De lo expuesto anteriormente se intuyen las
ventajas que proporcionan un sistema de integracion
basado en movilidad de factores y bajo un mismo
banco central y por consiguiente, una mismamoneda.
Lainterpretacion del aportede Mundell hasido refinada
con el transcurso de los afos, por el mismo autor .

Ensintesis, Fernandez de A zcarate (2000:5) define
adecuadamente una AMO como “El &rea dentro del
cual existe la movilidad de factores o la flexibilidad

mejor funcionen las fijaciones de los salarios minimos. Hay
queclarificar quelossalariosreal es pueden perder su capacidad
de compraadiario, sin que ocurran aumentos o fijaciones a su
nivel minimos legal por afios.

de preciosparanorecurrir alavariacion del tipo de
cambio para enfrentar shocks constituye un area
monetaria optima dentro de la cual los participantes
pueden fijar tipos de cambio irreversibles o adoptar
una moneda Unica.(el subrayado es nuestro)”.

El modelo del AMO de Mundell ha recibido
contribuciones por parte de McKinnon (1963), quien
incorpora como aspecto importante la variable grado
de aperturadelaeconomia, vistaéstacomo larelacion
entre los bienes transables internacionalmente y los
no transables. A medida que la importancia de los
transables aumentael tipo de cambio esmenosefectivo
para corregir desequilibrios de balanza de pagos, y
mayor suimpacto sobrelainflacion. Enotras pal abras,
mientras més cerrada la economia, mas efectiva se
tornalapoliticacambiaria. ParaMc Kinnon, “ Optimum
is used to describe a single currency area within
which monetary—fiscal policy and flexible external
exchangerates can be used to give the best sol ution of
three (sometimes conflicting) objectives: (1) the
maintenance of full employment, (2) the maintenance
of balanced internal payments; (3) the maintenance
of stable internal average pricelevel (1973:717). Mc
Kinnon aseveraque“conformeaumentalaaperturade
laeconomia, el tipo de cambio setornamenosefectivo
como instrumento de control de la balanza de pagosy
mas dafino paralaestabilidad del nivel deprecios. En
economiasmuy abiertas, mejorasen labal anzacomercial
generadas apartir defluctuaciones del tipo de cambio
no son compatibles con un nivel de precios estables...
" (Azcérate, 2000:6).

Peter Kenen (1997) atribuye un papel importante
aladiversificacion delaproduccién de cadaeconomia.
Economias altamente diversificadas pueden absorber
mejor el impacto de un shock externo asimétrico, en
tanto que las que dependan de unos pocos productos
estan mas sujetas a variaciones bruscas en su ingreso
y nivel de precios.

Posteriormente, Mundell (1973)° presenta una
versién mas elaborada de sus puntos devistaen laque
vincula la conveniencia de una moneda Unica a la
conveniencia del desarrollo de mercados futuros de
divisas. Su argumentacion se basaba en el hecho de
que los mercados ala vista generan especulaciony la
dependencia de |os paises europeos hacia el anclaje
con el ddlar norteamericano era una fuente de
inestabilidad para las monedas de los paises en
desarrollof. McKinnon (2000) cita que en una charla
en Brasil, Mundell vuelve a sugerir el anclaje con el
dolar americano como lo mas indicado para ese pais.

5 Este articul o fue presentado por Mundell en Madrid en 1973.

6 Mundell llega a recomendar la sustitucién del délar por la
libra esterlina como moneda ancla.
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1.2.1 ;Flotaciéon versus unién monetaria?

A pesar de que los tipos de cambio fijos han
ganado terreno enlos Ultimos afios, no existe consenso
entre economistas sobre cual eslamejor opcion para
los paises de una unién econémica. Europa tuvo que
hacer una decision entre la flotacién y la moneda
Unica al aprobarse el Acta de la Moneda Unica en
1993. Antesdequeelloocurriera, el SistemaMonetario
Europeo estabaplagado de problemas deinestabilidad
cambiaria y ataques especulativos sobre algunas
monedas.

Eichengreen (1994) se refiere a la disyuntiva
citaday atribuye especial importanciaal hecho de que
untipo decambiofijoeinvariableno esrecomendable.
Los tipos de cambio flexibles aun pueden ser
administradosdeformatal que“governmentswill still
be ableto pursuepolicy rulesinwhich exchangerates
changes trigger policy responses. What will not be
feasible is a rule defined in terms of exchange rate
target that is to remain inviolable under all but
exceptional circumstances.” (Eichengreen, 1994:78).

Frankel (1998) argumentaque ningun sistemade
tipo de cambio es correcto para todos los paises, 1o
gue es apoyado por Rodrik (1999) quien sostiene que
el sistemacambiario no puededesligarsedelahistoria
del pais, refiriéndose a los problemas cambiarios de
Argentina, México y Brasil.

Este enfoque cultural ha enfatizado el hecho de
que cada pais posee caracteristicas propias que pueden
validar o invalidar lareceta del “one-size-fits-all” en
materia de politica monetaria. Como se desprende de
la parte Il de este capitulo sobre APD, el éxito del
esquema no solo depende de la bondad de las
macrovariabl es sino también de al gunos aspectos que
leconfieren bajaelasticidad al ingreso dedivisas, ola
credibilidad de su sistema financiero, o la capacidad
de su fuerza de trabajo.

1.2.2 Tipos de shocks
asimétricos y sus efectos.

Uno de los problemas planteados con unaAMO
es el efecto sobre el sector real. Algunos autores citan
queexisten diferentes shocks asimétricos (que af ectan
solo a un pais). Por ejemplo, l0s primeros trabajos
cuantitativossobre el temade AMO miraban fundamen-
talmentelacovariacionesen el PIB o enlasvariaciones
en las tasas de cambio reales; os aportes de Cohen y
Wyplosz (1989), De Grauwe y Vanhaverbeke (1993)
y Weber (1991) se orientan en este sentido. No obstante,
por tratarse devariables endogenas, serestabavalidez
a sus analisis. Bayoumi y Eichengreen (1999) y
Blanchard y Qua (1989) trabajaron con modelos que

permitian desagregar los efectos exégenos de los
enddgenoseimponer, alavez, restriccionesapropiadas.
Losprimeroslograronidentificar los* shocksdeoferta”
de los “shocks de demanda’. De éstos, |os primeros
tienen un efecto permanente sobre el producto en
tanto quelos segundos, son pasajeros (K enen, 2000:12).
Los shocks de oferta estimados por Bayoumi y
Eichengreen fueron masampliosen | os paises europeos,
en tanto que en los Estados Unidos |os de demanda
fueron mayoresque su contraparte europea. No obstante,
las tabulaciones de corte transversal (cross-country)
entre paises para ambos tipos de shocks son mayores
enlosEE.UU. queenlaUnion Europea, |o que sugiere
gue la UE dista de ser una AMO (Kenen, 2000:12)

Otros aportes interesantes los ofrece Krugman
(1993) quien encuentra que los paises de la Unién
Europea estan menos especializados que las regiones
delosEE.UU., y por consiguiente, menosvulnerables
a shocks a nivel de industria.

Finalmente, un argumento interesante afavor de
un sistema de flexibilidad cambiariala ofrecen Poole
(1970) y Buiter (2000) al distinguir entre “shocks
reales” o de bienesy servicios (delS), y los “shocks
monetarios” (deLM). Paraellos, un sistemadetipo de
cambio flexible es el indicado paraun shock de S, en
tanto que un shock de LM requiere de un sistema de
tipo de cambio fijo.

1.2.3 ;Es la Uniéon Europea
un area monetaria 6ptima?

Delabrevedescripcion hechasobre el desarrollo
delamonedanicaeuropea’, valelapenapreguntarse
si los criterios o condiciones mencionados se aplican
alaUE.

Segun Krugman (2000) a pesar de todo el
importante desarrollo que la Unién Europea ha
alcanzado desdelaperspectivacomercial y monetaria,
la Union Europea no puede caracterizarse como una
AMO todavez que el comercio regional no supera el
15% del PIB delaUE (Krugman, 2000:631). Krugman
argumentaque: “ the extent of intra-tradeisnot large
enough, however, to give us an overwhelming reason
for believing the European Union itself isan optimum
currency area.” Ademas el mismo autor argumenta
gue existen restricciones al libre comercio que no ha
permitido un crecimiento sustantivo en el intercambio
comercial alo interno de la Unidn. Adicional mente,
sefiala que “deviations from the law of one price
remain. For somegoods (such asconsumer el ectronics)

7 Otra excelente resefia sobre el desenvolvimiento de laEMU
aparece en Krugman y Obstfeld (2000).
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there has been a considerable price convergence
across EU countries, but for other product types,
similar items sell for a widely different prices in
different Europeanlocations. The auto market provides
a glaring example. In 1998, prices for the BMW 520i
varied asmuch as29.5 per cent between United Kingdom
and the Netherlands. Pricesfor Ford Fiesta varied as
much as 43.5 percent between United Kingdom and
Portugal”.

No obstante, el hecho de que el euro se utilice
hoy dia como moneda Unica en la Union europea
contrarresta los juicios anteriores y sin dudas, el
comerciointrarregional podracrecer acel eradamente.
Paral elamente, laestrechacoordinacién enlaspoliticas
monetarias y fiscales actilan como acicate en el
reforzamiento de la moneda Unica.

1.2.4 ;Es el MERCOSUR una AMO?

Fernandez de Azcarate (2000) hace un gjercicio
paradeterminar lafactibilidad de establecer unaAMO
en el MERCOSUR con resultados negativos. Segun
este, el MERCOSUR carece de un mercado lo
suficientemente amplio y de poca coordinacién de
politicas macroeconémicas. Tampoco existe la
suficiente movilidad de factores para que existan las
condiciones minimas necesarias para que una AMO
tenga sentido en esta zona.

1.3 ;EXISTEN LAS CONDICIONES
NECESARIAS PARA ESTABLECER
UNA AMO EN CENTROAMERICA?

Las condiciones minimas para que la region pueda
convertirseamediano plazo en unaAMO son eval uadas
acontinuacion. Algunasde éstas no pueden sustentarse
cuantitativamente, pero existen indicios cualitativos
suficientes para emitir un criterio al respecto.

1.3.1 Dimensiéon de la economia regional y
del comercio intrazonal

Esta condicion sefiala que existe una mayor
relevancia en establecer una AMO cuanto menor sea
el tamafo de las economiasy laimportanciarelativa
del comercio intrazonal, y es atribuible fundamen-
talmente aMc Kinnon (1963). Seguin Kenen (2000:9)
el argumento de Mc Kinnon se explicacomo sigue: “ a
small economy can not count on using the nominal
exchangeto neutralize expenditure-switching shocks.
Adevaluation or depreciation of the country”scurrency
will have large effects on the domestic price level,

and that will have two major consequence. First, it
will reducethereal wage and thus generate pressures
to raise the nominal wage... second, it will tend to
reduce the usefulness of the domestic currency asunit
of account and store of value...”

Antesde proseguir convienedetenerse un momento
a esclarecer el concepto de tamafio. El factor tamafio
se define como el “poder de mercado”, o sea, la
capacidad de una economia para establecer, por si
misma, los precios mundial es. L as economias grandes
pueden incidir en este precio si poseen una posicion
dominante en la oferta mundial, en tanto que las
pequefias son tomadoras de precios (price takers). La
aseveracion deMc Kinnon estdorientadaen el sentido
de que las economias pequefias, dado su bajo poder de
mercado, no pueden hacer uso del tipo de cambio
como una variable de estabilizacion, debido a sus
efectos sobre los salarios y la inflacion, y a la alta
preferencia haciala dolarizacion, como se discute en
el trabajo de Coronado. Esta condicion haincidido en
los procesos paulatinos de dolarizacion que se han
dado en la mayor parte de los paises de la region.

El tamafio delaeconomiacentroamericanadentro
del contexto mundial es insignificante. Por ejemplo,
el Producto Interno Bruto (PIB) en al afio 2000 de los
cinco paises de la region apenas asciende a US$
55.682 millones en tanto que el PIB norteamericano
se estimaen $9.963 trillones. Otro indicador esel PIB
nominal per cépita que en el caso de laregion es del
orden de los $2,000 en promedio, en tanto que en
EE.UU. asciende a $36.200 (CIA, 2000). A manerade
comparacion, Buiter (2000:13-14) se cuestionasi la
economiadel Reino Unido se puede considerar grande
a nivel mundial, llegando a la conclusion de que en
sector financiero poseen aproximadamente un tercio
de los mercados de derivados y de los mercados
cambiarios. No obstante en el sector real su peso llega
al 4.1% del PIB mundial. Segun Buiter, el Banco
Mundial catalogaba a la economia inglesa como la
quintaentamano, luego delosEE.UU. Japon, Alemania
y Francia. A pesar de ello, no la considera lo
suficientemente grande para tener una moneda
independiente del resto de Europa.

La importancia del volumen del comercio
intrazonal esun buen indicador delaintensidad delos
vinculos entrelos socios comerciales. Asi “ Countries
that are highly integrated with each other, with respect
tointernational tradein goodsand services, aremore
likelyto constitutean optimumcurrency area” (Frankel
& Rose, 1996). El Cuadro 1 que muestralaimportancia
relativa de cada pais centroamericano respecto del
comercio total, puede reflejar la importancia del
comercio intrazonal respecto del total de cada pais de
laregion.
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En términos general es se observa que
los paises de la region poseen diferentes
niveles de dependencia hacia el comercio

intrazonal . Guatemal aes el que mas exporta 16
alospaisesdel Istmo en tanto que Honduras 14
y Nicaragua apenas venden un 20% de sus 2
exportaciones a la region. Es decir, en 10
promedio aproximadamenteunaterceraparte % 8
de las exportaciones totales de | os paises de 6
Centroamérica tienen como destino final 4
otro paisdelaregion. Dosterceras partesde 2
las exportaciones tienen como destino final 0

aterceros paises siendo |os masimportantes
los Estados Unidosy Europa. L os datos son
clarosal mostrar que sonlasventasaterceros mercados
los méas importantes para los paises de la region, 1o

Cuadro 1.
RELACION DEL COMERCIO INTRAZONALS?
POR PAIS DE CENTROAMERICA (%)

1997 1998 1999 2000
Costa Rica 14 17 21 25
El Salvador 37 55 56 57
Guatemala 30 33 36 37
Honduras 16 18 24 20
Nicaragua 19 20 25 22

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano, Informe Econémico
Regional 2000, p.88 y 90. (El cuadro se refiere solamente al

comercio de mercancias, i.e., no incluye zonas francas ni maquila).

cual lerestafuerzaacualquier argumento afavor del
establ eci miento de unamoneda Uini cacentroamericana.

El Grafico 1 muestralaimportanciarelativa de
las exportacionesalaregion de cadauno delos paises
respecto del PIB. En una especie de benchmark, se ha
incluido el promedio de la UE y datos para 1997 de
Brasil y Argentina.

Este otro indicador essignificativo al mostrar la
importanciarelativade lasventas alaregion respecto
de la produccion nacional. Es evidente que la
importanciadel mercadoregional en el caso de América
Central no estantacomo en el caso de los paisesdela
Union Europea. Krugman (2000:631) reporta para €l
ano 1996 que ese porcentaje fue del alrededor del
15%. No obstante, el porcentaje es mayor que en el

8 Son las exportaciones de cada uno de los paises a los otros
paises de la region centroamericana en relacion a las
exportaciones totales.
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caso deArgentinay Brasil. Con esteindicador pareciera
reforzar el argumento dequelaregionnorequiere una
moneda Unica centroamericana.

1.3.2 Diversificacion de la economia

El enfoque de K enen (2000) enfatizaladiversifica-
cion delaeconomiacomo unacondicién muy relevante
parala existencia de una AMO. De acuerdo con este
enfoque, las economias mas diversificadas son menos
propensas a cambios exdgenos en la demanda que
aquellas economias con poca diversificacién. Por
ejemplo, un pais que dependa en mayor medida de
unos pocos productos de exportacién requieren mas
urgentemente deunaAMO. Al respecto, cabe agregar
gue los paises altamente especializados en el sector
servicio como banca y finanzas son la excepcion®.
Ello es asi porque una caida en los precios de un bien
puede ser compensada por aumentos en otros.

Un andlisis a la situacion de las economias
centroamericanasy su dependenciaexportadorapermite
visualizar esadiversificacion. Asi unaaltadependencia
haciapocosrubrosesindicativo depocadiversificacion,
y viceversa. Véase el Gréfico 2.

El gréfico citado muestra que recientemente se
ha experimentado un fuerte cambio estructural en la
estructura de las exportaciones de los paises de la
region fundamentalmente volcada hacia las zonas
francas y maquila. En Costa Rica el establecimiento
de laempresa de microprocesadores INTEL hahecho
que las zonas francas representen el 55% de las
exportaciones. Asimismo, el 31% del rubro “Otros”
implica que la exportacidon costarricense se ha
diversificado sustancialmente en los Ultimos afios. En
el Salvador, zonas francas y otros poseen una

9 Por el contrario, algunosven como un factor claveel desarrollo
del sistema financiero.
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importancia similar a la de Costa Rica, y un tanto
menor en Honduras'®. Es importante destacar la
importanciaadquiridapor el camarény otros productos
derivados de la piscicultura, especialmente carne de
tilapia, en este pais.

L osindicadores mostrados son claros al denotar
un aumento de la dependencia hacia actividades de
zonas francas y una reduccién en la tradicional
dependencia hacia monocultivos tradicionales de
exportacién como el café, bananoy cafadeazlcar. Es
decir, a pesar del cambio de énfasis, los paises de la
region registran unaaltadependenciahaciaunos pocos
rubros de exportacién; por consiguiente una AMO
seriasumamente Util paracompensar shocks externos.
Es decir, esta falta de diversificacién puede afectar
sustancialmente la estabilidad macroeconémica en
mayor medida si se depende de unos pocos rubros de
exportacion. Si ladiversificacion eselevada, el impacto
negativo sobre algunos sectores se pueden compensar
conimpactospositivosen otros. Frankel y Rose (1996)
argumentan que la integracion monetaria al agregar
diferentes regiones, agrandaria el tamafio geografico
de la zona y aumentaria la diversificacion de su
produccién y ampliaria su heterogeneidad cultural.

1.3.3 Transparencia del
comercio internacional

De los estudios de Del Cid y de Tacsan (1997 y
1999) se desprende que existen distorsiones al libre
comercio intra-regional. Algunas préacticas como las
sobretasas a la importacion (aranceles disfrazados),
subsidios a la produccion y marcadas diferencias en

10 La produccién de zonas francas en Costa Rica es muy
diferente aladel resto delaregioén; ello se explicapor el costo
relativo delamano deobray su costo. Por sumayor calificacién
lazonafrancacostarricense estéd orientada fundamentalmente
aindustrias de alta tecnologia como computacién, electronica
y farmacos. Ladelosotros paisestienen unafuerte orientacion
hacia el maquilado tradicional de textilesy zapatos.

impuestos sobrelasventas, crean diferencias notables
en |los precios de algunos bienes. Por ejemplo, existe
en los paises de laregién marcadas diferencias en los
precios de los autos, sobre todo en Costa Rica, cuyo
precio asciende sustancialmente en virtud de un trato
impositivo especial y alas sobretasas selectivas alas
importaciones.

Enlosmismostrabajos seencontraron diferencias
sustanciales de precios en otros rubros en la region
centroamericana como la canasta basica alimentaria
(CBA). En Costa Rica, la canasta basica alimentaria
tenia un costo de $137 en 1997, en tanto que en
Nicaraguacostaba$143, $152 en Hondurasy $179 en
Guatemala. Esdecir, el paisdemayor ingreso disfrutaba
de un menor costo de su CBA.

En el caso delos autos, en Costa Ricaun Toyota
Tercel del afio 1998 tenia un costo de $21.000, en
tanto que su costo en Nicaragua era de $15.320, de
$18.140 en Honduras y $11.220 en Guatemala. La
contradiccion se mantiene en el sentido de que el pais
de mayor ingreso posee costos mas altos para los
autos, que son mas baratos en | os paises mas pobres.

En adici6n se encontraron altas coincidenciasen
los precios de las Big Mac de Mc Donald’'s y en el
costo de las entradas a un estadio. El primer caso por
tratarsede unamultinacional con unaestrategiamundial
de precios muy similar.

Enunestudio posterior (1999), losmismosautores
estiman que en noviembre de 1998, con salarios de un
albafiil en Costa Rica deben trabajar 0.53 miembros
deun hogar paraadquirir lacanastabésicaalimentaria,
en tanto que en Nicaragua y Honduras el salario
integro de un trabajador apenasal canzaparaadquirirla
(Del Cidy Tacsan, 1998:68). Delo anterior sedesprende
gue no solamente existen diferencias de precios
marcadas en |os paises de laregion sino que también
los niveles salariales, o el salario real difiere signi-
ficativamente. En ello, puede aseverarse, influye de
manera significativa el grado de sindicalizacién de
cada pais.

Asimismo existen algunaspracticasquedificultan
el crecimiento del comercio como el aumento de
aranceles antojadizo que Nicaragua impuso a las
importacionesde Hondurasy que deseaimponer también
a Costa Rica por motivos politicos. También se ha
dado casos de dificultades aduaneras por cierres en
dias feriados, delincuencia en las carreteras, etc.

Es decir, una de las condiciones béasicas para
establecer una AMO en Centroamérica es que el
comerciointrarregional adquieraunaimportanciamas
notoriaque laactual; en otros términos, que existaun
mercado de bienes Unico.
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1.3.4 Libre movilidad de factores

Este tema esta vinculado con los argumentos
anteriores sobre la diversificacion y el tamafio de las
economias. Fue ampliado por Frankel y Rose (1996).
El argumento se basa en que la unién monetaria de
regiones generaraun areageograficade mayor tamario
y muchomasdiversificadaenlo productivo, enrelacion
conlasregionesindividuales. Ello asuvez aumentara
la movilidad del factor trabajo dentro de la regién.
Recordemos que para Mundell esta movilidad reduce
el costo de ajuste ante los “shocks” externos.

Un andlisis de las condiciones de la movilidad
de factores en Centroamérica revela una situacion
adversaparael funcionamiento eficientedeunaAMO,
ya que aquélla no se da de manera fluida entre los
paises que lacomponen. Existen restriccioneslegales
al ingreso prolongado delamano de obraen casi todas
las categorias ocupacionales. En el caso de profesio-
nales, existen colegios que impiden que ellos puedan
gjercer conlibertad. Por otro lado, algunas ocupaciones
se han agremiado con el fin de defender asus asociados
y se exige el visado para algunos paises (CostaRicay
Nicaragua), entre otras practicas discriminatorias.

En general, el flujo de mano de obra se dirige
hacia los paises de mas alto ingreso; por ello Costa
Ricahasido el mayor receptor delamisma, en especial
deorigen nicaragiiense. Quiza, sin minimizar el aporte
de la mano de obra inmigrante de ese pais, la
desproporcion de esa migracion ha causado desazon
en la poblacion del pais huésped por su incidenciaen
el deterioro delosservicioseducativosy de seguridad
social. Espoco probable que se dé unamayor apertura;
por el contrario, lo masviable es que se reduzcaen €l
futuro.

Por el lado de la libre movilidad del factor
capital se ha observado un progreso notable en los
ultimos afios, sobre todo con las compras y fusiones
entre bancos de la region. Es relevante la expansion
registrada por el Banco Cuscatlan y las adquisiciones
de empresas nacionales por parte del capital de la
region como es el caso de TACA. En este sentido, la
movilidad del capital es cada vez mayor gracias ala
mayor informacion y facilidad que las actuales
tecnologias de punta en el area de la comunicacion
proporcionan. La movilidad del capital siempre ha
sido mucho mas fluida que el trabajo a nivel
internacional, sobre todo a partir de la tendencia
liberadora de los flujos de capital a nivel mundial.

Losproblemasfronterizostienden aagravarsesi
se consideralasrecientes diferencias aduanales entre
Hondurasy Nicaragua, laagudizaciéndelaproblematica
econodmica en Honduras y Nicaragua, y en menor
medida en El Salvador, por los desastres naturales.
Existen esfuerzos para mejorar las condiciones

transfronterizas, como es el caso de la FUNPADEM,
pero estan atomizadosy reciben poco reconocimiento.

1.3.5 Coordinacién de
politicas macroeconémicas

La experiencia pasada con el mercado comun
centroamericano genera expectativas desfavorables
de que la armonizacion de politicas aumente; por el
contrario, es mas factible que se busque una mayor
independencia.

En el capitulo anterior ha quedado claro que
existe descoordinacién y total independencia. Los
sistemas de determinacién del tipo de cambio son
diferentes en cada pais. Segun el Consejo Monetario
Centroamericano (2000:53), el Banco Central de Costa
Rica determina el tipo de cambio de manera diaria
siguiendo el esquemade minidevaluacion o “crawling
peg”, lo cual garantiza que no puede darse una
apreciacion. El Salvador haoptado por ladolarizacion
dandose de hecho un tipo de cambio fijo respecto al
délar norteamericano. Asimismo, el Banco Central de
Reservahacesado su capacidad de emision dedinero®?.
En Guatemalatambién eslibre, en tanto que Honduras
utiliza el sistemade subasta diaria con bandas del 7%
en ambas direcciones. Nicaragua utilizael sistemade
minidevaluaciones como el costarricense. En todo
caso, no hay armonia entre las politicas cambiaria,
fiscal o monetaria de los paises de la regién.

Como se analiza mas adelante, si ha existido el
deseo deanalizar laposibilidad de adoptar unamoneda
Unica (el délar norteamericano), y la respectiva
factibilidad seanalizaen lasiguiente seccion. Empero,
la creacién de una moneda Unica propia, regida bajo
un criterio de un solo banco central regional, a la
euro, pareciera ser bastante remota. Otros analistas
manifiestan su preocupacion por ladescoordinaciony
anarquiaimperantes en el sistema monetario interna-
cional mas que en situaciones regional es especificas.
Al respecto, Gilpin (2000:133) sefiala: “ If thereisno
coordinated solutiontointer national monetary anarchy,
there will be a danger that the smaller economic
powers will tie their currencies to the currencies of
their most important trading partners. Thisdevel opment
could lead to the creation of currency competitive
blocks based on te euro, the dollar, and possibly the
yen; such potential competitive blocks could fragment
the international monetary system and greatly
complicate the management of the global economy.”

11 Este tema se amplia en el siguiente capitulo sobre areas
potenciales de dolarizacion.
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Las politicas para lograr una convergencia
macroecondmica en el sentido estricto de garantizar
laestabilidad de maneraresponsabl e, sobretodo desde
laperspectivafiscal y monetariatampoco existe. Hay
una serie de desajustes en el campo fiscal que darian
poca credibilidad a cualquier intento por crear una
AMO. Por gjemplo, loselevados déficit fiscalesdelos
diferentesgobiernosaunadosalabajarel acioningresos
tributarios/PI B1? generan una alta dependencia hacia
el endeudamiento interno y una reduccién de la
inversién, fenébmeno mejor conocido como “ crowding
out” . El panoramafiscal luce ain mas pesimistasi se
toma en consideracion el hecho de que ALCA esta
programado paraqueinicieen el afio 2005. Lareduccion
implicitadeingresosarancelarios deberaser sustituida
por impuestos sobre la renta que en los paises de |la
region no han alcanzado la proporcion deseable!®. No
se hallegado aun consenso sobre si esmejor aumentar
lastasasimpositivas o labasetributariaoladiscusion
de tener recaudacion neutra o regresiva con gasto
progresivo.

1.3.6 Cumplimiento de
criterios de convergencia

El Tratado de Maastricht en Europa establece
cinco criterios de convergencia de cumplimiento
compulsivo por parte delos paises europeos adheridos
alaunién monetaria.

El Consejo Monetario Centroamericano (2000:29-
30) calcula un indicador de convergencia regional
paralos cinco paises centroamericanos. En términos
generales, el criterio retne ocho variables, a saber:
crecimiento del PIB real, inflacion, tasa de interés
pasiva, tiposde cambioreal, nivel dereservas, déficit
en cuentacorriente, déficit del sector pablicoy deuda
interna y externa, los cuales son restringidos a un
rango que determina su cumplimiento o no.

Losindicadores global es muestran un deterioro:
pasan de un grado de cumplimiento de 55.4 en 1997 a

12 EI CMCA (2000: 94) reporta las siguientes proporciones
parael 2000: CostaRica, 13.7%; Guatemal a, 8.3%; El Salvador,
10.5%; Honduras, 17.2% (1999); y Nicaragua, 24.7%. Es
decir, el promedio delaregion es 14.3%. Estascifrasde carga
tributaria son muy bajas e insostenibles para poder financiar
el desarrollo econémico. Parapoder hacerlo serequiereelevarlas
a niveles por encima del 20% del PIB.

13 La estructura tributaria deseable es aquella que garantice
una alta elasticidad respecto del ingreso, es decir, sustentada
en el impuesto sobrelarenta, que debieratener unaproporcion
mayor. En la regién es a la inversa ya que los impuestos
indirectos representan la mayor proporcion. En Costa Rica,
por ejemplo, larelacion de los directos/indirectos es del 20/80
cuando lo deseable es que sea 80/20.

50.2 en el 2000. Es particularmente alarmante el
deterioro del desempefio de Costa Rica, que en ese
periodo desciende de 63 a 38.

Para efectos de que se decida avanzar decidida-
mente haciaunaAM O centroamericana, esindispensable
oficializar los parametrosde convergenciay crear una
institucion regional con poderes supranacionales que
les dé seguimiento e imponga sanciones cuando sea
necesarioy asesore alos gobiernos en aspectostécnicos
cuando se o soliciten.

1.3.7 Diferencias en ingreso per capita,
niveles de vida y culturales

Estasvariableshan sido debidamente enfrentadas
por laUnién Europeamediante losfondos de cohesion
social y la presencia de instituciones orientadas a
reducir las diferencias de desarrollo entre los paises
miembros. Por ejemplo, la diferencia en el grado de
desarrollo entre Alemaniay Portugal estan marcada
que el proceso de integracion atentaria contra el mas
débil. Tales mecanismos compensatorios no se dan en
laregion centroamericana, de modo quelasdiferencias
no sblo serian mantenidas, sino que podrian agravarse
con el paso de los afios. Los desastres naturales que
han afectado alos dos paises mas pobres de laregion
y aEl Salvador han sido desal entadores en este sentido.

El pragmatismo de la sociedad y un deseo de
enfrentar el cambio son actitudes que pueden facilitar
el camino haciaunamonedaunica. (Quétan dispuestas
estan las sociedades centroamericanas a aceptar la
desaparicion de sus propias monedas y de sus bancos
centrales? ¢(Qué tan dispuestos estan a aceptar
disposiciones de un banco central regional ? Al menos
en costa Rica esta actitud hacia el cambio es
cuestionable. L osrecientes enfrentamientosocurridos
en el 2000 en Costa Rica a raiz de la apertura de la
empresa de telecomunicaciones (ICE) podrian ser un
buen indicador de que la marcha hacia una moneda
Unica centroamericana o haciala misma dolarizacion
podria enfrentar escollos de dificil superacion.

En general, el estudio de estos criterios refleja
ciertas conclusiones que podemosresumir através de
los siguientes puntos:

e Un éarea monetaria optima (AMO) podria traer
beneficios a la region por medio de un nuevo
impulso al libre comercio y unareduccion de los
costos de transaccion.

e Las condiciones minimas para que una AMO sea
exitosa no se cumplen o se cumplen a medias.
Algunas de ellas, como que las economias sean
pequefiasy poco diversificadas, si son cumplidas,
de modo que una AMO podria jugar un papel
importante en promover el libre intercambio.
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Las condiciones basicas relativas al tamafio de la
economia, la importancia del mercado regional,
la diversificacion de la produccién, la movilidad
de factores, entre otras, no son cumplidas.
Laexistencia de un “mercado Unico” centroame-
ricano es esencial y condicion indispensable para
gue exista una “moneda Unica” en laregion; ello
tampoco se cumple.

No existe en laagenda un proyecto politicamente
viable que tengalacreacion de unamoneda Gnica
como punto prioritario. Laexistenciade voluntad
politica es esencial para que haya integracion
monetariareal.

L ossistemas cambiarios delospaisesdelaregion
son totalmente diferentes, y no existe la minima
coordinacion en materia monetariay cambiaria.

La forma maés factible de adoptar una moneda
Unica es a través de la dolarizacion, sin que ello
implique coordinacion de politica monetaria.
Para que el concepto de AMO sea éptimo o ideal
se requiere no sélo de una moneda Unica sino de
mercados laboral, de capitales, y de bienes y
serviciosunicos, basados en politicas macroecono-
micas coordinadas.

En sintesis, la factibilidad de establecer una

AMO en laregién es remota.
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2.1 FUNDAMENTOS

El estudio del tema de los regimenes cambiarios se
remonta al pensamiento de Adam Smith en la Europa
del siglo XVI. En nuestros dias la dolarizacion es un
tema de intensa revision, andlisis e investigacion y
principalmente de interés vital para la region,
béasicamente por el fuerte vinculo que posee con los
intereses de todos los agentes econémicos en los
mercados; en este sentido involucraalosinversionistas,
los demandantes actuales y potenciales de bienes y
servicios, lasfamilias, lasempresasy en general alos
gobiernos, sus medios de pago y manejo de capitales,
quienes esperan tener unaposicion favorable, derivada
de futuros cambios en los regimenes monetarios y
cambiarios.

El temadelaintegracidn monetariacentroameri-
cana a través de un proceso de dolarizacion, es una
alternativaprécticadelateoriadelas areas monetarias
optimas®®, que requiere evaluar un conjunto de
condiciones en la regiéon que permita identificar si
ésta podria considerarse un area potencial de dolari-
zacién (APD)5. El concepto de APD se basa en los
principiosdela AMO pero serefiere especificamente
al dolar como moneda Optima a ser utilizada en una
region.

Ladolarizacionserefiereal procesoenel cual la
moneda extranjera'® remplaza la doméstica en las
funcionesprincipal esdefinidas por lateoriaeconomica,

14 Estateoria, desarrollada por Robert Mundell, se explicaen
el capitulo cuatro de este documento.

15 Ricardo Haussman. Chief Economist for the Interamerican
Development Bank (IDB), considera que Centroamérica es un
“area délar” natural.

16 A partir de este punto los términos moneda extranjera y
dolares se referiran ambos al délar de Estados Unidos de
Ameérica.

2.

AREAS POTENCIALES
DE DOLARIZACION

unidad de cuenta, medio de pago y deposito dereserva
de valor, las cuales se basan en la estabilidad y
credibilidad delamoneda. Este proceso posee diversos
origenes, causasy consecuencias. Parael Estadoimplica
la decision auténoma y soberana de una nacion de
utilizar el délar como moneda genuinade curso legal;
para los agentes econdémicos consiste en la decision
de consumidores y productores de utilizar el dolar
como moneda, principalmente por percibirlo como
refugio transitorio o permanente del valor delamoneda
doméstica en escenarios de inestabilidad en los
macroprecios (precios internos, tipos de cambio y
tasas de interés), problemas de déficit fiscal, escaso
desarrollo demercadosfinancieros, faltadecredibilidad
en los programas de estabilizacion (expectativas), y
en general de volatilidad politicay econémica.

Laevidenciaempiricademuestra que el proceso
dedolarizacion se puededar entresniveles, deacuerdo
al grado en que el ddlar se utiliza en las transacciones
de la economia.

Dolarizacioninformal (extraoficial): secaracte-
riza por una reaccion espontanea en respuesta al
deterioro del poder adquisitivo de la moneda local
(los agentes economicos se refugian en el dolar).
Aunque éste no sea de curso obligatorio se convierte
en un medio de pago. Se destacan en este proceso la
sustitucion de activos (adquisi cion debonosextranjeros,
ahorros en moneda extranjera en cuentas bancarias) y
lacotizaciondebienesy serviciosenddlares (alquileres,
precios de automoviles, enseres domésticos y otros).

Dolarizacién cuasifor mal (semioficial): también
conocida como sistema bimonetario. Se caracteriza
por lacirculacion de monedaextranjerade curso legal
con un papel secundario en cuanto al pago de salarios,
impuestos y compra de bienes de poco valor. En este
sistema, se mantiene un Banco Central doméstico u
otra autoridad con flexibilidad para el manejo de la
politica monetaria.

Dolarizacion Formal (oficial): sedacuando en
la economia se sustituye, cien por ciento, la moneda
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local'” por monedaextranjera; los precios, los contratos
y los salarios se fijan en délares, e igualmente las
transacciones son operadas con la nueva moneda de
cursolegal. Laofertamonetariapasaaestar denominada
en dolares, se alimenta del saldo de la balanza de
pagos y de un monto inicial suficiente de reservas
internacionales, asimismo, los capitales tienen libre
entrada y salida sin restricciones mientras el Banco
Central reestructurasusfuncionestradicionalesmientras
adquiereotrasnuevas. Unaalternativaaeste esquema
consiste en el uso de un tipo de cambio fijo, mediante
laimplementaci6n deunacajade conversion o currency
board, sistema en el que la moneda local fluctiia con
el dolar, limitando la capacidad del Banco Central de
emitir su propiamonedaaun ritmo dispar alasreservas
existentes.

El éxito de este sistemase basaen el supuesto de
una recuperacion inmediata de la credibilidad del
pais, reduciendo el origen dedesconfianzaenlainflacion
y devaluacionrecurrentesal obligar alosgobernantes
aegjercer unadisciplinasevera'® enlapoliticaecondémica,
revelando los problemas estructurales de laeconomia
y forzando alas sociedadesal cambio de susestructuras.

Unavez definidos estos niveles de dolarizacion,
setomael tercero como base de estudio, por lo que se
procede a analizar las condiciones que requiere una
region para considerarse como una APD® y estar en
capacidad de adoptar una dolarizacién oficial.

2.1.1 Condiciones para
considerar un area como APD

Un area potencial de dolarizacion (APD) debe
cumplir con las siguientes condiciones:

e Altogrado deintegracién economicadel areacon
losEstados Unidos, yaseabilateral o multilateral-
mente. El comercio con lanacion del norte debera
representar para laregion un elevado porcentaje
de su balanza comercial.

e Reservas monetarias en dolares suficientes como
para sustituir sus propias bases monetarias por
esta moneda en cada pais.

e Relacionesdiploméaticasy politicascon losEstados
Unidos, amistosas y de no conflicto, para que

17 Paises como Ecuador y Panama utilizan la moneda local
solamente como moneda fraccionaria.

18 Las fluctuaciones de los tipos de cambio provocan
desalineamientos con respecto a los pardmetros econémicos
fundamentales, por lo que los esfuerzos se dirigen a hacer las
fluctuaciones mas moderadas.

19 El concepto de APD se basaen | os principios masimportantes
de lateoriadel AMO lacual se trata en el capitulo cuatro de
este documento.

dicho pais avale el proceso, lo cual es muy
importante ante la dependencia extrema que
adquiere laeconomialocal acorto plazo respecto
ala de Estados Unidos.

e Relacionescomercial esintrazonal esque conduzcan
a una reduccion de costos, dado el volumen
transaccional, mediantelaeliminacién del intercam-
bio de monedas.

e Mercados laborales y de capitales flexibles al
ajuste de salariosy tasas de interés, que permitan
la movilidad de los factores de mano de obra 'y
capital, en el reacomodo de laeconomiahacialos
sectores mas productivoseintensivosen el uso de
cada uno.

e Responsabilidad en el manejo de politicasmoneta-
rias (encaje minimo legal y emision de moneda),
fiscales (déficit fiscales controladosy disciplina
de gasto) y cambiarias.

e Respeto, por parte de los gobiernos, de los
compromisos de convergencia regional que
permitan alcanzar economias de escala derivadas
de mejores relaciones intrazonal es.

e Apoyo de la industria financiera a través de
intermediariosfinancierosen sumacon ladisposi-
cion de otros sectores empresariales privados.

e Disposicion del area para asumir el dolar como
moneda oficial y para ceder el manejo de las
politicas monetarias y cambiarias.

Estos son |os criterios minimos necesarios para
otorgarleaun &realacalificacion de APD eintegrarla
alaeconomiaglobal del siglo XXI. Asi, el interés de
la colectividad debe estar por encima del interés
individual para alcanzar mayores beneficios en torno
a la adopcion de una Gnica moneda que implique la
supresion de monedas individuales en un &rea que
requiera un nuevo modelo de desarrollo integral .

Se piensa que la dolarizacién oficial promueve
laglobalizaciény aumentalainfluenciadelasfuerzas
econdmicasinternacional es con respecto alasfuerzas
politicas nacionales. En este sentido, el crecimiento
econémico proviene del aprovechamiento de las
eficienciasy especializacion del comercio, por lo que
una moneda en malas condiciones y descalibrada
respecto a su valor provoca que los empresarios no
puedan tomar decisiones precisas actuales o futuras,
debido alaincertidumbre que generanlasfluctuaciones
de las tasas de interés y los ritmos de devaluacion
asociados. Entre tanto, ahorrar es peligroso porque la
inflacion puede erosionar el poder de compra de los
esfuerzos de capitalizacion de toda una vida.

Ademaés, las reformas econémicas que se ponen
en marcha, pierden vigencia o impacto en el corto
plazo por lainestabilidad de unamonedadébil, adicional
al efecto social adverso sobre la curva del bienestar.
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El fundamento del APD se basa principal mente
en la hipotesis de que se tomaran mejores decisiones
gubernamentalesy privadasen laregion, sereduciran
los costos transaccionales dinamizando el comercio
intrazonal einternacional (centro-periferia), seevitara
latransferenciaarbitrariadelariquezaoriginadaen el
impuesto inflacionario, lasfinanzaspublicassevolveran
mas transparentes, setenderaaun mejor equilibrio de
mercado, ademas de que se alcanzard el objetivo de
lograr lasupervivenciay fortal ecimiento deun mercado
Gnico centroamericano.

Asimismo, lainvestigacion, analisisy seguimiento
deunaAPD permitiraefectuar planeamientosdelargo
plazo, de forma tal que la actividad econémica se
fortalezca al hacer uso de nuevos indicadores para
impulsar el desarrollo, y por ende constituirse en un
disparador de la incorporacion de las economias del
area en un proceso de integracién mas efectivo en
dondelos sectores econémicosregional esidentifiquen
nuevas oportunidades en un entorno altamente
competitivo.

2.2 LA CAPACIDAD DE CADA PAIS
PARA CONSEGUIR UNA
DOLARIZACION EXITOSA

El debate sobre un régimen de cambio éptimo ha
estado dominado por el tema de la estabilidad de la
moneday el desajuste en el tipo de cambio; serequiere
agregar consideraciones cuantitativas que permitan
identificar |apotencialidad de cadapaiscentroamericano
pararealizar una dolarizacién favorable, tomando en
cuentalaintegracion monetariay financieracomo un
objetivo econdémico, para lograr bajos intereses y
flujos de capital no desestabilizadores. De otraforma
el sistema monetario no seria eficiente.

Sin embargo, merece anotarse que gran parte del
debate envariospaisesdel areaacercadesi esdeseable
la dolarizacion se ha centrado en el concepto de la
soberania nacional %°.

Muchos economistas se dirigen a favorecer el
régimen de cambio flexible porque consideran quelas
variaciones en el tipo de cambio, son necesarias para
responder a disturbios externos reales o monetarios

20 Sobre el particular, el senador Connie Mack, del Comité de
Asuntos Econémicos del Congreso de los Estados Unidos,
sefiala que la dolarizacion es una decision voluntaria de cada
pais, anotando que un pais es candidato en tanto poseahistorial
de pobre desempefio monetario que deteriore lacredibilidad de
sumoneda, cobre poco sefioreaj e por emitir sumonedadomestica
debido a que la dolarizacion extraoficial esta extendiday el
pais posea una estrecha relacion con el pais con la moneda
dominante, adicionalmente, que posea un comercio donde la
mano de obra e inversién fluya entre los paises vecinos mas

(Edwards 1989). No obstante, la implementacion de
las politicas macroecondmicas en los paises ha
contribuido al reconocimiento creciente de tipos de
cambio reales inadecuados como unade las variables
econémicas principal es que provocaseverosdesequili-
brios macroeconémicos a corto plazo, si se desviade
su nivel de equilibrio y se aleja de su ruta de largo
plazo.

Sinembargo, dado quelos paises centroamericanos
son economias pequefias y abiertas, y se encuentran
muy relacionadas con |os Estados Unidos en aspectos
relevantescomo el comercioy el movimiento defactores
de produccion, podrian tener mejores oportunidades
deinsertarse enlaeconomiaglobal mientrasmantengan
un equilibrio macroecondmico delargo plazo, adoptando
al délar como moneda oficial o manteniendo un tipo
de cambio unificado, mediante el uso de un mecanismo
de convergencia para garantizar la estabilidad y la
congruencia en el manejo financiero con el exterior.

Analisisregional esdeterminan queladiversidad
de monedas en la zona refleja una fragmentacion
monetaria 'y ausencia de credibilidad de largo plazo.
Ademas, lamonedalocal de cadapaisde Centroamérica
actualmente ha tomado mayor relevancia en transac-
ciones de corto plazo: pagar el taxi, comprar el diario
en el supermercado, pagar servicios municipales, entre
otros, mientrasqueel dolar seutilizamasintensivamente
en transacciones queinvolucran mayoresvolimenesy
largo plazo, como son: fondos de inversién inmobi-
liarios, compradeterrenos, casas, edificios, maquinaria
y equipo, automaviles, e incluso ciertos electrodo-
meésticos, obras de arte, computadoras y licencias,
boletos aéreos, comercio internacional, entre otros.

Si nos adentramos en la macroeconomia de la
region, descubrimos diferencias abruptas entre sus
integrantes. Guatemala, Honduras y Nicaragua adun
tienen graves problemas generales como crisis
monetarias, elevados nivel esdeinflacion no controlada,
y tasas de interés volétiles y sensibles a choques
externos. Estos paises se caracterizan por bajosindices
de desarrollo humano y elevados indices de pobreza.
Por otra parte, Costa Rica y El Salvador se han
caracterizado por una mayor estabilidad en sus
indicadores macroecondmicos pero con un limitado
crecimiento econdmico.

pequefios. Connie Mack sostiene en su estudio que o mas
importante es que la gente no considere la moneda domeéstica
como un elemento indispensabledelaidentidad nacional (cuando
existe dicha situacion, la emision de moneda doméstica
fraccionariaesunasolucion potencial). Aun quedasin explicar
por quélasoberanianacional superalasoberaniadel consumidor
quien mediante la libertad de elegir sustenta la economia de
mercado. Ejemplo maximo de dicha situacion corresponde al
advenimiento del Euro el 1 de enero del 2002.
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Tomando en cuentaestasdiferencias, seexamina,
en una serie de tiempo 1995-2000, cuatro grupos de
indicadores interanuales acordes a las condiciones
establecidas en la seccion uno para valorar en forma
integral la disposicion del area a una dolarizacion.

2.2.1 Sector real

e Tasadedesempleo abierto: indicador del comporta-
miento del mercado laboral.

e Tasadecrecimiento del PIB: medidadel nivel de
reactivacion de la produccién, como factor
determinante de un mejoramiento integral produc-
tivo.

2.2.2 Sector monetario

e RMI/BM: reservasmonetariasinternacionalesentre
base monetaria. Suficienciadeddlaresparacumplir
lasobligacionesdelosBancos Centralesen moneda
local propiamente en el dinero de alta potencia
(base monetaria).

e RMI/M1:reservasmonetariasinternacionalesentre
oferta monetaria. Suficiencia de dolares para
cumplir las obligaciones de los Bancos Centrales
en moneda local, dinero liquido (numerario en
poder del publico?® + depésitos en cuentas
corriente).

e Margen bruto de tasas de interés: tasa de interés
activa menos la pasiva. Analisis compuesto del
comportamiento decréditoy cuasidinero. I ndicador
del desarrollo del mercado financiero.

e Cuasidinero $ / cuasidinero total: medida de la
tendencia de |os depositos en doélares respecto al
portafolio total de depdsitos. Indicador del grado
de dolarizacion implicita de la economia.

e Inflacion local/ inflacion internacional: numero
devecesen lasquelainflacion local sobrepasala
internacional y que eventualmente se reduciria
con una dolarizacién. Muestra la brecha que
determina el grado de distanciamiento entre los
precios internos y los de Estados Unidos.

2.2.3 Sector externo

e Saldodelacuentacorriente: exportaciones menos
importaciones. Presenta los niveles de apertura

21 Numerario en poder del publico: monedas y billetes en
circulacién. Corresponde al dinero que puede ser usado
directamente en transacciones.

regional mediante la relacion del comercio
individual respecto al intrazonal.

e Saldo delacuenta de capital / cuenta de K total:
participacion delosflujosde capital delaeconomia
respecto al total del area centroamericana. En una
serie de tiempo mide grado de movilidad de los
flujos de capitales.

e |ITCER USA: indicedel tipo de cambio real local
con respecto al de los Estados Unidos. Se toma
como grado de apertura econémica®?. Competiti-
vidad en los términos de intercambio.

e Importaciones/ RMI: importacionessobrereservas
de dolares. Indica la posicién con respecto al
nivel de reservas requerido para cubrir al menos
tres meses de importaciones.

e Deudaexterna/ exportaciones: medida de riesgo
de atencién de compromisos externos en relacion
con la principal fuente estable de ingresos.

e Devaluacion: indicador de la pérdida de poder
adquisitivodelamonedalocal respecto alaexterna.

2.2.4 Sector publico

e Déficit / PIB: déficit del sector publico como
porcentaje del PIB. Refleja el porcentaje del PIB
comprometido, producto del manejo interno del
gobierno central.

e Deuda externa/ PIB: proporciéon comprometida
del PIB para atencion de los empréstitos interna-
cionales contraidos. Medida de apalancamiento
internacional.

De estos indicadores se tomaron cinco como
base de la calificacién cuantitativa; esta eleccion se
realizo de acuerdo alas principales exigencias de los
procesos de dolarizacién aunque la base puede ser
extendida a todos los indicadores anteriormente
mencionados. Lametodol ogiade calificacion, asi como
los resultados, son explicados en el anexo numero
ocho de este documento. Hechos relevantes en cada
unadelaseconomiasdel area, asi como |os principales
resultados derivados de |os datos examinados.

A continuacion se menciona algunas de las
principal esconclusionesderivadasdelainvestigacion,
para cada pais.

22 Dado que el comercio agregado de la region con Estados
Unidos representa mas del 50% del total del comercio
internacional, el ITCER brinda mayor informacion sobre la
relacion comercial con los EUA.
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2.2.5 Guatemala

LasrelacionesRMI/BM y RMI/M1 soninferiores
alaunidad alolargo delaserie detiempo examinada,
indicando una situacion de insuficiencia de divisas
paraconsiderar que un cambio delamonedalocal ala
monedaextranjerapermitirian cubrir labase monetaria
y el medio circulante, sin embargo, esta situacion se
corrigié en el 2001.

Grafico 3:
SERIE 1995-2000 PARA LA RELACION RMI /
AGREGADOS MONETARIOS, GUATEMALA.

1

0.75
v ’/—.\¥/
B ———RMI/Base
0.25 M onetaria
—l—RMI/ M1
0

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Fuente: elaboracién propia.

2.2.6 El Salvador

Durante el periodo analizado se observd una
reduccién en lasremesas familiares, lo cual afectalas
reservas de délares de dicha economiay, sobre todo,
el fenomeno salvadorefio de inelasticidad ante los
desbal ances comerciales?3. Sin embargo, lasrelaciones
RMI/BM y RMI/M1 son mayores a la unidad en los
ultimos periodos examinados, indicando unasituacion
de suficiencia de divisas al optar por la dolarizacién;
esta situacion se mantuvo durante el 2001.

2.2.7 Honduras

En Honduras se tiene un fendmeno externo de
remesas familiares, las cuales han experimentado un
importante crecimiento durante el Gltimo afo. Entre
tanto, lasrelacionesRMI/BM y RM1/M1 son mayores
alaunidad enlaseriedeperiodosexaminados, indicando
unasituacion desuficienciadedivisas paraconsiderar

23 El Salvador, a diferencia de los demés paises del Istmo,
presenta unafuerte dependenciade larecepcién de remesas, |0
que provocaque su reaccion ante las variaciones de | os precios
volatilesdelosproductos de exportacién sea casi inel astica. El
resto de los paises del area es mas eléastico alareaccion de los
precios externos de los productos agricolas en los mercados
internacionales.

Graéfico 4:
SERIE 1995-2000 PARA LA RELACION RMI /
AGREGADOS MONETARIOS, EL SALVADOR.

Fuente: elaboracién propia.

Gréafico 5:
SERIE 1995-2000 PARA LA RELACION RMI /
AGREGADOS MONETARIOS, HONDURAS.

Fuente: elaboracién propia.

un cambio de la monedalocal ala moneda extranjera
o divisa.

2.2.8 Nicaragua

En este pais, el alto grado de endeudamiento
externo aunado al déficit comercial provocan un
deterioro de la balanza de pagos asi como en los
indicadores de suficienciaparalacoberturadelabase
monetaria.

AUn con una importante reduccion de reservas,
las relaciones RMI/BM y RMI/M1 son mayores a la
unidad en los Gltimos periodos examinados, indicando
unasituacion de suficienciadedivisas paraconsiderar
un cambio de la monedalocal ala moneda extranjera
o divisa. Sin embargo, es importante mencionar que
aunque lasreservas han sido suficientes paracubrir la
base monetariay el medio circulanteduranteel periodo
1996-2000 esta situacion se ha revertido durante el
2001.
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Grafico 6:

SERIE 1995-2000 PARA LA RELACION RMI /
AGREGADOS MONETARIOS, NICARAGUA.
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2.2.9 Costa Rica

Las reservas fueron suficientes para cubrir la
base monetariay el medio circulanteduranteel periodo
1995-2000; la situacion se mantiene en el 2001. Las
relacionesRMI/BM y RMI/M 1 son mayoresalaunidad
enlosultimos periodos examinados, ain con un descenso
en lasreservas, indicando unasituacion de suficiencia
de divisas para considerar un cambio de la moneda
local ala moneda extranjera.

Unavez examinadoslosindicadores supracitados
seprocede aexaminar en formaintegral lossiguientes:
ITCER, inflacion y deuda externa/X, basicamente
porqgue éstoscorresponden alosindicadoresprincipales
paradeterminar lapotencialidad delas economias del
area para considerar la opcion de una dolarizacién.

Eneste sentido, Guatemal apresentaunacondicion
deinsuficienciadereservasmonetariasinternacional es
para hacer frente a una conversion de monedalocal a
extranjera, tanto por el lado de la base monetaria
(BM) como de la oferta monetaria (M 1), ademas de
presentar términos de intercambio débiles, inflacion
moderaday unarelacion de deuda externa a exporta-
ciones que indica un alto nivel de compromisos
internacionales en relacién con la fuente de ingresos

Grafico 7:
SERIE 1995-2000 PARA LA RELACION RMI /
AGREGADOS MONETARIOS, COSTA RICA.

Fuente: elaboracién propia.

delasexportaciones. Entérminosdel andlisisseanota
que es una de las economias que presenta menor
potencial dedolarizacion, correspondiéndoleel quinto
lugar en Centroamérica.

Nicaragua le antecede, con reservas monetarias
internacional es suficientes para convertir su moneda
local endivisas; sin embargo, cuentacon unostérminos
de intercambio fragiles que le resta competitividad
respecto al resto delaseconomiasdel area, ain cuando
se observa unanotable efectividad en lo relativo alas
medidas de contencién de precios. Un factor en contra
adicional es el alto riesgo por los compromisos de
deuda externa sobre la principal fuente estable de
ingreso de divisas.

En tercer lugar se encuentra Honduras, con
suficiencia de reservas monetarias internacionales y
términos de intercambio notables, lo cual indica un
alto nivel de competitividad; con unainflacion de dos
digitos y relativamente estable pero con un nivel de
deuda externa sobre exportaciones importante, |o que
evidencia un alto grado de compromiso en cuanto a
los destinos de las divisas.

En segundo lugar esta Costa Rica, con reservas
monetarias internacionales suficientes para cambiar
las monedas | ocal es por divisas, ademas de contar con
una dolarizacién extraoficial del 50%%2* con respecto
alos depdsitos bancarios, pero con unos términos de
intercambio débiles; presenta un manejo efectivo,
moderado y estable de | os precios; asimismo, el nivel
de deudaexternasobre exportacionesesrel ativamente
bajo, 1o que ademas del amplio nivel de ingresos de
divisas a través del sector turismo, la coloca en una
condicién de potencialidad que aln requiere de un
amplio grupo de ajustes.

El Salvador ocupa la primera posicion, no sélo
por su actual condicién de manejo de divisas local
sino porque poseiareservas suficientes, unainflacion
bajacontroladay deundigito, términosdeintercambio
moderadosy unarelacion de compromisosinternacio-
nal es respecto a exportaciones igual mente moderada.
Enadicion, lasfuertesremesasinternacional es sumadas
alareactivacion de dicha economia le han dado una
posicion favorable para la dolarizacion actual.

A partir de las investigaciones realizadas,
gréaficamente se observa un potencial paradirigir los
esfuerzos de laregién haciauna APD, intensificando
la cooperacién econémica, principal mente en Guate-
mala, Nicaragua y Honduras, quienes muestran las
posiciones mas al ejadas del éptimo. CostaRicamuestra
una posicion relativamente mas proxima al 6ptimo,

24 El Financiero, 25 febrero al 03 de marzo, |os depésitos de
ahorros, certificados de inversion estan en délares. Situacion
similar sucede con la cartera activa (créditos).
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mientras que El Salvador aparece en el nivel mas
cercano al 6ptimo de disposicion dado que su economia
funciona bajo un régimen de dolarizacién oficial.

Con los datos disponibles se observa que en la
actualidad | os paises centroamericanos ain no cuentan
con laestructuraeconémicaindividual necesariapara
asumir un proceso exitoso de dolarizacion a corto
plazo que conlleve a la integracion de un mercado
anico centroamericano. Aun cuando son economias
pequefiasy abiertas que componen un APD, requieren
de medidas de convergencia y de una integracion
mayor, asi como un esfuerzo sistematico y ordenado
de estimulo a la reactivacion productivay al manejo
disciplinado de sus economias.

2.3 ANALISIS SOCIOMETRICO
DE LA DOLARIZACION

La sociometria se encarga del estudio de la determi-
nacion operativa de los conceptos y la descripcion
cuantitativa de las relaciones y fenédmenos sociales
(cualitativos). Al aplicar este andlisis al proceso de
dolarizacién sebuscavalorar lapotencial flexibilidad
delospreciosy lamovilidad de losfactores, dado que
estos requisitos permiten, mediante la migracién de
losrecursos haciadonde son mas eficientes, que tanto
los sectores como los paises integrantes de un area
homogenicen sus niveles de productividad y se
especialicen enlasareas productivasen lasquetienen
las mayores ventajas comparativas y competitivas
para el bienestar de la sociedad. En este sentido, el
analisis social coadyuva a optimizar el cambio,
reduciendo el riesgo operacional y deinstauracion de
la divisa en el area como moneda de curso legal.
Segun afirma Robert Mundell “la dolarizacion
no garantiza un gran crecimiento economico pero si
una mayor estabilidad monetaria”. Es en este sentido
queladolarizacion puede ayudar amejorar losniveles
de calidad de vidadelapoblacién, en cuanto el sector
real delaeconomiaabsorbe el impulso que estamedida
leimprimealainversion, sobretodo en capital humano
a través del uso efectivo del conocimiento?® como
herramienta de desarrollo. La mayor integracién
econdmica internacional también trae consigo una
mayor vulnerabilidad, o sensibilidad ante los choques
externos, y requiere a su vez integracion politica,
social y comercial, asi como un ordenamiento del
sistema socioeconomico intrazonal. Estos ajustes

25 Delas lecciones aprendidas en las experiencias latinoame-
ricanas se deriva que el factor educacional, como herramienta
para reducir la resistencia al cambio, ha sido un elemento
critico de éxito en el establecimiento de nuevos sistemas.

implican obstaculosparainiciar el proceso de cambio.
L osgruposdeinteréscomo el empresarial, losburécratas
estatalesy lossindicatos, leimprimen fuerteresistencia
al ajuste mediante barreras estructurales que frenan
los procesos de ajuste macroeconémico.

Dentro de este marco, una adecuada politica de
redistribucion delosingresostendriaunimpacto social
positivo sobrelosindicesdecalidad deviday desarrollo
humano y recortaria la brecha entre los sectores mas
ricosy losmaspobres, reduciendo necesariamentelos
porcentajes de pobreza que incluyen en la actualidad
a un elevado nimero de la poblacién, sobre todo en
Honduras, Guatemala, y Nicaragua. Conello el proceso
detransformacion monetariapropiciariaunaparticipa-
cién masactivadelapoblacién contraunadisminucion
en laexcesivaintervencion estatal, lacual como se ha
demostrado en las Ultimas décadas no ha cumplido
con eficiencia la tarea principal de reduccién de la
pobrezay mejoramiento de la calidad de vida.

La dolarizacion por si sola no tiene un efecto
empobrecedor ni enriquecedor sobre las economias.
Son las politicas gubernamental es las que definen el
rumbo econémico y social de una nacion.

En el érea se hadado un importante deterioro en
la salud, la educacion y lavivienda, sectores basicos
en el bienestar social, y para el desarrollo integral.
Por otraparte, larigidez laboral dificultael estableci-
miento del concepto denominado “ get pricesrigth?6”,
en el que los precios de los productos, servicios e
inclusive salarios, convergen a un rango, con lo que
disminuye el nivel de asimetria internacional. Esta
rigidez delamovilidad del capital humano, al restringir
el establecimiento delosprecioscorrectos o estandari-
zados para bienes?’, servicios y recursos, crea un
conjunto de diferencias en la paridad del poder
adquisitivo delas economias, insertando distorsiones
negativas al proceso econémico en genera y que
erroneamente se trata de reducirlas a través del
establecimiento de subsidiosy barreras comercialesa
productos cuyos precios estan compl etamente di storsio-
nados.

Una caracteristica importante que refleja las
diferenciassocialesdel areaeslapresenciade grandes
éxodos masivos de poblacién (inmigrantesilegalesen
masde un 85%), intrazonal y haciafuera. Por ejemplo,
el efecto de la mano de obra nicaragiiense en Costa
Rica es muy importante como componente de la PEA;
en contraparte, el envio de remesas desde Costa Rica
haciaNicaraguaconstituye unimportanterubro enlas

26 Precios correctos, o0 bien precios justos “fair prices’.

27 Merece hacer referencia al indicador Big Mac, como una
medida que contribuye a determinar la paridad del poder
adquisitivo en los paises con distintos regimenes cambiarios.
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Cuadro 2:
INDICADORES SOCIOMETRICOS REGIONALES, 2001

PAfS/REGI()N COSTA RICA | NICARAGUA | HONDURAS | GUATEMALA | SALVADOR PANAMA A. LATINA E.UNIDOS

POBLACION
1 |Poblacion total

(millones de habitantes) 3.7 5.0 6.5 11.4 6.3 2.9 515.6 281.6
2 | Crecimiento anual

de la poblacion (%) 1.7 2.5 2.6 2.6 2 1.6 1.2
3 | Densidad poblacional

por Km2 71.5 41.5 58 105 302.9 38.4 25.7 30.7
4 | Poblacién Urbana

(% del Total) 47.8 56.1 52.7 39.7 46.6 56.3 75.3 77.2
5 | Tasa de analfabetismo,

(% de hombres +15) 4.4 33.1 25.6 23.8 18.3 7.5 10.7
6 | Tasa de analfabetismo,

(% de mujeres +15) 4.3 29.8 25.2 38.7 23.8 8.7 12.5

MEDIO AMBIENTE
7 | Superficie Total Km2 51100 130000 112100 108900 21040 75520 20500000 9400000
8 | Bosques Km2 19680 32780 53820 28500 1210 28760 940000 2300000
9 | Deforestacion anual,

tasa de variacion anual 0.8 3 1 1.7 4.6 1.6 0.5 -0.2
10| Acceso a fuentes

de agua urbanas (%) 98 95 97 97 88 88 92.7 100
11| Facilidades de acceso

sanitario urbano (%) 98 96 94 98 88 99 87 100

ECONOMIA
12| Ingreso Nacional

(millones de US$) 14400 2100 5500 19200 12500 9300 1900000 9600000
13| Ingreso nacional

per capita (US$) 3960 420 850 1,690 1,990 3,260 3,680 34,260
14 | Producto Interno Bruto

(P1B, millones de US$) 15800 2400 5900 19000 13200 9900 2000000 9900000
15| Tasa de crecimiento

del PIB 1.7 4.3 4.8 3.3 2 2.7 5.2
16 | Inflacion, Deflator del PIB 7 11.6 9 5.9 4 1 2
17 | Valor agregado

de la agricultura (%PI1B) 10.5 32.7 17.7 22.8 9.5 6.7 7.8
18| Valor agregado

de la industria (%PIB) 37 23.4 31.5 20.4 29.5 16.9 31.1
19| Valor agregado del

Sector Servicios (%PI1B) 52.5 43.9 50.7 56.8 60.9 76.3 61.1
20| Exportaciones de bienes

y servicios (%PIB) 47.9 39.5 42.3 20.3 25 33.9 17.3
21| Importaciones de

bienes y servicios (%PIB) 46.3 80.5 56.4 28.3 38 39.4 18.8
22| Formacion Bruta

de Capital (%PIB) 17.1 38.1 35 16.4 16.3 30.1 21.4
23| Crecimiento del Dinero

y cuasidinero (%) 18 — 24.4 5.9 1 10 6.5
24| Accesos a Internet

por cada 10000 habitantes 24.3 2.2 0.2 2.5 1.6 10.2 29.6 2,419.90
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finanzas de este pais. Similar, aunque en mayor escal a,
esel caso de El Salvador, donde al menosun millén de
salvadorefios han emigrado y trabajan en EE.UU.; de
esta forma, los ingresos por remesas en El Salvador
suman alrededor de US $1.500 millones anual mente,
monto que paraeste paisrepresentaunadelas mayores
fuentes de ingresos externos y colabora para que los
sectores mas pobres de la poblacién puedan mejorar
sus condiciones de vida.

En el Cuadro 2 se presenta un conjunto de
indicadores sociales de | os paises del area, asi como
deAméricalLatinay EE.UU., aefectosdefortal ecer el
analisis comparativo.

A partir delosindicadoresexpuestos, sedesprende
un conjunto de consideraciones asociadas al andlisis
sociométrico delapoblacion, queinciden enlosprocesos
de cambio; basicamente el enfoque se ajusta a la
vinculacién social, paraofrecer nuevoscriteriosacerca
de la opcion de la dolarizacién.

El analfabetismo en la regién, en términos
generales, es considerable, |o que representa barreras
adicionalesalosprocesos de aprendizaje, asimilacion
y manejo de cambio monetario, dado queladolarizacién
demanda un proceso de conocimientoy comunicacion
qgue hagamasdinamicoy fluido el cambio. Porcentajes
de10.7% a12.5% dehombresy mujeresrespectivamente
son criticosparael éxitoy desdeluego seran elementos
del entorno que inciden en el proceso rezagandolo.

Los paises examinados presentan, en general,
altos valores agregados en el sector de servicios que
contrastan con los del sector agricola; ello significa
que la participacion en la transformacion productiva
nacional se orientaen esadireccion. No obstante, por
surelevanciay su prospeccion de crecimiento futuro,
el sector de servicios cadavez estAmasvinculado ala
monedaextranjera, sector que en los paisesdel areaes
intensivo en mano de obra, por 1o que requiere de
estimul os para considerarlo un agente critico a favor
en el proceso.

El acceso alos serviciosbésicos es considerable-
mente alto, lo cual incide en mejoras de la calidad de
viday se convierte en un estimulo ala productividad
delamano de obra, elemento fundamental en procesos
dedolarizacion que demandan unamayor productividad.

El acceso a Internet, que indica el nivel de
globalizaciony por tanto constituyeun factor importante
a tomar en cuenta en la decision de introducir la
dolarizacién, muestraque, aexcepcion de CostaRica,
es limitado en el érea.

Estos son, béasicamente, aquellos aspectos
determinantes que, desdelaperspectivasocial, deberan
contribuir en forma cuantitativa y cualitativa a la
determinacion exitosade un procesointegral decambio.

Asimismo, se deberia investigar la diferencia en la
percepcion delos habitantesde dreasurbanasy rurales
sobre la dolarizacion, y asi determinar las medidas
diferenciadas que habria que tomar para que dicho
proceso fueraexitosoy resultaraigual mente beneficioso
para unosy otros.

Deesteanalisissedesprenden algunaslimitaciones
del marco social querequieren medidas de saneamiento
inmediatas para lograr una participaciéon activa y
favorabledelapoblacion en el proceso dedolarizacion.
En términos agregados, el uso de una moneda global
demanda condiciones de clase mundial a las que la
poblacion del érea debe tener acceso para facilitar el
proceso, reducir los costos adversos del ajuste, asi
como obtener los resultados sociales y econdmicos
esperadosenlazonadeinfluenciadelatransformacion
monetaria.

Centroamérica, como conjunto, ain no esta
totalmente preparadaen el &ambito social paraenfrentar
un proceso de ajuste monetario radical a corto plazo.
Serequieredeun plan de transformacion social integral
previo a la integracion monetaria; las economias
emergentes del area ain no lo poseen y éste es el
principal obstaculo que impediria el establecimiento
exitoso de una dolarizacion.

2.4 EVENTUAL/ DESEMPENO DE UNA
CENTROAMERICA DOLARIZADA

La adopcion de la dolarizacion, en cual quiera de sus
modalidades, conllevatanto ventajas como desventajas
estructurales, asi como costos y beneficios para el
area que la adopta. En todo caso, un proceso de
dolarizacion oficial es mas ventajoso, dadas las
propuestas de colaboracion de Estados Unidos, que
uno en el que el dolar es utilizado semioficialmente.

En una economia oficialmente dolarizada, la
cantidad de délares esta en funcion de los flujos de
capital tanto pablicos como privados. Lospreciosy la
of ertade dinero estan determinados por unacombinacion
de preferencias locales y arbitraje con el resto del
mundo. Al igual que en Estados Unidos, las tasas de
interésy los indices de precios tienden hacia arribay
hacia abajo a pasos relativamente pequefios, no en
saltosrepentinos. Lastasasdeinflacion puedenvariar
entre el pais que se dolarizay Estados Unidos, pero el
uso de una moneda comun, especialmente si esta
reforzada por el libre comercio, mantiene los precios
de los bienes que se comercian internacional mente
similaresal delosbienes que se comercian en Estados
Unidos.
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Los principales efectos?® que la dolarizacion
generaal ossectores monetariosy externos se presentan
a continuacion a manera de resumen.

2.4.1 Efectos financieros y monetarios.

1. El Banco Central no puede realizar emisién
inflacionaria, sin respaldo de reservas o valores.

2. El Banco Central pierde la capacidad de manejar
la politicamonetariainterna (autonomia moneta-
ria)y setiene que adaptar ala Reserva Federal de
Estados Unidos.

3. Las reservas de dolares del Banco Central
desaparecen, pues son transferidas al publico; el
proceso es irreversible.

4. El Banco Central no necesitasacrificar lasreserva
monetariasinternacional esparafrenar laspresiones
cambiarias.

5. El Banco Central ya no puede otorgar créditos
paraayudar alosbancoscon problemasdeliquidez,
con lo que pierde la figura de prestamista de
altimainstancia.

6. Pérdidadel seforeaje, o seade los beneficios que
obtiene el Banco Central por acufiar y distribuir la
moneda.

7. Sereducen las tasas de interés, aunque no llegan
aser tan bajas como las de Estados Unidos, por el
factor riesgo-paisy los costos de transaccion.

2.4.2 Efectos en el sector externo.

1. Sesimplificany facilitanlasrelacionescomerciales
al adoptar una moneda comun alamayoriade las
transacciones internacional es.

2. Seestablecereglasdel juego clarasparael comercio
exterior. Los exportadores ya no cifraran su
actividad en el diferencial cambiario por laconstante
devaluacion de la moneda sino en la eficienciay
productividad para reducir costos.

3. Exposicién a riesgos exdgenos contagiados por
los socios comerciales no dolarizados.

4. Menor costo en transacciones comerciales y
financieras.

El grado en que estos efectos influyan sobre el
desempefio econdmico dependerd de la preparacion

28 Principales efectos identificados en diversos procesos de
dolarizacion. Varios autores han desarrollado esquemas
comparativos entre perjuicios y beneficios de la dolarizacion.
Para la elaboracion de este andlisis se toman los criterios
expuestospor Stein, Talvi, Panizzay Marquez (1999), Haussman
(1999), Mundell (2000), Chapman (2000), Conesa (2001).

de la economia en aspectos como disciplina fiscal,
grado de apertura, niveles de competitividad y
productividad, acumulacion de reservas y endeu-
damiento externo.

Adicionalmente, los efectos de la dolarizacion
se pueden separar en ventajas y desventajas ala hora
de valorar si la medida debera ser adoptada por una
economia. El balance entre los costos y beneficios
debera determinar la decision gubernamental en este
sentido.

2.4.3 Ventajas y desventajas
de la dolarizacién.

a) Ventajas

e Eliminaciondelapoliticamonetariadiscrecional,
lo que significa menos posibilidades de error o
injerencia politica en el manejo de la economia,
seeliminalaposibilidad deemisioninflacionaria.

e Segeneradisciplinafiscal: al no poder acudir el
gobierno a financiamiento interno por parte del
Banco Central; debe manegjar eficientemente sus
politicas de ingresos y gastos.

e Eliminaciondel riesgo cambiario: conlaeliminacion
delamonedaseeliminael peligrodedevaluaciones.

e Tasas deinterésy de inflacion mas bajas®®, que
tienden alas de los mercados internacional es.

e Sefacilitalaintegracion financieraal utilizar una
moneda aceptada mundial mente.

e Reduccion del riesgo-pais por de la credibilidad
gue genere el proceso en los mercados interna-
cionales.

e Menor costo en los créditos externos: las tasas de
interés son mas bajas y por tanto los servicios de
deuda disminuyen considerablemente.

e Reduccion del costo en las transacciones comer-
ciales o financieras, se elimina la necesidad de
intercambiar monedas y sus costos implicitos.

e Posibilidad demayor estabilidad y mayor seguridad
econdmica que genera mas inversion productiva
internay atrae inversion extranjera.

e Mayor estabilidad depreciosdeinsumos, salarios,
serviciosy bienes finales.

e Mejora del calculo econémico: la contabilidad
nacional es masreal al reflejarse el precio de los
activos en una moneda solida con bajainflacion.

29 Tasa para captacion (pasiva) = (1+ tasa de interés
corrientes)* (1+ tasadeinflacion), mientraslatasas de créditos
(activas) implican que (1+ costo en monedalocal ) = (1+ costo
monedaextranjera)* (1+ devaluacion). Finanzas Practicas para
paises en Desarrollo. Luis Fernando Gutiérrez Marulanda.



Perspectiva de regimenes cambiarios unificados en Centroamérica 79

e Facilita el acceso al financiamiento empresarial
por la disminucién de las tasas de interés y el
surgimiento de nuevas fuentes de financiamiento,
asi como de mayores plazos.

e Se mantiene el valor de las mercancias, ain
vendiendo a crédito y se mantiene el valor del
endeudamiento.

e Facilitalacompetitividad enlablsquedadenuevos
mercados, promoviendo la globalizacion.

e Evita la distribucién indebida de la riqueza al
desactivar el dispositivo denominado “impuesto
inflacionario”.

b) Desventajas

e No existe la posibilidad de eliminar los choques
externos mediante ajustes cambiarios.

e Laausenciade unapoliticamonetariaanticiclica
implica la pérdida de instrumentos internos de
ajuste, por lo que éstos se dan en los mercados
reales mediante preciosy por laviadel desempleo
o los salarios, segln la flexibilidad del mercado
laboral.

e Seevidencian con mésseveridad lasineficiencias
delaeconomia; seeliminanlasempresasineficien-
tes, contrayendo la producciony el empleo.

e Pérdida de la ganancia por la creacion de dinero
(sefioreaje).

e Pérdidadelosinteresesrecibidospor lacolocacion
de las reservas internacionales.

e Noexisten prestamistasdeUltimainstancia. Pueden
utilizarse otros mecanismos de financiamiento
gue por lo general tienen altos costos.

@ Seincurreen costosreales por lamodificacion de
los sistemas contables, asi como los ajustes de
tarifas y cambios de precios.

e Sedeberealizar un complejo cambio de contratos
(costo de menu) y de obligaciones comerciales y
bancarias.

e Seproducemasestabilidad, pero menor crecimiento
economico en el corto plazo.

e Ladesaparicion delas monedas como patrimonio
cultural puede afectar laidiosincrasia nacional.

En general, la sustitucion de una moneda por
otra es siempre un proceso complicado y costoso; sin
embargo, si lamoneda original se reemplaza por una
con mejores caracteristicas paracumplir enlapractica
con las funciones que la teoria le asigna al dinero,
estos costos seran recompensados con |os beneficios
gue un mejor desempefio monetario aportaalaeconomia.

Actualmente, existen enlasfinanzas publicasde
los paises centroamericanos graves déficit fiscales
que son compensados a través de dos mecanismos:
emision no respaldada de dinero y colocacién de
titulos de deuda publica. La primera medida crea

excesos de ofertamonetariay generainflacion, laque
posteriormente pujaaunamayor deval uacion, creando
un efecto ciclico entreambosfenémenos. Paral el amente,
la elevacion de las deudas interna y externa puja al
alza de las tasas de interés, causando adicional mente
transformaciones en los paquetes impositivos que
resultan menos favorables. Una dolarizacion formal
en el areainterrumpiriaestosciclos, provocando bajas
en lastasas de interésy en los precios, que reducirian
los costos de oportunidad de realizar inversiones
productivas y disminuirian los costos de produccion
empresarial es, haciendo méascompetitivaslaseconomias
de Centroamérica.

Sin embargo, para alcanzar estos objetivos
macroeconOmicos con la estabilizacion monetaria, es
imprescindible el cumplimiento de ciertas condiciones
estructural esde gran peso eimportanciaque sederivan
de las identificadas en la seccién primera de este
capitulo.

En primer lugar, deberiaexistir ordeny transpa-
renciaenlasfinanzasdelosgobiernoscentroamericanos,
ladireccion delas instituciones estatal es, monetarias
y financieras debe ser independiente de influencias
politicas. Asi, al no poder financiarse con emision, los
gobiernos del area enfrentarian una fuerte presion
para reducir el gasto publico financiado con déficit
insostenibles, mejorando la eficiencia del manejo de
susfinanzas. Deestaforma, el proceso deladolarizacion
seria manejado con una mejor posicion, y los efectos
negativos relacionados a la pérdida de la soberania
monetaria serian asumidos por las autoridades
econdmicas como parte de las limitaciones de su
guehacer en un sistema de libre mercado.

Ademas, debe darse la purificacion de empresas
einstituciones estatal es medi ante mecani smosde gj uste
estructural que implican medidas tales como el cierre
o laventa de aquellas que son innecesarias, reformas
a aquellas ineficientes y la apertura de monopolios
estatales. Estas medidas generan un proceso de
reacomodo de los factores productivos y una optimi-
zacion en su asignacion. Ladisminucion enlasfuentes
de financiamiento gubernamental, que se dan tras un
proceso de dolarizacion de una economia, produce
desempleo especialmente en el sector publico. El
grado en que los trabajadores de este sector puedan
redistribuirse en otras actividades productivas del
sector privado determinarael impacto queladolariza-
cion provoque sobre el nivel de empleo.

Otro desafio paralaseconomias centroamericanas
es el aumento de la productividad, mediante la
reasignacion de recursos para la educacion y la
capacitacion tecnol 6gica del area. Esto requiere una
mayor inversion en tecnologia para reconvertir el
aparato productivo, con la posible consecuencia para
el area de requerir menos mano de obra pero mas



80

Rodolfo Tacsan y Harold Coronado

calificada, como es el caso de INTEL en Costa Rica.
Laimportanciade lograr este aumento en la producti-
vidad reside en que ladolarizacion implicaunamayor
integracion a la economia mundial, los términos de
intercambio se liberan de manipulacionesy se tiende
alaeliminacion de subsidios y barreras al comercio;
por tanto, es vital para la supervivencia del sector
empresarial alcanzar estandares de competitividad de
clasemundial paraatender lasexigenciasdelademanda
internacional.

Al eliminar la incertidumbre sobre la moneda
local en los paises de la region, la dolarizacién
provocaria potenciales aumentos en los niveles de
inversion de largo plazo. Actualmente lafalta de este
tipo de inversion (que constituye un gran obstaculo
principalmente para el crecimiento de las economias
mas débiles como las de Nicaragua y Guatemala), es
unade las principal es razones de la fragilidad de los
sistemas financieros y bursatiles centroamericanos.
Sin embargo, es necesario realizar cambiosy mejoras
en el desempefio de las instituciones financieras, a
través de sistemasregional esintegradosde supervision
y control que fortalezcan los mercados financieros
preparandolos para enfrentar ordenada y sistemati-
camente la competencia internacional que genera la
dolarizacioén.

Con la dolarizacion regional, Centroamérica
ingresariagradual mente aun proceso de determinacion
de precios correctosy salarios real es acordes a costos
de produccion. Este proceso, como yase haexplicado,
provocaria una redistribucion de los factores, 1o que
aumentaria su productividad; por |o que se esperaria
gue en un mercado competitivolamano deobramigrara
libremente, de un pais al otro, buscando la mejor
remuneracion de acuerdo asu eficiencia. Actual mente,
en el area existen rigideces salariales, |os mercados
laborales no son flexibles al ajuste, y ademas se dan
marcadas diferencias entre |os ingresos per cépita de
cadapais; estasdistorsionesllevarian aunaredistribu-
cion desigual de los beneficios de una dolarizacion,
generando desempleo y subempleo. Es necesario
corregir estas distorsiones para que los efectos de
dichadolarizacion sean realmente beneficiosos sobre

30 Informe anual FMI, 2000.

31 Hasta la fecha se define que las ventajas que ofrece el
compartir el sefioreaje, se harian realidad 10 afios después de
suscrito el convenio con los Estados Unidos.

32 Lafoérmulapropuesta por los Estados Unidos, paracalcular
esteporcentaje, eslasiguiente: C*i(25%)* (P2/P1)* (85%),donde
C representa el valor en ddlares de la moneda nacional en
circulacion, i eslatasadeinterésde corto plazo en los Estados
Unidos, P1y P2 representan comparacionesdel nivel de precios
de los Estados Unidos. L os pagos por concepto de intereses se
realizarén trimestral mente.

la productividad y la eficiencia en el manejo de los
recursos, y no generen efectos perversos parael nivel
de empleo.

2.4.4 Disposicion de Estados Unidos
respecto a la dolarizacion; percepcion
de la politica centroamericana.

Desde hace aproximadamente cincuentaafios, el
65% del total delas reservas de |os Bancos Centrales
del mundo est4 denominado en ddlares, asi como el
48% del comerciointernacional y el 42% delosbonos
y obligaciones negociables que se emiten internacio-
nalmente®. Esto convierte al délar en una moneda
aceptada como medio de pago a nivel mundial. Ante
esta situacion, son varios los casos de paises 'y areas
gue por uno u otro motivo han decidido adoptar el
délar como moneda sustituta de la nacional en las
funciones principales del dinero en la economia.

Estados Unidos ha emprendido a su vez, ante
estetendencia, lacreaci 6n del os mecanismosnecesarios
paraquelosprocesos|levadosacabo en estas areas no
afecten su propia economiasino, por el contrario, les
permita obtener el beneficio de la expansion de su
moneda por todo el mundo.

El proceso de dolarizacion oficial del area
centroamericana debe contar con la aprobacion de
Estados Unidos; esto es de suma importancia pues al
convertirse la FED en el ente emisor, sus politicas le
afectaran directamente, sobre todo a corto plazo; por
tanto, es vital considerar el visto bueno de esta
institucion.

Una solucién al problema de la pérdida del
sefioreaj e delos paises centroamericanosserialaopcion
de acogerse a la negociacion de hasta un 85% de las
ganancias obtenidas por Estados Unidos por el mismo
concepto correspondiente alas necesidades monetarias
del érea. Sin duda, esta medida se convertiria en un
alivio a las pérdidas®® que sufren los gobiernos al
renunciar a su potestad soberana de imprimir billetes
y monedas.

El otro punto concreto que representaria un
beneficio paralaregion es el compartir los intereses
por la colocacién de las reservas internacional es; una
partedelosinteresesquelaFED obtengacomo resultado
del intercambio de ddlares por Bonos del Tesoro
podriaser transferida (a discrecion del Secretario del
Tesoro) al area que se dolarice. El porcentaje de los
intereses a compartir dependera de varios factores®?,
entre ellos: el monto total de délares que el pais
obtuvo de la FED y el valor en dolares de la moneda
nacional en circulacion antesderecibir lacertificacion
de aval, las tasas de interés a corto plazo, y los
cambiosen el nivel depreciosde Estados Unidos. Con
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esta medida se solucionaria una de |las desventajas de
la dolarizacion, que consiste en la pérdida de los
rendimientos que obtiene laregion por la colocacién
de sus reservas internacionales.

A partir de los resultados de la investigacion,
una dolarizacién total de Centroamérica coadyuvaria
a la estabilizacién de los mercados exportadores en
EstadosUnidos, y contribuiriaahacer que ladinamica
en el ritmo de crecimiento presente una mayor
aceleracion, hecho que proporcionariaalosinversio-
nistas norteamericanos la posibilidad de reducir los
costos de cobertura contra el riesgo por el tipo de
cambio cuando invirtiesen en este mercado. Asimismo,
se podria reducir la carga de los contribuyentes al
disminuir laayuda financiera a paises con problemas
monetarios financieros, las ganancias por sefioreaje
de Estados Unidoscreceriany los esfuerzos mundiales
parafortalecer laarquitecturafinancierainternacional
estarian complementandose.

Finalmente, laestructuraeconémicapreval eciente
en el &reaa momento del estudio indicaparcialmente
que la dolarizacion podria ser favorable, en tanto se
[leve a cabo un proceso ordenado en su implantacién.
Este deberiainiciarse con la aplicacion, regul ada por
un cronograma especifico, de un conjunto de medidas
estrictas de convergencia en el que prevalezca la
reduccion definitivadelosdéficit fiscalesy externos,
paralelos a una lucha frontal para reducir la inercia
inflacionaria, mediante procesos de reconversion
institucionales, asi como a la imposicién de una
disciplinaprudencial de ajuste. El riesgo implicito de
un rezago en el ajuste, asociado al incumplimiento de
las medidas, seria generar costos similares a los
obtenidos en las experiencias suramericanas, asi como
retardar la insercién del area en la nueva economia
mundial.

2.5 ESCENARIO COMERCIAL
PREVISTO CON EL ALCA

L osesfuerzos paraunificar |laseconomias americanas
baj o un Unico acuerdo delibre comercio se manifestaron
explicitamente por primera vez en la Cumbre de las
Américas que tuvo lugar en Miami, en diciembre de
1994. L osjefesdetreintay cuatro estadosy gobiernos
delaregion acordaron alli el establecimiento del Area
de Libre Comercio de las Américas (ALCA), tratado
bajo el cual se propone la eliminacion progresiva de
las barreras al comercio y alainversién, con el afio
2005 como fecha final de las negociaciones. En la
Cumbre de las Américas celebrada en Santiago de
Chileen abril de 1998, |os Presidentes del Hemisferio
acordaron el inicio de las negociaciones del ALCA.

Conforme a la Declaracion Ministerial de San
José, el acuerdo serd balanceado, comprensivo y
consistente con laOrganizacion Mundial del Comercio
(OMC) y constituirdun compromiso Unico. Algo muy
importante para los paises Centroamericanos es que
toma en cuenta las necesidades, condiciones y
oportunidades de |las economias mas pequefias.

En cuanto a la estructuray organizacion de las
negociaciones, los Ministros aprobaron el estable-
cimiento de un Comité de Negociaciones Comerciales
(CNC), nueve grupos de negociacién y el grupo
consultivo sobre economias mas pequefias. La Presi-
dencia del ALCA y la de los grupos y comités son
rotativas. Actualmente, CostaRicaocupalapresidencia
del grupo de negociacion decontroversias, y Guatemala
ladel grupo consultivo sobre economias mas pequefias;
ademas, hastafebrero del 2003, lasededelasecretaria
administrativa del ALCA se ubicara en la ciudad de
Panama. Todo esto representa una oportunidad
importante para el protagonismo centroamericano en
el marco de integracion del ALCA.

Bajo el marco del ALCA, los paises del areahan
dado prioridad a la consolidacion de esfuerzos de
estabilizacion econémicay han renovado su vision de
las estrategias econémicas y del manejo de la gestion
publica, posibilitando que las politicas macroeconé-
micas tengan una mayor convergencia entre si y
generando consenso en aspectos econdmicos basicos
tales como:

e Control delainflacion con regulacion del déficit
fiscal y eliminacion gradual del financiamiento de
la banca central al sector publico.

e Reduccion del déficit fiscal y modernizacion del
estado.

e Liberalizacion comercial, revision delaestructura

arancelaria y eliminacién de barreras no aran-

celarias.

Fortalecimiento, diversificaciony modernizacion

de las exportaciones.

Fortalecimiento del ahorro interno.

Proteccion y conservacion del medio ambiente.

Promocion del turismo.

Consolidacion de negociaciones comerciales

externas.

Readecuaciony modernizacién delainfraestructura

béasica de apoyo a la produccion y a la comer-

cializacion nacional e internacional.

Tanto el establecimiento del ALCA como la
adopcion deladolarizacion corresponden aun mismo
esfuerzo parainsertar alaseconomiasindividualesen
el mercado mundial. Ambos procesos estan estrecha-
mente relacionados desde | os puntos de vistacomercial
y de politica exterior. Una Centroamérica dolarizada
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tendriamayor capacidad deenfrentar el reto del ALCA
pues ya habria pasado através de una serie de ajustes
estructural es, necesarios para afrontar estos desafios.

Larazénquellevaapensar quelaregionalcanzaria
un mejor desempefio econdmico, estando dolarizaday
bajo el marco del ALCA, es que se establece la
liberalizaci6n comercial, sobretodo con Estados Unidos.
El ALCA pretende proveer un acceso preferencial de
las exportaciones latinoamericanas al mercado
estadounidense, a través de la eliminacion de los
aranceles y barreras al comercio. El ddlar, por su
parte, aumentaria su grado de protagonismo en las
transacciones comerciales; los exportadores severian
beneficiadosal llevar al dolar asuvalor real eliminando
lasdistorsionescambiariasy estandarizando | os precios
de los productos exportados.

Con el desarrollo de un modelo de crecimiento
basado en el comercio internacional, los costos de
transaccion cobran mayor importancia; la cercania
con otros mercados central es se manifestariamediante
la apertura latinoamericana y el desempefio macroe-
conémico y politico de Estados Unidos. Si en la
actualidad lamayoriadelastransaccionescomerciales
entre | os paises del area se realizan en dolares, con el
establecimiento de un mercado comun el manejo de
diversas monedas individuales se convierte en una
complicacion insostenible, por 1o que el uso del dolar
como medio de pago internacional y nacional tendria
unamayor relevanciay permitiriaagilizar, simplificar
y en general dinamizar las relaciones comerciales.
Una moneda Unica para el area representa un alto
grado deahorro en costosdetransacciény deconversion.

Lainversion extranjeradirecta(IED) estambién
sensible alaampliacion de mercadosy alasoportuni-
dadesquebrindalaindustriaaescala. Al liberalizarse
losflujosdecapitales, lalED se convertiriaen unade
las fuentes principales de divisas en la balanza de
pagos, lo cual permitiriamantener niveles mayoresde
reservasinternacional es. Laestabilidad monetariaque
se alcanza con la dolarizacion representa un grado
mayor de confianza para los inversionistas interna-
cionales que buscan este tipo de mercados para
establecer inversiones productivas de largo plazo.

Untépicoimportante parael correcto desempefio
delaeconomiaanteel proceso deintegracion comercial
lo constituye el desarrollo delosmercadosfinancieros.
La apertura traerd consigo mayores niveles de
competitividad en este sector, por lo que es impres-
cindiblelaestandarizacion deinstrumentosfinancieros
internacionales de clase mundial que permitan el
correcto desempefio de estos mercados tanto a nivel
individual como en el agregado. En Latinoamérica, |la
mayoriadeestosinstrumentos sedenominan endodlares;
por lo tanto, la adopcion de esta moneda facilitara la
insercion de los sectores financieros nacionales al

mercado global. Los avances en infraestructura
comercial y politica exterior que necesita el proceso
de dolarizacion son base fundamental de los requeri-
mientos del ALCA. La transparencia con respecto a
lostérminosdeintercambioy alosestimuloscomerciales
proteccionistasaumentacon laadopcion de unamoneda
internacional, lo cual permite el establecimiento de
precios y salarios competitivos correctos y acordes
con la productividad y con los costos de produccion.

Lasreformasestructural es que se deben realizar
alointerno paraestablecer un proceso de dolarizacion
son, en la base, los mismos ajustes que busca el
ALCA. La modernizacién del estado y el replantea-
miento de las funciones gubernamentales como ente
supervisor y regulador, yano como agente productor,
son principios béasicos de la apertura de mercados. En
este campo, seria un gran paso para las economias
centroamericanas la aplicacion de medidas de este
tipo previas al proceso de integracién. Cada vez mas
paises han privatizado servicios y bienes, y han
comenzado a abrir sus mercados a las fuerzas de la
competenciaexterna. Este cambio, sinembargo, requiere
igualmente un nuevo tipo de estado, un nuevo esquema
desector publico en unanuevaeconomia. Laintegracion
requiere un estado mas pequefio pero mas eficientey
tecnol 6gi camente méas avanzado3.

Enresumen, seidentificatanto al ALCA como a
ladolarizacion como pasos hacialaglobalizaciony la
insercion en la economia mundial como resultado de
un proceso coyuntural irreversible. Aunque existen
detractores de ambos procesos, debido principal mente
a las pérdidas de soberania e identidad nacional que
pueden acarrear, es cada vez mas claro que ambas
tendencias se proyectan como importantes factores
del devenir econémico de América Central. El gran
desafio eslograr un consenso en un proceso deintereses
tan variados. Del grado de preparaciény compromiso
con que los dirigentes de nuestras naciones asuman
estos procesos de cambio dependerd el éxito de su
aplicacién como mecanismosdedesarrollo en el ambito
de la economia internacional® y la posibilidad de
alcanzar una posicién simétrica de oportunidades.

Se observa una situacion en lacual el ALCA se
convierte en un disparador adicional alasiniciativas
de dolarizacion, y en forma ciclica, igualmente la
dolarizacién seconvierteenlaplataformaparadinamizar
un mayor volumen comercial de operaciones con el
advenimiento del ALCA. Las transformaciones

33 Carl A. Cira. Director, Summit of the America’s Center,
Latin Caribbean Center, Floridalnternational University, 2000

34 Daniel Polski. Director de América del Norte y Asuntos
Hemisféricos del Ministerio de Relaciones Exteriores de
Argentina
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aceleradas de comercio, la recuperacion econémica
anunciadade Estados Unidos, asi como larecuperacion
de Japén, hacen que dos delos principal es motores de
la economia se activen. Esto representa un mayor
impulso a la reactivacion general y exige, cada vez
mas, un mayor dinamismo transaccional y enlosmedios
de pago, el cual podria experimentar mayor fluidez,
menores costos, y mas simplificacion mediante el uso
de una moneda comun.

2.6 CONCLUSIONES

e La posibilidad de establecer una moneda Unica
propiacentroamericana, tal como seanaliz6 enla
primera parte, es menos clara que la de la
dolarizacion. Lareciente adopcién en El Salvador
deesterégimeny lasolidez econémicay monetaria
panamefia bajo el uso del dolar durante todo este
siglo, sonfactoresquedificultarian ostensiblemente
el cambio hacia una nueva moneda regional.

e Se ha definido a Centroamérica como un érea
potencial de dolarizacion; sin embargo, estonola
convierte necesariamente en un area monetaria
optimabajo el uso de otramoneda. Conun portafolio
mayor deopcionesenlorelativo aintegrar al area
en la economia mundial.

e Por otraparte, laintegracion monetaria no puede
ser establecidasin un marco integral, que permita
laimplementacién de este esquema. Laintegracion
debe comenzar como un proceso social y cultural
paralelo a la vinculacion comercial que exista
entrelos paises; lasiniciativas deben ser tomadas
por el grupo como bloque, y las nuevas ideas de
desarrollo deben ser planteamientos regionales
con objetivos comunes.

e El andlisis del area revela que adn no se cuenta
conlaestructuraeconémicaindividual parallevar
a cabo un proceso exitoso de dolarizacion. Se
requiere de aprovechar las ventajas de ser
considerada como un APD vy llevar a cabo un
proceso ordenado y sistematico con medidas de
convergencia definidas en un cronograma de
transformacion definido regional mente. Ademas,
aun cuando el areano seaun AMO, cumpleconun
importante conjunto de precondiciones para ser
un APD.

e Las economias de la region tienen un vinculo
comercial muy fuerte entre si, y principalmente
con Estados Unidos; sin embargo, subsisten las
diferencias en cuanto a los niveles de salud,
educacion e indices sociales en general. Esto
representa una barrera para la integracion total,
pues es dificil que exista la voluntad necesaria
paracompartir loslogros de un pais con otros que

ainnoloshanalcanzado. Esto sedebealaexistencia
de temores relacionados al deterioro de ciertos
sectoresen caso de ser utilizados por unapoblacion
mayor que para la que originalmente fueron
disefiados.

La recesion mundial y la reduccion en las
exportaciones af ectd desfavorablementelabal anza
de pagos de las economias del area, ejecutandose
ajustes parcialesy tardios en la deval uacién; por
ello, serequieredereformasfinancierasintegral es
orientadas a reducir distorsiones tales como la
reduccion de encajes minima legal.

En el caso de economias que estan transformando
su deuda interna por externa -de moneda local a
extranjera- para beneficiarse con mejoras en las
tasas, la ausencia de regulaciones de las em-
presas‘ off shore” que prestan en divisas no
necesariamente a generadores de éstas, es un
disparador adicional de la dolarizacion.
Laintegracion centroamericanarequeririade una
voluntad muy fuerte delos paises mas adel antados
paraincluir los logros del resto entre sus metas,
situacion que seria ideal pero que podria llevar
afosen alcanzarseenlaregion, cuando enrealidad
serequiere de medidasrapi dasde aj uste econémico.
Ladolarizacionimplicaunaintegracion econémica
y monetaria entre los paises del area, pues pasan
a utilizar la misma moneda, pero en mayor grado
con la economia norteamericana. Esta medida
requiere de ajustes estructural es que basicamente
son inevitables y necesarios para el desarrollo
integral de laregién, y que de una u otra forma
deberan ser adoptados; igual mente, sedeberaseguir
unaserie ordenadade pasosen el proceso, con sus
respectivos planes de cumplimientos a corto,
mediano y largo plazo.

El caso europeo es el gjemplo mas claro de una
correcta integracién monetaria. La adopcién del
Euro como moneda oficial estuvo precedida de
todo un proceso ordenado de integracion que se
remontaamediadosdel siglo pasado, cuando, tras
el findelaSegundaGuerraMundial, serealizaron
las primeras alianzas econémicas quedieron piea
laformacion detodauna Comunidad, lacual no es
solo comercial sino ademas social y cultural. A
partir deenero del 2002, el proceso deintegracion
europea entré en su fase final: la sustitucion
definitivadelasmonedasnacionalesy laadopcion
del Euro como moneda Unica. Si analizamos los
precedentes histéricos, observamos que el proceso
de unificar la moneda estuvo antecedido por una
seriedeeventos, ajustesy reformasque colaboraron
en la creacion del marco integral necesario para
aplicar este proceso. Medidascon equilibrio entre
lo social y lo econdmico fueron determinantes en
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la efectividad del proceso, sobre todo en atender
indicadoressocialesen lazonadeinfluenciadela
transformacion monetaria.

En Centroaméricase halogrado importantes metas
individuales; como region ain no se cumple con
las regulaciones externas que procesos como el
ALCA proponen. I nternamente se exhibe abruptas
diferencias sociales y fronterizas que frenan los
intentosintegracionistas; son éstaslaslimitaciones
principal es que deben superarse parapoder iniciar
un proceso de este tipo.

Un breve balance de la posicion actual de la
region centroamericana demuestra que ésta
experimenta condiciones de fatiga econdémica al
igual que el resto del mundo; esto ha dado en qué
pensar a los empresarios regionales. Obsérvese
gue en Guatemala38 maquiladorasfueron cerradas
en el 2001, 229 amenazan con retirarse; cercadel
30% delosproductoresde café paraliz6 sutrabajo
enfincas, ademasde que 16.000 familiasperdieron
sus cultivos por la sequia. ElI Salvador, con dos
terremotos, las sequias y los debilitados precios
del caf é presionados por | as expectativas negativas,
tambi én enfrentaunasituaci 6n agobiante. Honduras,
por su parte, con un robusto crecimiento del 6%
duranteel primer semestre, esperaunafuerte caida
parael segundo. En Nicaragua, lasventasde café,
guerepresentan cercadel 40% de susexportaciones,
decayeron a niveles muy bajos. En Costa Rica se
experimento un leve crecimiento de 0.6%, el mas
bajo del istmo, mientras que el desempleo aumenté
del 5.1% al 6.2% en el 2001. Por ultimo, Panama,
qgue no esperaba tener déficit en este gjercicio
econémico, alcanzo6 un nivel del 2% del PIB en
cifras preliminares.3®

En el agregado, la regién enfrenta bajas en las
exportacionesde caféy de productostextiles, y en
el turismo, asi como ensanchamientosen el deterioro
fiscal y el externo. No obstante, factorespositivos,
como el aumento en las ventas de azlcar y
camarones, y la reduccién en los precios del
petroleo, son condicionesfavorables. Enrespuesta
a dicha situacion comercial, en el caso concreto
del café, El Salvador, Guatemala y Costa Rica
propusieron fidei comisos; Nicaraguaotorgo otras
facilidadesfinancierasalosproductoresy Honduras
inicio un proceso para readecuar las deudas con
los bancos privados.

35 La Nacion, Costa Rica, viernes 23 de noviembre del 2001,
pégina 26.

La region lucha en el ambiente econémico
internacional por la recuperacion. Es necesario
visualizar presionesadicional essobrelasfinanzas
publicasdelos paises, las cual es serian contrarias
alas condiciones necesarias para insertar a cada
economia en una disciplina de estabilidad, para
dar el salto haciaunaunién monetariaorganizada,
dirigiday sistematica. Aun cuando |los esfuerzos
son evidentes, lascondicionesde” shocksexternos”
estan generando fuertesdistorsionesen el proceso.
L a gestacion de una dolarizacion derivada de las
reacciones del mercado para algunas economias,
cada vez mas dolarizadas, representa un desafio
paralareactivacion.

Como parte delapoliticaeconémicainternacional,
la salud del comercio intrazonal de la region
centroamericana sugiere estar en manos de un
coordinador general o un Banco Regional Centro-
americano, que se encargue de vigilar, moderar,
supervisar, coordinar y controlar los indicadores
de convergencia, asi como calibrar los tipos de
cambio mediante indices efectivos, a efectos de
corregir los rezagos historicos del valor de la
moneda local respecto a su valor externo.
Lapoliticaeconomicaregional anivel decomercio
internacional debera vigilar, con indicadores de
alertatemprana, el comportamiento integral dela
inflacion inercial local y externa, y el precio del
dolar respecto aotrasmonedas, aefectos de ajustar
la pauta de deval uacionesy examinar una paridad
mas equilibrada en términos agregados.

La decision de un pais de adoptar una moneda
extranjera como moneda oficial bajo condiciones
no forzadas debe ser el resultado de un andlisis
profundo acerca de su sostenibilidad. Debe
estudiarselaposibilidad de establ ecer internamente
las condiciones basicas para la adopcién del
régimen, en especial lareduccion del déficit fiscal
y del peso de la deuda publica, la determinacién
de las consecuencias fiscales y monetarias, y sus
efectos sobre el sistemafinanciero, en especial la
carenciade mecanismosde apoyo alos problemas
de liquidez ante laimposibilidad de una emision
monetaria. Es necesario analizar, ademas, las
consecuencias sobre la competitividad del paisy
la asignacion de los recursos al renunciar a una
politica cambiaria activa.
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ANEXOS

ANEXO I

BENEFICIOS Y COSTOS DE UNA AMO

BENEFICIOS

Simplificalos calculos economicos.
Reducelosriesgos cambiariosy laincertidumbre.
Elimina los costos de transaccion asociados a la
proteccién contra el riesgo.

Eliminalavolatilidad enlosval oresdelasmonedas
generada por las operaciones de los mercados de
divisas.

Creacién comercial.

Promueve el mercado de divisas a futuro.

COSTOS

Pérdida de independencia monetaria.
Importacion delainflacion delaunién monetaria.
L os beneficios aumentan en la medida en que los
mercados del producto y de factores estan mas
integrados.

Los costos decrecen conforme los mercados de
bienesy de factores se integran mas.

CONDICIONES QUE REDUCEN
LAS GANANCIAS DE UNA UNION
MONETARIA Y QUE FAVORECEN
LA INDEPENDENCIA MONETARIA

Rigideces nominales en preciosy costos.
Bajo grado de aperturaal comercio con |os paises
S0Ci0S.

No oMo

Economia poco diversificada.

Elevados costos de ajuste (“switching costs”).
Baja movilidad de factores.

Baja movilidad de capital.

Ausencia de mecanismos supranacionales para
redistribucion fiscal para asistir en el ajuste de
paises con “shocks” de pais especificos.
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ANEXO I1
LA SENDA EUROPEA
HACIA LA MONEDA UNICA

LA PRINCIPAL EXPERIENCIA DE INTEGRACION ES LA UNION EUROPEA,
QUE HA SERVIDO DE MODELO DE INTEGRACION A OTROS ESQUEMAS,
INCLUIDO EL CENTROAMERICANO QUE TRATA ACTUALMENTE DE RE-
EMERGER LUEGO DE APARATOSAS CAIDAS.

En lo comercial y monetario, la experiencia europea
ha sido sin duda exitosa. Los bancos centrales han
coincidido en que la unién monetaria es la meta mas
importante desde que los famosos informe de Wer-
ner,1970y de Delors,1989 recomendaran lanecesidad
de complementar los esfuerzos integracionistas de
Europa también desde |a perspectiva monetaria.

Previo a la aparicion de ambos informes, la
estabilidad cambiariamundial eracadtica. Losesfuerzos
por mantener el sistemade Bretén Woods se debilitaron
con los problemas monetarios norteamericanos y la
guerra de Viet Nam, acompafiada de déficit fiscales
profundoseinflacion. El InformeWerner proponiaun
plan muy ambicioso para su época, y caracterizada
por la fluctuacion turbulenta de divisas exacerbada
por las alzas en los precios del petréleo. Al final,
buena parte del Tratado de Maastricht firmado en
1992 se baso en | as recomendaci ones de este informe.
El SistemaM onetario Europeo (EMS) que proponiacel
Informe buscaba tipos de cambio fluctuantes, pero
estables. Con el afan delograr esa estabilidad, se cred
el Mecanismo de Tipos de Cambio (Exchange Rate
Mechanism) que permitia la fluctuacién por debajo
del 2.25% y la creacion del ECU, una nueva moneda,
cuya ponderacion se basaba en el peso ponderado de
las monedas de los paises afiliados. Reino Unido no
participo del mecanismo ni del SME. Los resultados
fueron obtenidos con el nuevo sistemafueron bastante
positivos®.

Empero hubo que esperarse hastaque el Informe
Delorsaparecieraparagarantizar el surgimiento deun
esquemamonetario unico. El argumento deDelorsera
gue uno de los requisitos para la existencia de un
mercado europeo era imprescindible la existencia de

36 Barber, 2000, asegura que los objetivos de garantizar una
adecuada estabilidad se lograron. Por ejemplo, la estabilidad
cambiariaentre 1986y 1989 fue apenas un cuarto de lo que fue
entre 1975-79

un sistemacambiario establ e, sin grandesfluctuaciones.
Esta inestabilidad aumentaba la incertidumbre y los
costos de transaccion en el proceso de compra-venta
dedivisas, queson adversasal desarrollo deun mercado
unificado.

El Informe Delors proponia tres condiciones
esenciales para lograr la transicion del SME a la
Union Monetaria Europea (EMU). Estas eran:

a. Liberalizacion de los mercados de capital.

b. Ladrasticidad en el cumplimiento deloscriterios
de convergencia para el afio 1999.

c. El banco central europeo (ECB) deberia estar
totalmente libre de influencias politicas.

Alemaniafueun apoyoimportanteal plan. Sinel
apoyo de su Primer Ministro Khol hubierasido dificil
delograr. No obstante, lareunificacion alemanadificul to
la entrada en vigencia del plan Delors por las altas
tasas de interés en Alemania, en un esfuerzo por
financiarla por medio de crédito, no impuestos. Para
1992-1993 las deval uaciones de las monedas locales
y lainestabilidad cambiariavigentedio al trastecon el
EMU vy se pudo recuperar gracias a la suspensioén del
Mecanismo detiposdecambioy laentradaenvigencia
de un nuevo sistema basado en un sistema de bandas
del 15% en ambos sentidos en 1993.

En los afos 1994-97 se da la recuperacion y
consolidacion del EMU con el ingreso de Suecia,
Austriay Finlandia, y sobre todo por la conduccién
del Baron Alexandre Lamfalussy, presidentedel instituto
Monetario Europeo, predecesor del Banco Central
Europeo. Para Barber (2000,p.2) la clave fue “his
calmprofessional styleand hisacute political instinct.
Lamfalussy restored credibility to EMU via succesful
blueprints for the transition to the single currency
and therulesfor currency and fiscal disciplinein the
post-EMU world.”
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EnMadriden 1995 loslideresdelaUnidn deciden
denominar alanuevamonedacomo “euro”. Seprevieron
tresetapas: LaFase A comenzariaen 1998 sel eccionando
alospaisesqueadheririanal EMU. LaFase B entraria
en vigencia en enero de 1999 con una fijacion

irrevocable del tipo de cambio , para dar campo
después a la Fase C con la emision y circulacién de
billetesy monedas. Estadltimaetapaentr6 envigencia
en enero del 2002. En marzo de este mismo afio
desaparecen deformadefinitivalasmonedasnacionales.
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~ ANEXO III
PAISES EXTRA Y

SEMI-OFICIALMENTE DOLARIZADOS

Extraoficialmente dolarizados—ddlar de los Estados
Unidos: Lamayoriadelos paisesde Américalatinay
del Caribe, especialmente Argentina, Bolivia, México,
Pertiy Centro América; lamayoriade los paises de la
ex Unién Sovi éti ca, especialmente Armenia, Azerbaijan,
Georgia, Rusiay Ucrania; otros varios paises, como
Mongolia, Mozambique, Rumania, Turquiay Vietnam.
Semioficialmente dolarizados —délar de los
Estados Unidos—: Bahamas, Camboya, Haiti, Laos
(también el baht de Tailandia), Liberia.
Extraoficialmente dolarizados—otras monedas:
franco francés/euro—algunas ex colonias francesas
en Africa; marco aleméan/euro—Balcanes; délar de
Hong Kong—Macauy el sur de China; el rublo ruso—
Belarusia.
Semioficialmente dolarizados—otrasmonedas—
: Butan (rupia india); Bosnia (marco aleman, kuna
croata, dinario yugoeslavo); Brunei (dolar de Singapur);
IsladeMan (librabritanica); IslasdelaMancha(libra
britanica); Lesotho (rand de Africa del Sur); Luxem-
burgo (franco belga); Namibia (rand de Africa del
Sur); Tajikistan (se permite el uso de monedas
extranjeras, el rublo ruso es el mas extendido).
Notas: Lalistadelaseconomiasextraoficialmente
dolarizadas no incluye atodas porque es dificil medir
cuantos son | os paises extraoficial mente dolarizados.
Un estudio del FMI basado solamente en los datos

sobre depdsitos en moneda extranjera clasifica 18
paises como “altamente dolarizados” hasta 1995, |o
que significa que | os depositos en moneda extranjera
exceden 30 por ciento delamedidaampliadelaoferta
monetaria. Los paises son Argentina, Azerbaijan,
Belarusia, Bolivia, Cambodia, Costa Rica, Croacia,
Georgia, Guinea-Bissau, Laos, Latvia, Mozambique,
Nicaragua, Perd, Sao Tomé y Principe, Tajikistan,
Turquia y Uruguay. El estudio clasifica como
“moderadamente dolarizados” otros 34 paises, en los
cuales |os depdsitos en moneda extranjera promedian
16,4 por ciento de la medida amplia de la oferta
monetaria. Estospaisesson Albania, Armenia, Bulgaria,
Dominica, Ecuador, Egipto, ElI Salvador, Estonia,
Filipinas, Guinea, Honduras, Hungria, Jamaica,
Jordania, Lituania, Macedonia, Malawi, México,
Moldova, Mongolia, Pakistan, Polonia, Republica
Checa, RepublicaEslovaquia, Rumania, Rusia, Sierra
Leona, Trinidad y Tobago, Ucrania, Uganda, Uzbe-
kistan, Vietnam, Yemen y Zambia (Balifio y otros
1999, pp. 2-3).

El FMI (1998) identifica como paises semi-
oficialmente dolarizados aquell os que tienen moneda
extranjeracomo “otradecursolegal”, queriendo decir
gue la moneda extranjera circula ampliamente pero
juega un papel secundario con respecto a la moneda
doméstica.
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) ANEXO IV
PAISES OFICIALMENTE DOLARIZADOS

Fuentes: Banco Mundial 1999, CIA 1998, FMI 1998, Statesman’s Year-Book.

Nota (1) La poblacién y el producto interno bruto (PIB) son de 1997 o el afio méas recuente disponible
Nota (2) Se incluyen los Estados Unidos para efectos de comparacion

Nota (3) Emite el dinero de Andorra para coleccionistas

Nota (4) En la fecha de presentacion de este estudio (1999), ain no habia ocurrido los procesos de Ecuador (2000).
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ANEXO V

EXPERIENCIAS LATINOAMERICANAS
EN PROCESO DE DOLARIZACION

PANAMA

En Panama el ddlar se declaré moneda de curso legal
desde 1904. Desde entonces la economia panamefia
cuenta con caracteristicas propias, diferentes ala de
cualquier otro paisdel area, por ejemplo, el balboa, la
moneda nacional, es una unidad de cuenta y sélo
existe en unidades fraccionarias, ademas, el monto en
circulacion es poco relevante comparado al dolar, el
cual se utiliza como medio circulante.

El Banco Nacional de Panama gj ecuta solamente
algunas funciones de Banco Central, por ejemplo, es
agente fiscal del gobierno, camara de compensacion
parabancoscomerciales, y mantienereservasinterna-
cionalesy posiciones en el Fondo Monetario Interna-
cional (FM1).

En Panama, frente a eventos inesperados o
disturbios, losbancosinternacional es han reaccionado
aumentando su exposicién y usando fondos externos
para respaldar sus operaciones internas a fin de ser
mas eficientes. Esto lo hicieron en 1964, 1967-69,
1973-75, y 1978-80. La casa matriz de los bancos
internacional esfunciond como prestamistasde Ultima
instancia, inyectando liquidez al sistema bancario.
Esta caracteristica ha servido como un amortiguador,
una reserva de crédito que sustituye la funcion de
reservas del banco central y reduce el riesgo en la
economia, aun en circunstancias dificiles.

Dada la integracion financiera, un exceso de
ofertao demandadefondos, seresuelve principalmente
por el sector financiero, mediante variaciones en los
pasivosinternacional es netosdelabanca. L os cambios
en el gasto son, por lo tanto, unaproporcién menor del
ajuste, como resultado de lo cual las variaciones del
TCR se mantienen dentro de un rango restringido,
como la experiencia demuestra.

En el régimen dolarizado de Panama, la cantidad
dedineroy depdsitos estadeterminadapor lademanda,
no por laofertadel Banco Central. Esto esunresultado
conocido en modelos macroecondmicos con tipo de

cambio fijo, especialmente |los modelos del enfoque
monetario de la balanza de pagos. Para efectos
financieros, Panamaescomo otro estado delosEE.UU.
Sin embargo, el Banco de Reserva Federal (FED) no
determinalapoliticamonetariapanamefiao interfiere
con su soberania.

Las acciones del FED afectan a Panama via
cambios en latasa de interésinternacional, inflacion,
y disponibilidad de crédito, en la misma forma que
afectan atodos|os paises, alterando laofertamundial
de délares (la moneda de reserva internacional), o la
tasa internacional de interés.

Dado el sistemamonetario dolarizado, |os ajustes
macroecondmicos no pueden ser resueltos con aumentos
del gasto publico®’ financiado con emisién monetaria.
L os aumentos del gasto publico son financiados con
fondos del exterior y los ajustes son realizados en el
mercado monetario, al aumentar |la oferta de dolares
en el sistemabancario, los bancos ajustan su posicion
neta de pasivos, reduciendo el uso de fondos externos
o invirtiendo afuerala cantidad de ddlares en exceso
alasnecesidadesfinancieras, deestaforma, el cambio
en el nivel real de deuda publica es compensado por
cambios opuestos en el nivel de deuda netay capital
de la banca. La economia panamefia presenta un alto
grado de estabilidad macroeconémica®® y por tanto,
un elevado nivel de confianza. Esto se debe en general
a la ausencia de distorsiones y turbulencias en los

37 Los gastos del gobierno han decrecido durante las crisis
econOmicas de los afios 1964,1973,1983 y 1988-89, mientras
que los gastos privados aumentaron en 1964 y en 1978-89

38 Los indices de volatilidad del PIB y de los términos de
intercambio hasta 1995 habian sido 2,0y 7,9 respectivamente,
mientras que para América Latina han sido de 4,7 y 15,1. No
existen politicas que creen desequilibrios fiscales, cuando
existe la necesidad de reducir el déficit se reducen |los gastos,
particularmente de inversion y ocasionalmente se aumentan
los impuestos. Fuente: Banco Mundial



Perspectiva de regimenes cambiarios unificados en Centroamérica 93

macro-precios: tipo de cambio real®® (TCR), tasa de
interés real, los salarios reales y los precios de los
activos, los cuales estan determinados libremente en
losmercados. L osnivelesdeinflaci6n se han mantenido
bajosy estables*®alo largo del tiempo, lo que asu vez
ha contribuido a la reduccién notable de los riesgos
implicitos.

El sistema monetario-bancario panamefio opera
como un sistema macroeconémico de mercado
competitivo, ya que su equilibrio monetario es el
resultado de decisiones del sector privado, sin la
intervencion del gobierno o distorsiones — ruido de
mercado-. El sistemaes 6ptimo debido asu estabilidad,
ajusteefectivo frenteachoques, alto nivel deconfianza,
y laausenciade distorsiones en |os macro-precios que
estan determinados por el mercado.

EL SALVADOR

En enero de 2001, El Salvador se convierte en el
primer pais centroamericano en adoptar el délar como
moneda oficial a la par del colén salvadorefio, por
decision propia. Con el inicio del proceso de
dolarizacién, El Salvador busca alcanzar una reacti-
vacion delaeconomia, asi como un model o dedesarrollo
que coadyuve al crecimiento econémico sostenido,
mediante el aumento del ahorroy lainversion de las
empresas, paraesto se parte de que ladolarizacién de
laeconomiasereflejaraen unaimportante disminucion
enlastasas deinterés, que disminuyaasuvez el costo
del capital y atraiga mas inversion extranjeray de
largo plazo. Seesperalaeliminacion del riesgo moneda
que disminuya a su vez el riesgo pais, ademas se
pretende alcanzar una reduccion en el nivel de la
pobreza mejorando el indice de Desarrollo Humano
mediante un aumento importante de la productividad
y del nivel de empleo.

Otro objetivo importante es el de reducir los
costos de hacer negocios en el pais, lo que implica

39 El TCR, medido comparando el IPC panamefio y el
norteamericano, presenta una persistente declinacion de 1,7
puntos porcentuales por afo y esta tendencia ha resultado en
una depreciacion real del 46,2 por ciento desde 1961.

40 En ocasiones lainflacion en Panama ha sido incluso menor
queladelos Estados Unidos. El promedio de aumento del | PC,
entre 1961 y 1997, fue del 3% por afio, (1,4% excluyendo el
periodo entre 1973 y 1981), y menos del 1% en 1998. Los
cambios en el nivel de precios provienen principalmente de
cambiosenlainflacion mundial ajustadosafactoresde politica
econOmica interna (impuestos y nivel de proteccién) y el
mecanismo de transmisién es a través de los productos
importados.

reduccion en los costos de transaccion y a la vez
permitelaentradade unamayor gamadeinstrumentos
financieros (asi como bancos extranjeros) que son
comunes en dolares pero inexistentes en la moneda
local. Esto, unido al aumento en los plazos de los
instrumentos financieros (al estar protegidos contra
devaluaciones) generaria una mayor estabilidad
institucional asi como mejorescondicionesfinancieras.

Este argumento presenta un comun denominador con

la experiencia panamefia.

A continuacion se presentan | os principal es pasos
seguidos por la economia salvadorefia en el proceso
de dolarizacién, asi como las medidas de control
establecidas para el sistema financiero:

e Fijar en formairrevocable el tipo de cambio del
coléna8.75 por dolar mediantelal ey delntegracion
Monetaria. Se ponen de manifiesto para ese
momento, las nuevasfuncionesdel Banco Central
de Reserva (BCR) pasando a ser estrictamente un
agente de informacion para la Superintendencia
del SistemaFinanciero que elaboralasestadisticas
economicas del pais.

e Otorgar cursolegal al dolar, y adoptar estamoneda
como unidad de cuenta del sistema financiero.

e Denominar los sueldos y salarios en colones
salvadorefios o ddlares, a libre voluntad del
trabajador o del empleador. |gualmente, los precios
delosbienes se podran expresar tanto en colones,
como en dolares.

e Denominar en dolares:

e Los depositos y créditos, asi como todas las
operaciones y registros contables del sistema
financiero.

e LosFondos Administradores de Pensiones.

e Establecer lalibertad de contratos comercialesen
cualquier monedainternacional: Euroy Yen, entre
otros y la obligacion de realizar los pagos en la
moneda contratada.

Medidas de Control:

e Lasinstituciones financieras publicasy privadas
podran hacer operaciones activas y pasivas en
otras monedas, siempre que el riesgo cambiario
en cadamonedaespecifica, secubraadecuadamente
y cuando los deudores comprueben ingresos en
dicha moneda.

e El colon seguirdsiendo moneda de curso legal de
manera permanente.

e El Banco Central canjearaloscolones por délares
através del sistema bancario.

e Circularanlosbilletesy monedasdecolony ddlar.

e Estara prohibido a los bancos cobrar comision
por el cambio de colones a délares.
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e Cadabanco debe mantener unareservadeliquidez
(depositos en US$ en el BCR), proporcional asus
obligaciones.

e TrescuartaspartesdelasReservasInternacional es
permaneceran en poder del BCR, la cuarta parte
restante estara en manos de los salvadorefios.

ECUADOR

Con la aprobacién de la Ley Fundamental para la
Transformacion Economicadel Ecuador, seratificoy
puso en marchala dolarizacion en este pais. Con este
planteamiento, se pretendia amortiguar la fatiga
econdmicaeimpedir quelossalariosreal escontinuaran
disminuyendo tan abruptamente. Lapropuestapretendia
mitigar losincrementos desproporcionados en un mismo
dia en el precio del ddlar, el congelamiento de los
depdsitos, la fuga de capitales al exterior y la
desconfianza en la administracion publica. Desde el
anuncio de la dolarizacién, se estabiliz6 el mercado
cambiario y se freno el alza del ddlar.

PASOS BASICOS PARA LA
DOLARIZACION EN ECUADOR:

=

Determinar losactivosy pasivosdel Banco Central.
2. Redenominar el sucrede maneraque 25.000 viejos
sucres = 1 nuevo sucre = 1 dolar.
3. Retirar los controles de cambio existentes.
4. Anunciar quetodoslosactivosy pasivosenviejos
sucres se revaloran en nuevos sucres alatasafija
de cambio.
Empezar a cambiar sucres por délares.
6. Empezar a emitir monedas de nuevos sucres para
cambios de menos de un dodlar.
Reestructurar el Banco Central del Ecuador.
8. Otros aspectos:
Publicar enlosperiédicostablasde conversion,
para que aun las personas que no tienen facilidad

o

~

paramultiplicar y dividir puedan conocer acuantos
dolares equivalen diversas cantidades en sucres.

También esimportante que el gobierno explique
ladolarizacion en el extranjero. A pesar delaexperiencia
gue en muchos paises se hatenido con ladolarizacion
extraoficial, existen muchas ideas erroneas sobre lo
que constituye la dolarizacién oficial.

Sin embargo, en el caso ecuatoriano se registran
experiencias desfavorables, pues las medidas fueron
aplicadas en un momento de recesion de casi un 8%,
lo cual sumado a un manejo inadecuado de politicasy
a otros problemas estructurales, gener¢ fallas en el
proceso.

FALLAS DEL PROCESO
DE DOLARIZACION:

e El Banco Central del Ecuador (BCE), mantuvo su
poder de discrecion sobre laliquidez del sistema
financieroy lapotestad defijar lastasasdeinterés.

e Los cajeros autométicos solo daban cambio en
billetes de cinco ddlares.

e Se importé moneda fraccionaria pero no se le
puso en circulacién con el pretexto de que la
banca no la demandaba.

e Lapublicidad fue manejada muy pobremente.

e EI BCE, bajo la excusa de educar ala poblacion,
realiz6 una campafia de temor ante la potencial
proliferacion de billetes falsos.

e El Servicio Interno de Rentas prepar6 un sistema
extremadamente complicado para la valoracion
en ddlares de los activos de las empresas.

e EI BCE decidio establecer una oficina en los
Estados Unidos para monitorear la politica
monetaria de ese pais.

e Lafaltade conviccion de los encargados retardd
innecesariamente el proceso.
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ANEXO VI
PASOS A SEGUIR COMO

PARTE DEL PROCESO DE DOLARIZACION

A continuacion se presentan en resumen, losprincipal es
pasos que debera cumplir una economia o region al
adoptar unrégimendedolarizacion oficial. Cabeaclarar
gue no existe una receta que asegure el éxito de la
dolarizacién, cada economia presenta caracteristicas
propiasy las medidas y pasos a seguir en cada caso,
dependeran de estosfactorespropios. Lo que seintenta
es, bajo el panorama centroamericano, presentar un
model o compuesto por ciertos pasos ordenados que le
facilitaran alaregion lainsercion en un nuevo modelo
econdmico.

En principio unadolarizacion oficial requierede
laaprobacion del Gobierno del paisinteresado (aspectos
constitucionales) ademas de las autoridades de los
Estados Unidos y la FED, quienes determinaran en
primerainstanciasi el pais es un buen candidato para
la dolarizacién oficial y si cumple con dos de los
paréametros de seguridad méas importantes para esta
nacion: la prevencioén de lafalsificacion del dineroy
un adecuado control del lavado de ddlares.

Unavez obtenido el visto bueno del ente emisor
se procede a establecer un tipo de cambio fijo. Todas
las transacciones (compras, ventas, pagos, deudas,
salarios) se siguen efectuando en la moneda interna,
pero el dolar se detiene en esta cotizacién. Para esto,
se debe valorar el nivel de tipo de cambio nominal y
su cercania con el nivel de equilibrio de largo plazo,
esconvenienteaplicar politicastendientesaequilibrarlo
si es que éste se encuentra al ejado, antes de aplicar la
fijacion, la cual deberd ser irrevocable. Una politica
adecuada consiste en promocionar las exportaciones
en lamoneda de reserva, para minimizar |a necesidad
de variaciones en la tasa de cambio real y hacer que
los ingresos de las exportaciones sean estables y
diversificados, lo querefuerzalaestabilidad econémica
y evita que haya cambios abruptos del TCR.

Losnivelesdeproductividady eficienciadeberan
ser incrementados, ya que con la dolarizacion una
gran cantidad de agentes econdmicos con bajosniveles

en estos factores saldrian del mercado, debido a las
“pérdidas” del nivel de competitividad querepresenta
la renuncia a un tipo de cambio nominal controlado.
Igual mente debe ser fortalecido el sistema bancario.
De ser necesario, se han de promover las reformas
legales para permitir el ingreso de nuevos bancos al
pais, mejorar loscontrolesy lasupervision. Senecesita
un sistema financiero saneado con aperturatotal alos
bancos extranjeros y aceptaciéon de los principios
bancarios internacional es.

Lapoliticafiscal debera ser trazaday cumplida
conrigurosadisciplina(deberaser ademas coordinada
conlapoliticamonetariaestadounidense) que permita
mantener una sostenibilidad fiscal y fécil acceso al
mercado crediticiointernacional, debe haber fondosy
mecanismos de estabilizacion, dotados de reglas
adecuadas, para administrar los auges y enfrentar
contra-ciclicamente las crisis, se requiere también de
un alto grado de flexibilidad laboral.

Se disefia un cronograma del proceso de dolari-
zacion, asi como el proceso pararecapturar el sefioreaje,
manejo de controles adecuados. Una vez cumplidas
estas condiciones necesarias, el siguiente paso consiste
en otorgarle el estatus de curso legal al dolar de
Estados Unidos, y redenominar sustancialmente los
precios, los activos y pasivos a délares

El &rea dolarizada, debera detener laemision de
moneda domésticay destruir los materiales (placasy
troqueles) utilizados para producir monedas, debe
darse a su vez, la eliminacién gradual de porciones
sustanciales de la moneda doméstica en circulacion,
segun sea mas factible.

Poco a poco se buscara el cese de la aceptacion
de moneda domeéstica, excepto en cambio por dolar y
pagos del gobierno, y progresivamente, convertir al
dolar en la moneda generalizada para cualquier
transaccion. La cantidad de moneda local que sigaen
manos de |la poblacion serviran para operaciones de
menor valor: pasajesy transaccionesal por menor. En
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ciertos paisesdondelafraccion monetaria, debidoala
inflacion, ha perdido toda utilidad practica, se debera
reimplantar la cultura de | os centavos.

Por otra parte en el proceso de dolarizacion,
destacael proceso de conversién detodas|as maquinas
registradoras, tel éfonos publicos, redefinicién de los
contratos legales de arrendamiento, fijacion de los
precios en ambas monedas (local y la divisa) durante
el proceso de cambio, asi como un cambio importante
en el reconocimiento de la nueva unidad monetariay
la conversion de lamisma. Todo dentro de un proceso
de induccion debidamente cal endarizado.

PROCESO DE ADQUISICION DE LOS
BILLETES Y MONEDAS DE DOLAR

El ingreso ala economia de la cantidad de billetes y
monedas de dolar, requeridas por parte del pais a
dolarizarse, no se realiza a través de un suministro
directodelaFED. El paisdebetener reservasmonetarias
internacionales suficientes denominadas en otras
monedas o0 activos, principal mentelosbonosdel Tesoro
de L osEstados Unidos se convierten en uninstrumento
simple de cambio, pues bajo la anuencia de la FED,
estos podrian ser canjeados por billetes y monedas.
Asimismorestructurar lasfuncionesdel banco central.

Cuando el areasedolarizaoficialmente, laFED,
se compromete a emitir mas dolares a cambio de la

recepcion delosbonosy otrosactivos que se acumulen
entre las reservas. Una ventaja de utilizar bonos del
Tesoro como instrumento de cambio de moneda, radica
en la iniciativa propuesta en Los Estados Unidos,
sobre el manejo delosintereses de los mismos, segin
la cual, a discrecion del Secretario del Tesoro, una
partedelosinteresesquelaFED obtengacomo resultado
delacompradelosbonos, seriatransferidaal paisque
se dolariza.

Estainiciativa soluciona unade las desventajas
mas importantes de la dolarizacion, la cual consiste,
en la pérdida de los rendimientos que reciben los
paises que se dolarizan, por la colocacion de sus
Reservas Internacional es.

Manteniendo un comportamiento econémico
estable, y disciplinando la politicafiscal, se lograun
avance muy importante, no solo para el proceso de
dolarizacioén, sino parael saneamiento delaeconomia
en general, luego, con un nivel adecuado de reservas
y preferiblemente, una compl eta aceptacion por parte
de Los Estados Unidos se tienen las bases principales
para que la economia pueda tener éxito en el cambio.
L aaplicacion deun proceso ordenado por el segui miento
de los pasos sugeridos, permitird que el proceso sea
gradual y alcance en un mayor grado los objetivos
propuestos, sin que las distorsiones propias asociadas
aladolarizacion genereninestabilidadesperjudiciales
para el area.
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Duranteladécadadelosnoventase hamanifestado en
el continenteamericano unaverdaderafiebredetratados
comerciales, cuyalégicay prioridad, enfrentadaauna
dinamica de promocion del desarrollo sostenible no
resulta del todo evidente. Los acuerdos de Tuxtla
Gutiérrez en abril de 1991 tomaron por sorpresa alos
paises centroamericanos, quienes hasta ese momento
tenian fijas sus miradas en sucesivas mejoras de la
Iniciativa para la Cuenca del Caribe, mecanismo
unilateral de acceso al mercado de Estados Unidos.

Debe aclararse el concepto de “tomaron por
sorpresa’, dado que se supone que los presidentes de
la regién conocian con anterioridad lo que irian a
firmar en la ciudad mexicana. Empero, mucha de la
accion previa se dio a nivel de presidencias y de
cancillerias, con escasa participacion y analisis de
quienes estaban a cargo de la politica comercial,
ademas de los sectores privados.

El autor de este ensayo, formul6 una primera
reflexién querecién seriapublicadaen 1999.3 Sostuve
en esa ocasion la trivial afirmacion de que “las
negociaciones comercial es constituyen un medioy no
un fin”. En esos momentos, esta perogrullada, si bien
era logica para todo el mundo, parecia méas bien una
quijotada en medio del frenesi negociador. Esta
proliferacion de acuerdos internacional es en muchos
casoseray estanintensaquelosaparatos negociadores

1 Centro Internacional de PoliticaEconémicaparael Desarrollo
Sostenible (CINPE, www.cinpe.una.ac.cr ) de la Universidad
Nacional, Heredia, Costa Rica. Rafael Sanchez y Greivin
Hernandez han participado de maneradestacadaen su redaccion.
Este ensayo es el resultado de un estudio promovido por la
Asociacién de Investigacion y Estudios Sociales (ASIES) de
Guatemala con financiamiento del International Development
Research Centre de Canada, dentro del proyecto “ Centroamérica
en la Economia Mundial del Siglo XXI” dirigido por Pablo
Rodas.

2 Eduardo Gitli falleci6 el 11 deenero del 2002. Este documento
es una muestra de su pensamiento y andlisis del comercio
internacional y de la regién centroamericana.

1.

INTRODUCCION 12

simplemente no le pueden dar seguimiento. Sostuve
entonces —y los acontecimientos posteriores no me
hicieron cambiar de opinién— que:
“Lasnegociaciones comercial esno constituyen
un boleto de entrada al proceso de globalizacion.
Todo lo contrario: porque existe un proceso de
globalizacioén, los paises pequefios deben negociar.
Delo contrario enfrentardn un mundo i nseguro donde
siempre estaran en desventaja. La participacion de
calidad en el proceso requiere que la estrategia de
desarrollo y sus correspondientes politicas vengan
primero, y quelanegociacion constituyasu corolario.
Obviamente, las politicas parael desarrollo deberan
tener presente el marco que la propia globalizacién
les esta determinando. La verdadera soberania no
consiste en ignorar al mundo, sino en no dejarse
amilanar por él.”

Hoy, han aparecido posiciones que brindan un
respaldo reconfortante. En marzo del 2001, Dani
Rodrick, de Harvard lanzé en formapublicalaideade
que al enfocarse en la integracion internacional, los
gobiernos de las naciones pobres retiran recursos,
capacidades administrativas y capital politico, de
prioridades més urgentes del desarrollo, tales como
educacion, salud publica, capacidad productiva y
cohesion social. Este énfasis asimismo puede afectar
negativamente las instituciones democréticas al
restringir el debate publico de las alternativas para el
desarrollo.* El tema ha sido tocado por |a canadiense
Silvia Ostry® quien también ha planteado en forma

3 Véase Eduardo Gitli (1999), “Development Policies and
Trade Negotiations”, World Competition, Vol 22, No.1 March.

4V éase, Dani Rodrick (2001), “Tradingin Illusions”, Foreign
Policy, March April.

5 Véase Silvia Ostry (1999), “The Future of the World Trade
Organization”, en Brookings Trade Forum, 1999 para una
Conferencia en el Instituto Cato en Washington, DC, 17 de
noviembre.
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critica la cuestion de que los tratados comerciales
modernos alteran todo el proceso legislativo demo-
cratico. Yano existe el sistemade pesosy contrapesos
que caracteriza la discusion parlamentaria, sino que
los negociadores operan de hecho como legisladores
y luego llevan los tratados firmados a consideracion
de los miembros de las asambl eas nacionales para su
ratificacion. Ante estos hechos consumados, las
alternativasparaloslegisladores son apoyar o contribuir
a“dejar al paisfuera’, lo que se hatransformado enun
imposiblepolitico ariesgo de estar contralamodernidad.

Un estudio alin mas pesimista, elaborado por J.
Michael Finger, reconocido experto del Banco Mundial
en temas de negociaciones, Ilegd ala conclusién que
“paracumplir con susobligaciones[conlaOMC], los
paises requeririan en promedio unos $ 150 millones
en construcciones, equipo, capacitacion, etc., lo que
consumiria alrededor de un afio de los fondos para el
desarrollo de los paises menos desarrollados”’.® Si

6 Véase J. Michael Finger (1999), The Limited (but not
sufficiently so) Role of the WTO, preparado paraunaConferencia
en el Instituto Cato en Washington, DC, 17 de noviembre.

7 Véase Vito Tanzi (2001), “Globalization Without a Net”,
Foreign Policy, July-August.

bien esta cifra es posiblemente exagerada porque se
calcul6 de manera muy gruesa a partir de gastos de
paises de mayor tamafio que los centroamericanos
(por ejemplo Argentina, Hungriay México), llevé asu
autor a preguntarse “si acaso es el mejor uso paralos
recursos de un pais pobre” y Illegar al planteo de que
“no tengo solucién para ofrecer”. El peso de la
modernizacion de los aparatos que respaldan el
comercio, mas alladel costo dela propianegociacion
es un tema que esta entrando de manera acelerada en
las discusiones sobre asignacion de recursos publicos.
También Tanzi, un ex director en el FMI planted que
“amedidaquelasfuerzasdelaglobalizacion estimulan
la demanda por redes sociales de apoyo a los pobres,
estas fuerzas [los costos fiscales asociados a la
participacion en el proceso], erosionan la capacidad
delosgobiernosparafinanciary llevar acabo politicas
de bienestar social amplias”.”
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2.

LOS ANTECEDENTES TEORICOS
DE LAS NUEVAS POSICIONES

EN MATERIA DE NEGOCIACIONES

Durante los aflos tempranos de la posguerra, la

acumulacién tuvo dos ejes:

e En primer lugar, la relativamente breve luna de
miel de los productos basicos con el mercado
mundial, la cual, dependiendo del producto, se
extendi6 en algunos casos hasta fines de los afios
cincuentay en otros, hastalosafios setenta, aunque
con tendencias descendentes en los precios
internacionales;

e Y en segundo lugar, el auge del proceso de
sustitucion deimportaciones de productos manufac-
turados, que se acelerd desde finales de | os afios
cincuenta.

Si nos detenemos brevemente en el segundo eje
de los procesos de acumulacion, veremos que estaba
fundamentado en la nocion de que el crecimiento
debia basarse en las inversiones orientadas hacia las
actividades manufactureras. Esta concepcion estaba
originada y respaldada por los intensos trabajos de
indoletedrico delaComision EconémicaparaAmérica
Latina de las Naciones Unidas (CEPAL).8

Para fomentar las inversiones industriales
referidas, se disefiaron en todalaregion esquemas de
incentivos que de una u otra maneratenian en coman
laexencionimpositivaparael ingreso delosbienesde
capital, y en muchos casoslaexoneracion del impuesto
sobre la renta. Empero, es posible que todas estas
medidas de fomento hayan sido meramente accesorias.
El verdadero incentivo paralasinversiones estuvo en

8 Conviene aclarar en este caso que la CEPAL no estaba
aislada en sus planteamientos desarrollistas. Habia toda una
bateria de expertos de estatura mundial como Rosenstein-
Rodan, Kaldor, Harrod, Domar y en general |os primeros
autores de la escuel a post-keynesiana, de gran influencia, que
servian de respaldo tedrico de algunos o de todos los
planteamientos de la institucion.

la presencia de mercados altamente protegidos en los
paises de la region, ya fuera detrds de barreras
arancelarias sumamente elevadas, o de otro tipo de
obstacul os cambiariosy reglamentarios al ingreso de
bienes que compitieran con la produccién nacional.

Noimportacuantoscastillosdemedidasdepolitica
industrial seerigieran sobreestasbases. Susverdaderas
murallas eran los obstaculos a la importacion de
productosfinal esde competenciay estosconstituyeron
el punto determinante de la politica industrial. La
|6gi cadelaacumulacion se cimentabaen larentabilidad,
que a su vez estaba determinada por la proteccion
contralasimportacionesrivales, mas que en otro tipo
de incentivos explicitos.

Apoyandose en este marco, las negociaciones
comercialeseran el complemento necesario paraampliar
los mercados a efecto que las industrias nacionales
tuvieran alguna factibilidad, asociada con el tamafio
relativo de cada nacion. Por este motivo, esquemas
integracionistas conducidos por paises de mayor tamafo
relativo dentro de la regién, como la Asociacion
Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC, luego
ALADI) no prosperaron inicialmente, en tanto que la
integracion centroamericana avanzo en forma mas
veloz. Unaintegraci6n que se orient6 fundamental mente
hacia los productos de base manufacturera, dejando
de lado la parte agricola.

El punto a destacar es que las negociaciones
conducentesaunazonadelibre comercio constituyeron
el complemento de una politica proteccionista que,
siguiendo el pensamiento delaCEPAL, estabaorientada
afomentar el crecimiento industrial como centro del
proceso de desarrollo econdmico. En paises pequefios,
como en el caso deloscentroamericanos, laracionalidad
delasnegociaciones estabaclara. Espor ello que, con
la excepcion de Nicaragua, y esto debido a una
casualidad historica, ninguno de | os paises de la sub-
region se acercé al GATT en sus comienzos, sino
hasta bien entrados los ochenta.
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No es éste el espacio para efectuar una critica
del proceso de sustitucion de importaciones,® pero lo
cierto es que la nueva estrategia de “regionalismo
abierto” yano dispone deinstrumentos cuyasincroni-
zacion con el proceso de crecimiento econdmico sea
evidente. En su momento, las politicas de desarrollo
industrial pudieron haber sido buenas o mal as; creemos
que el juicio historico, al revés de lo que parece, no
esta concluido. Pero lo claro es que la proteccion al
mercado interno, sin necesidad de agregados, bastaba
paraexplicar el crecimiento delaactividad manufactu-
reraen los paises centroamericanos. No habianecesidad
derazonamientosinherentesaladivisioninternacional
del trabajo, productividad o rendimientos decrecientes
en los paises industriales. Hoy en dia, politicas
tradicionalescomo lacomercial, estan perdiendo peso,
por latendencia al atenuante de las diferencias entre
lo interno y lo externo.'® Las politicas tienen un
impacto mucho mas directo sobre las relaciones
internacional esy son mucho mas interdependientesy
sincronizadas. Hay menos espacio para el juego
independiente de los tipos de cambio, las tasas de
interés, los gastos del gobierno y las politicas
distributivas. No quiere decir que se haya agotado el
espacio nacional, sino que debe ser redefinido y se ha
avanzado poco aun en este camino en AméricalLatina
en general y Centroamérica en particular.

El desarrollo econémico, como tendencia de
largo plazo, requiere de un proceso de reproduccion
ampliada, o en términos del lenguaje cotidiano, de
inversiones. Empero, si el principal factor deatraccion
para las entradas de capital en la posguerra fue la
proteccion, al cesar su presencia, se agotael elemento
impulsor. El eslabon perdido, por razones que de
momento no analizaremos, estuvo en la deficiente
acumulacién de grandes capitales pugnando por ser
invertidos, asi como en la insuficiente formacion de

9 De momento, nos exime de mayores comentarioslasiguiente
cita de quien fuera secretario ejecutivo de la CEPAL: “Por lo
tanto, se podria afirmar que la estrategia de sustitucion de
importaciones se sigui6 aplicando mucho tiempo mésalladelo
que aconsejaba la prudencia’. Véase Gert Rosenthal (1996),
“Laevolucion de las ideas y las politicas para el desarrollo”,
Revista de la CEPAL, No. 60, Diciembre.

10Unejemploesel siguiente: variasdécadas atraslosderechos
antidumping eran poco utilizados, debido aquelapresenciade
altas barreras arancelarias los hacia menos importantes, a
pesar de formar parte del articulado del GATT original. Conla
profundizacién de la apertura, desde principios de los afios
ochenta, su imposicion (o simple amenaza de), se convierte en
unimportante armaproteccionista. Losprocesos deintegracion
recientes —a su vez- han provocado una fuerte tendencia a la
utilizacién de la legislacién de competencia en vez de
antidumping, que no discrimina entre paises y tiende a ser
homogeneizada, como en el caso de la Uni6n Europea.

ahorrointerno, el descuido delainfraestructura, dela
capacidad de adaptacion tecnol dgica, del desconoci-
miento de los mercados mundiales y la pobreza de
alianzas estratégicas para irrumpir en los mercados
externos.

Comoreglageneral, lamediadel ahorro nacional
en |os paises centroamericanoshatendido aser inferior
a la media latinoamericana, a su vez inferior a los
paisesdela OECD, yadesde |losimpulsos masfuertes
delasustitucion deimportaciones en | os afios sesentas
y setentas. Por supuesto, todos ellos muy inferiores al
ahorro enlospaisesasiaticos. El proceso inversionista
también fuedébil enrelacion alamedialatinoamericana,
que era sensiblemente inferior a la de los paises
asiéticos.!!

El déficit deahorro en Centroaméricafuecubierto
por recursos externos en unaformapoco comin frente
al resto de Américal atina. Agosin sefialaacertadamente
gue los recursos externos han sido poco importantes
como compensadores delafaltade ahorro en América
Latina.*? En cambio, larealidad centroamericana fue
diferente. En el Cuadro 1 se puede apreciar quesi bien
paralageneralidad del hemisferio latransferenciade
recursos externos rara vez se ha distanciado de los
alrededoresdel cero, paralos paises centroamericanos
havenido en constante aumento desde | os afios sesenta,
por lo menos, llegando a un promedio de 6.8 por
ciento del PIB en el periodo 1990-1999.13

Como dato interesante, los paises centroameri-
canoslograron evitar latransferencianegativamasiva
quetuvo el hemisferio durante la“décadaperdida’ de
losochenta. Lascausasfueron enrealidad excepcional es,
al juzgarse zona en beligerancia por varios paises
industrializados y del campo socialista, y luego por
las necesidades de la recuperacion en el caso de
Nicaragua y las remesas laborales en el caso de El

11 Los coeficientes de ahorro e inversion de Honduras y
Nicaragua estan bastante distorsionados (al alza). Esto se debe
a que el PIB suele estar subvaluado.

12 Manuel Agosin (1995), “Savings and Investment in Latin
America’, en UNCTAD Review, Ginebra. El periodo 1995-99
parece mas una etapa sui generis que unatendencia, pero este
no esel objetivo denuestro trabajo por ahoraunaserie estadistica
cuando se ordenan sus componentes). En cambio, los promedios
de América Latina 'y de los miembros de la OECD han sido
tomadosdirectamentedelasfuentesestadisticas (Banco Mundial
y FMI).

13 A efectos de evitar el impacto excesivo de los valores
extremos en Centroamérica, se ha utilizado a la mediana en
todos los célculos para representar al promedio (el valor que
esta en el “medio” de una serie estadistica cuando se ordenan
sus componentes). En cambio, los promedios de América
Latina y de los miembros de la OECD han sido tomados
directamente de las fuentes estadisticas (Banco Mundial y
FMI).
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Cuadro 1
CENTROAMERICA Y OTROS PAISES DE REFERENCIA: BALANCE DE RECURSOS EXTERNOS
COMO PORCENTAJE DEL PIB; (+) SIGNIFICA ENTRADA NETA DE RECURSOS AL PAIS;
(-) SIGNIFICA SALIDA NETA DE RECURSOS DEL PAIS
60/70 70/75 75/80 80/85 85/90 90/95 95/99
Centroamérica 2.2 4.9 4.2 4.1 359 6.8 6.7
Costa Rica 8,7 8.8 8.1 2.4 2.8 4.5 .2
El Salvador 2.1 2.8 2.1 5.2 7.9 14.8 12.8
Guatemala 1.6 0.8 3.8 3.0 325 6.3 6.4
Honduras 1.6 4.6 5.9 5.6 4.4 72 7.0
Nicaragua 3.2 5.2 2.6 13.2 18.1 26.7 36.2
Panaméa 2.4 5.4 4.5 0.0 -7.0 -0.3 5.2
Republica Dominicana 3.9 6.3 6.1 5.5 4.9 7.5 5.8
Otros Paises
Chile 0.2 1.2 1.6 2.0 -3.9 -1.3 1.0
México 2.1 2.3 2.1 -3.8 -2.7 2.7 -0.2
Estados Unidos -0.6 -0.2 0.6 1.6 2.5 0.8 1.5*
Paises Asiaticos 9.8 7.8 4.5 2.3 -3.3 -1.7 -2.8
Japoén -0.6 -0.9 -0.4 -1.4 -2.5 =il 1/ -1.2
Corea 9.8 7.8 4.5 2.3 -4.1 1.3 -2.8
Singapur 12.1 16.0 7.0 4.3 -3.3 -11.3 -16.2
América Latina y el Caribe 0.2 1.5 1.8 -1.7 -2.8 2.7 4.8
Miembros de la OCDE -0.3 -0.1 0.2 0.4 0.5 -2.0 -2.4
FUENTE: 1960-1990 Banco Mundial, World Data 1995; 1990-1999 Banco Mundial, World Development Indicators, 2001.
Notas: El balance de los recursos externos es el saldo de la balanza de bienes y servicios no factoriales. Por construccién de las cuentas
nacionales es igual a la diferencia entre ahorro e inversién. Los datos regionales son medianas, a efectos de no resultar afectados por valores
extremos. Paises de la OCDE segun el Banco Mundial, 1995 y 2001.
* Datos correspondientes a 1995-1998.

Salvador. El punto esquelas entradas netasderecursos
del exterior nolograron mejorar el crecimiento medio
bastante desal entador del PIB per cépitade |os paises
centroamericanos (Cuadro 2).

Si bien el ingreso de recursos del exterior no ha
significado una panacea, es dificil pensar en un

14UNCTAD (1997), Informe sobre el comercioy el desarrollo,
1997, Ginebra. Vol 11:36.

15 Véase Sebastian Edwards (1993), “Openess, Trade Libe-
ralization and Growth in Developing Countries”, The Journal
of Economic Literature, Vol. XXXI, No. 3.

16 Véase UNCTAD Op. cit: p. 37.

desarrollo sostenido en los paises de lasub-region sin
por o menos mantenerlos. Las exportaciones permiten
aumentar el ahorro interior y superar las limitaciones
de labalanza de pagos alahoradeimportar bienes de
capital y acumular. A su vez, la expansion de las
exportaciones dependera de que se cree capacidad
productivay que laproductividad se eleve. Por tanto,
un proceso sostenible de crecimiento requiereinterac-
ciones que serefuercen mutuamente entreinversiones
y exportaciones.* Dichasinteraccionesson lasqueen
realidad explicanlarelaci 6n exportaciones-crecimiento.
Precisamente este fomento delarel aci6n exportaciones-
inversiones haestado presente enlosmodelosde Asia
oriental .1® La politica comercial por si solano habria
sido suficiente paraanimar un proceso de crecimiento
dinamico sin el ritmo muy rapido de lainversion.16
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Cuadro 2
CENTROAMERICA Y OTROS PAISES DE REFERENCIA:
TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB PER CAPITA
60/70 70/75 75/80 80/85 85/90 90/95 95/001
Centroameérica 2.6 2.3 2.5 -2.4 0.0 2.3 1.5
Costa Rica 2.5 3.3 2.1 -2.6 1.7 3.0 2.6
El Salvador 2.1 2.7 -1.0 -2.7 0.2 4.0 1.0
Guatemala 2.6 2.7 2.8 -3.9 0.0 1.6 1.2
Honduras 1.5 0.7 3.7 -1.5 0.0 0.5 -0.1
Nicaragua 8.3 1.7 -6.9 -2.3 -5.6 -1.5 2.5
Panama 4.8 1.9 3.7 0.7 -3.4 3.6 1.7
Republica Dominicana 2.6 6.1 2.4 1.0 1.4 2.2 6.0
Otros Paises
Chile 1.9 -3.0 5.7 -0.7 4.7 6.9 3.1
México 2.3 8.3 3.9 -0.4 -0.9 -0.3 4.0
Estados Unidos 2.6 1.2 2.3 1.7 1.8 1.2 2.7
Paises Asiaticos 7.0 7.5 6.9 4.9 6.8 6.2 2.3
Japén 9.4 3.1 3.6 3.0 4.0 1.1 0.8
Corea 6.4 7.7 6.9 6.5 9.1 6.4 2.7
Singapur 6.2 7.5 7.1 4.9 6.8 6.2 2.3
FUENTE: 1960-1990 Banco Mundial, World Data 1995; 1990-1999 Banco Mundial, World Development Indicators, 2001; 2000, Balance
Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe 2001, CEPAL.
Notas: 1. Datos correspondientes a 1995-1999 para Estados Unidos, Japén, Coreay Singapur. 2. Los datos regionales son medianas, a efectos
de no resultar afectados por valores extremos.

Por otra parte, |a creciente participacion de los
flujos intrafirmas en el comercio mundial, también
nos recuerdalaasociacion creciente entre comercio e
inversion. Paralas matrices de las empresas transna-
cionales estadounidenses, este tipo de comercio paso
de representar el 34 por ciento del total en 1983 al 44
por ciento en 1993. A suvez, parasusfiliales paso de
representar un 55 a un 64 por ciento en el mismo
periodo.’Laidea central de las politicas consiste en
captar proporciones crecientes de este total. Durante
losafosochenta, las| ED sedirigian fundamental mente
hacia los propios paises industriales (76 a 78 por
ciento). Entrados los afios noventa, la proporcion ha
disminuido, por lo que los paises en desarrollo han

17 Véase UNCTAD (1996), World Investment Report.
Investment, Trade and International Trade and International
Policy Arrangements Ginebra. P. 105.

I[legado a captar en 1996 el 37 por ciento del total
(desdeel 24 al 21 por ciento de los afios ochenta). Hay
una dura competencia por los capitales a un doble
nivel: entre paisesindustrializadosy en desarrollo por
un lado y, por el otro, entre los mismos paises en
desarrollo.

Entonces, un aspecto importante de la politica
de mediano plazo, con fuertes impactos para el largo
plazo, consiste en atraer capitalesdefuera(incluyendo
el conocimiento). En otras palabras, |o que conocemos
como atraccion de las inversiones extranjeras.

En otras ocasiones sefialamos que la primera
negociacion en laque seinvolucro un pais claramente
en desarrollo con uno desarrollado, Méxicoy Estados
Unidos, tuvo como uno de sus gjes el fomento de las
inversiones. El propdsitodel Tratado deLibre Comercio
de Norteamérica (TLCAN) fue la atraccion de
inversiones a través de la suscripcion de un acuerdo
que atara a México en varios ejes de su politica
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economica(comercial, deinversiones, legal entreotras),
pero con vistas a promover las inversiones.8

Por tanto, el centro de gravedad de la discusion
reside en disefiar una estrategia de atracciéon de
inversiones. Aqui es donde comienza a revelarse el
problema. ;Como atraer inversionesdondeel principal
factor deatraccion (laproteccion) yano existe? Durante
una etapa de transicion, cuando se agotaba el modelo
de sustitucion deimportaciones|atinoamericano (SIM)
en su grado mas puro, a mediados de los setenta,
algunospaisesdelaregion comenzaron acrear sistemas
que pretendian pasar a una etapa mas avanzada de la
SIM através de la promocion de exportaciones, en lo
gue algunosautores|lamaron “ sustitucién de exporta-
ciones”: esto es, ampliarlasy diversificarlasbasandose
tanto en aquellos productos desarrollados bajo la
SIM, como en nuevos productos donde la division
internacional del trabajo favoreciera, por diversas
razones, alos paisesdelaregion. Paraello, se crearon
sistemas quefavorecian alasexportacionesde productos
nuevos (no tradicionales), a través de todo tipo de
exoneraciones, alasimportacionesde bienesde capital
e insumos intermedios, subsidios explicitos como
porcentaje del valor exportado y exoneraciones de
parte o todo el pago de los impuestos sobre la renta,
todo ello sin abandonar los esquemas de proteccion
originales. Talesregimenes contribuyeron amantener
algun procesoinversionista, yafueracon capital nacional
o extranjero. Podriamos decir que fue lo méas parecido
aunapoliticaindustrial, complementariaen la mayor
parte de los casos, sustituta en otros, post-SIM.

18V éase Eduardo Gitli y GunnilaRyd (1992), “Latin American
Integration and the Enterprise for the Americas Initiative”,
Journal of World Trade, August, Vol. 26, No. 4

19 En el caso de Costa Rica, durante los primeros afios de la
década de los noventa, los Certificados de Abono Tributario
(CAT), un subsidio explicito, llegaron a representar entre
1.2%y 1.3% del PIB, carga bastante pesada, aln sin tomar en
cuenta las exoneraciones del Impuesto sobre la Renta. V éase
M. Agosin, E. Gitli, E. y L. Vargas (1996), La promocion de
exportaciones en Costa Rica: Diagndstico y recomendaciones
para la préxima etapa. Ministerio de Comercio Exterior, San
José medidas de fomento orientadas a resolver problemas
especificos.

20 Aunque en la mayoria de los paises en desarrollo los
subsidios y las exoneraciones se han venido otorgando a las
exportaciones no tradicionales, en la mayoria de |os casos se
han dado aproductosdonde por razones de ventajas comparativas
naturales (el caso de lapifiaen CostaRica), o que no cumplian
con requisitos minimos de valor agregado (casos detectado en
laproduccién dediskettesy toner en Nicaragua), representaban
un costo innecesario, irrecuperable y anormalmente elevado
para cada pais. Esta profusion de incentivos refleja mas bien
la incapacidad de los estados para administrar medidas de
fomento orientadas a resolver problemas especificos.

Con el paso de los afos, este modelo hibrido de
proteccion acompafiada deinstrumentos de promocion
de exportaciones presenté varios problemas. En primer
término, el manejo del tipo de cambio, muchas veces
erréticoy casi siemprerezagado, anulabalosincentivos
otorgados por la via de subsidios. En segundo lugar,
los paisesindustrialesreforzaron laaplicacion de sus
medidas en contra de |os subsidios otorgados por sus
competidorespor diversos medios: lapresion bilateral
y multilateral, la presion por intermedio de las
institucionesfinancierasinternacionales, y final mente,
pero no menosimportante, atravésde laaplicacion de
derechos compensatorios. En tercer lugar, en muchos
paises en desarrollo el peso de los subsidios sobre €l
erario publico se hizo insostenible.’® En varios casos,
el propio disefio de los incentivos tenia un sesgo
generalizador que tarde o temprano tenia que operar
como un freno.?°

En realidad, hubo paises que durante ciertas
etapas tuvieron crecimientos acelerados de sus
exportaciones (Brasil y Colombia), aunque ninguno
de ellos se aproximo al éxito delos*“tigresasiéaticos”,
ni en sus dimensionesni en su continuidad, ni tuvieron
impactos evidentes sobre el desarrollo econémico. El
ejemplo de Chile es masreciente, aunque |las medidas
de apoyo estatal a la promocion de exportaciones
fueron mayores de lo que se suele afirmar publica-
mente.?*

Pero si estan agotadas |las primeras etapas de
sustitucion deimportacionesy de promocion de expor-
taciones, las cual esfueron utilizadas como ejesde una
politica industrial, la pregunta es: ¢dénde estamos?
L osresponsablesdelas pol iti casecondmicas consideran
gue los procesos de reformas y ajuste estructural que
se llevan adelante a través de la disciplina fiscal y

21 Podemos mencionar de pasadalaexistenciade |laFundacién
Chile, lacual fomentanuevos productosy tecnologias, financiada
por el Estado y la ITT; Prochile, como instancia del estado
apoyada por el sector privado; la existencia de un “drawback
simplificado” para una buena cantidad de productos que
implicaba un subsidio de aproximadamente 5% en efectivo
paralos productos nuevos o relativamente nuevos. Ademas de
estos apoyos, recordemos | os aportes del estado a las camaras
en efectivo por montos superiores alos 5 millones de doélares
anuales. importado. Si El Salvador no produce tubos de gas, 10
l6gico hubiera sido reducir el arancel para todo el mundo de
10% a 5% por lo menos. El consumidor pagaria $ 10.50, el
fisco recaudariaain $0.50, y saldrian del paislos mismos$ 10
(suponiendo que se sigan importando desde Pakistan). Claro
esta, la expectativa de ganancia para El Salvador, como pais,
consiste en que tenga productos cuyas exportaciones se puedan
incrementar de manerasuficiente. El punto que se desea destacar
es que en algunos casos, este autor ha visto que solamente se
maneja la primera parte del argumento (importaciones
supuestamente mas baratas) como propagandadelaintegracion
con paises de tamafio relativamente mayor.
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monetaria enviaran las sefiales de precios correctas
paraencauzar alos paisesenlassendasdeinversiones
elevadas.

Empero, a esta altura, nadie piensa que por si
solas, las reformas econdémicas puedan resolver la
escasez deinversiones. Por tanto, el proceso negociador
surge para:

En primer lugar, presentar un mercado ampliado
y seguro para los potenciales inversionistas, sobre
todo aquellosque seinstalan en el paiscon el objetivo
de exportar. Este es un argumento de sumo interésy
gue de alguna manera es alternativo al que sostiene
que el objetivo es facilitar el crecimiento de las
exportaciones de mercancias existentes. En muchos
casos, precisamente los productos preexistentes son
sensiblesen losmercados de destino final y suelen ser
los ultimos beneficiados por un TLC.

Mostrar “modernidad” . Esteimpacto es psicol 6-
gico: se piensa que los conceptos de “globalizacién”
y “modernidad” estan asociadosalacarteraexitosade
negociaciones comerciales, alavez que estan dando
€l mensaje de quelosgobiernostienen politicasdirigidas
haciael desarrollo, aliin cuando no se haya establecido
claramente larelacion, o ésta no sea percibida por la
sociedad civil, ni sean muy claroslosefectos practicos
sobre el bienestar de |a poblacion.

El aprendizaje en lapractica(learning by doing)
de los parametros que requiere dicha “modernidad”.
En muchos paises, |alegislacion sobretemasimportan-
tes, aunque solo relacionados en forma indirecta con

22 Paracomprender mejor estaidea sugerimos prestar atencion
al siguiente ejemplo: Supongamos que El Salvador importa
tubos de gas desde Pakistan a$ 10 launidad. Estostubostienen
un arancel de 10%, lo que llevael costo al consumidor a$ 11.
Supongamos que en Venezuela son producidos estos mismos
tubos y ofrecidos a un precio de $10.50. Obviamente, de ser
igualeslas calidades, el consumidor continuard adquiriendo el
producto de Pakistan. Empero, de llegarse a un acuerdo de
libre comercio entre El Salvador y Venezuela, el arancel al
importar desde ese pais seria de cero, y el costo del producto
al consumidor ascenderiaa $ 10.50. Por tanto, el consumidor
se beneficiaal comprar mas barato. Pero el pais eroga $10.50
donde antes pagaba $ 10. Por tanto abona $ 0.50 adicionales,
en tanto que el fisco pierde el délar que recaudaba por cada
producto importado. Si El Salvador no producetubosdegas, o
I6gico hubiera sido reducir el arancel para todo el mundo de
10% a 5% por lo menos. El consumidor pagaria $ 10.50, el
fisco recaudariaain $0.50, y saldrian del paislos mismos $ 10
(suponiendo que se sigan importando desde Pakistan). Claro
estd, la expectativa de ganancia para El Salvador, como pais,
consiste en quetenga productos cuyas exportaciones se puedan
incrementar de manerasuficiente. El punto que se desea destacar
es que en algunos casos, este autor ha visto que solamente se
maneja la primera parte del argumento (importaciones
supuestamente més baratas) como propagandadelaintegracion
con paises de tamafio relativamente mayor.

23 Véase Rosenthal Op. Cit.

el comercio, hacambiado al cal or deestasnegociaciones:
por ejemplo lalegislacion sobre derechos de propiedad
intelectual, la de compras del sector publico, las
facilidades aduanerasy |a desregulacion, entre otros,
hasido reorientadabajo el signo delasnegociaciones,
tanto para las presentes como para las futuras.

Promover las inversiones a través de a) marcos
mas abi ertos paralos cual es las negociaciones no son
esenciales, pero que vinculan a los gobiernos con el
futuro por medio detratadosinternacional es, proporcio-
nando asi mayor seguridad a los inversionistas
extranjeros, b) mostrar el acceso a mercados como un
activo adicional de cadapais paraestablecer filialeso
directamente empresas matrices en los paises en
desarrollo.

En muchos casos se hautilizado alas negociacio-
nes como instrumento adicional para promover
reducciones arancelarias como parte del proceso de
ajuste. El argumento en si es falaz y conduce a error.
Lareduccion arancel ariaparaimportaciones desde un
solo mercado conduce a proteger alos productores de
los paises sociosy no alos propios. Tampoco conduce
hacia una mayor eficiencia en las compras externas.
En muchos casos, los costos totales del importador
podrian disminuir un poco, pero el costo en divisas de
las importaciones podria ser superior y los ingresos
del fisco disminuirian.??

Es unadiscusion bizantina determinar hasta qué
punto son correctas 0 no éstas concepciones. Encajan
en unavision que constituye una parte del proceso de
ajuste que permite su aceleracion. Hay quienes
consideran que las razones son irrelevantes y que lo
importante estomar todas estas medidas por lasrazones
“correctas”, esto es, para alinear |os precios internos
con los precios internacional es.

Causainquietud que unos cuantos paises puedan
entrar alasnegociaciones con algunade estasvisiones
posteriores a la primera de ellas y sintetizadas en a)
las negociaciones son parte del proceso de ajuste y
por consiguientelo aceleran, lo cual estabien, y b) las
negoci aciones son parte de un proceso de modernizacion,
0 méasbien de adecuacién alasnuevasrealidadesdela
division internacional del trabajo donde los paises en
desarrollo deben adaptarse, para “encajar” mejor en
el modelo. Ambas visiones no son necesariamente
antagonicas e incorrectas, pero probablemente sean
insuficientes. Eslacontraparte en materiaderelaciones
economicasinternacionalesdelo que Rosenthal sostiene
cuando afirma — refiriéndose a las condiciones
macroecondmicas para el desarrollo- que unaleccién
importante de los procesos de reforma es que los
precios se deben aproximar alos“correctos” (lavigja
ortodoxia), y que estos precios “correctos” son
necesarios, pero no suficientes paralaformulacion de
politicas para el desarrollo.?3
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3.

NUEVAS REFLEXIONES SOBRE LA

POLITICA PARA EL DESARROLLO ECONOMICO

Laprimer preguntaque deberiamoshacernosen América
Latinaen general y en Centroaméricaen particular se
refiere a los principales objetivos de las politicas
publicas desdelaposguerra. Esimportante determinar
si se desea llegar al mismo lugar desde puntos de
partida distintos, o si se desea llegar a algin nuevo
lugar.

Krugman decia: “Erase unavez un areallamada
economia del desarrollo —una rama de la economia
ocupada en la explicacién de por qué algunos paises
son mas pobres que otros, y prescribiendo métodos
paraque las naciones pobres se transformen en ricas—
, este campo ya no existe”. El argumenta que la
“contrarrevolucion” frentealaspoliticasdedesarrollo,
ha ido demasiado |ejos.?*

Lo que parece claro es que se desea una
transformacion estructural de la economia, “basada
en laincorporacion deliberaday sistémicade progreso
técnico”.?°

Esta incorporacion permitiria acrecentar la
competitividad internacional, facilitando “lainsercion
delospaiseslatinoamericanosenlaeconomiamundial”,
fundamentada en el aumento de la productividad.
Sigue sin quedar claro de qué tipo de insercion se esta
hablando, aunque es justo decir que la cuestion del

24V éase Paul Krugman (1992), “ Toward a Counter-Revolution
in Development Theory”, Proceedings of the World Bank,
Annual Conference on Development Economics, Washington.
constituirian labase de un enfoque descrito por algunos autores
como “neoestructuralismo” (Fishlow y Sunkel, citados por
Rosenthal).

25 Véase Héctor Assael, y Mikio Kuwayama (1997), Politicas
industriales y comerciales en el marco del nuevo sistema de
comercio: hacia un estudio comparativo entre Asia Oriental
yAméricalatina, CEPAL, Santiago L C/L.1080, 30 denoviembre.
Rosenthal (Op. Cit.) agregala“sustentabilidad ambiental y la
mejor distribucion del ingreso”. Estos dos aspectos, mas el
mencionado arriba, constituirian labase de un enfoque descrito
por algunos autores como “neoestructuralismo” (Fishlow y
Sunkel, citados por Rosenthal).

aumento de la productividad podria darnos algunas
pistas correctas.

En todo caso, Assael y Kuwayama nosinforman
guelasfuerzasimpul soras de este proceso -competiti-
vidad y dinamismo- se basan en la “apertura,
competencia, desregulacion, privatizacion, estabilidad
macroecondmicay reformas estructural es no basadas
exclusivamente en laexpansién delasexportaciones”.

Los autores parten de que “la transformacion
estructural...no debe considerarse un resultado
automatico deunaestrategiaorientadahaciael exterior
ni de una politica macroeconémica solida, como
prescribe la teoria ortodoxa del libre comercio”.

Assael y Kuwayamacitan aDani Rodrik al afirmar
que el impacto de la politica comercial es asimétrico
en el desarrollo: esto significaqueunapol iticacomercial
desastrosa puede llevar al pais alaruina econémica,
pero una politica comercial “correcta” (barreras
arancelarias bajas con poca dispersion, politica
cambiariaacertada) no essuficiente paragarantizar la
prosperidad de un pais pobre. En el mejor de los
casos, la politica comercial crea un entorno propicio
para el desarrollo.

Lamayor importancia atribuida a las sefial es de
mercado para la asignacién de | os recursos ha hecho
desaparecer casi por completo laspoliticassectoriales,
losplanesparafomentar lainversiény, sobretodo, las
medidasde politicaindustrial, conlo cual lacoordina-
cion delapoliticamacroy microeconémicahadejado
de existir.?8 Resulta paradéjico que un continente que
hamirado con admiraciénloslogrosdelaseconomias
asiaticas, no hayan puesto su atencion en que las
politicas queimpul saron estos desarrollos, estuvieron
orientadas por unaintervencion estatal “ pragmaticay
selectiva” (A y K), que se tradujo en un acelerado
ritmo de acumul acion de capital, de avance tecnol 6gico,
de cambio estructural y, por ende, en un crecimiento

26 Assael y Kuwayama Op. Cit.
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econdmico mas acelerado que el permitido por un
sistema de laissez-faire. Algunos comentaristas
consideran que el crecimiento en los paises hubiera
sido masréapido sinlaintervencion estatal, conclusion
dificil de comprobar (véase, en algunos parrafos mas
adelante, una critica de esta idea).

Assael y Kuwayamaplantean acertadamente que
losdiversosacuerdosresultantes delas negociaciones
multilateralesy suscorolariosregional esno permitiran
que AméricalLatinarecurraaunapoliticaindustrial y
comercial selectiva del mismo alcance e intensidad
que la aplicada en Asia Oriental. Esto también es
valido para los paises asiaticos, pero ellos, a su vez,
estan en condiciones de entrar a una nueva etapa.

Lavision de que “no se puede hacer nada en esta
materia’ esenteramenteerronea. El verdadero problema
consiste en querepresentanuevosdesafiosalacapacidad
institucional de las naciones. No es facil, y hasta es
posible comprender a quien dice que “es imposible”.

27 En el caso centroamericano, la “maquiladorizacion” de la
industriaconstituyeunfendmenointeresante, basado enteramente
en exoneraciones, de las cuales la del impuesto sobre larenta
constituye claramente un subsidio. No obstante su indudable
impacto directo, el desarrollo industrial basado en las
maquiladoras ha sido bastante esquivo en lamedidaen que los
crecimientos del PIB distan de ser draméticos y se han creado
muy pocos eslabonamientos con industrias locales o entre si.

28 Lainversién en Educacion es el caso méas extremo de esta
politica de desarrollo. Aun asi, hay desacuerdo entre quienes
insisten en un fuerte respaldo a la educacién privada como
parte de esta politica, y quienes insisten en el fortalecimiento
de la educacion publica.

Lafase anterior de crecimiento basada en el mercado
interno se asent6 en rentas monopdlicas, en empresas
transnacionales, y no cedio lugar a una segunda fase
exportadora. L a etapa siguiente, basada en subsidios
alas exportaciones (sin abandonar completamente la
SIM), dio lugar areiteradas acusaciones de fraude en
medio de altos costos fiscalesy un crecimiento delas
exportacionesquesi bien fue bastante bueno en algunos
casos, dist6 de ser espectacular. Segenero una*“fatiga”
de medidas promocion con las que también hay que
contender.?’

Enmomentosen queel Estado seestacontrayendo,
cualquier politicaquerequierade“sintoniafina’ y de
complejidad administrativa es vista como un mal no
deseado o antesala de la corrupcion. A lo sumo, los
responsables de la politica econémica estarian
dispuestos aaceptar medidas cuyo caracter general se
demuestre fehacientemente.?®
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Una de las interrogantes que siempre apasiona a los
analistas se refiere a la pregunta de qué es lo que
decide a los negociadores a emprender este tipo de
diplomacia.?®

Y asehizoreferenciaalasrazones que se pueden
advertir en los procesos de acercamiento. Empero,
entrando afondo en nuestro tema podemos decir que:

1. El objetivo central delasnegociacionescentroame-
ricanas es el mercado estadounidense. Labase del
razonamiento es muy simple: a) el tamafio del
mercado, b) el hecho de que la Iniciativa parala
Cuenca del Caribe permite la entrada libre de
impuestos de una serie de productos donde
precisamente estan excluidos —de unaforma o de
otra-3° aguellos donde existe un gran interés
presente: textilesy vestuario y algunos agricolas
sujetos a cuota, c) el hecho de que la ICC es
unilateral y esta sujeta avaivenes politicos, d) es
el mercado de destino de méas del 50 por ciento de
las exportaciones regional es.

2. Historicamente los paises centroamericanos han
estado asociadosaEstados Unidos, con unaalianza
que incluso esta especificada en el hecho de que
Estados Unidos es socio externo de la Alianza
parael Desarrollo Sostenible (de Centroamérica).

29 En este punto resultanecesario aclarar que losnegociadores
son los encargados de desarrollar el proceso técnico de
negociacion, pero que ladecision de emprender negociaciones
proviene generalmente de los niveles ministeriales de los
respectivos paises, esdecir, esunadecision de caracter politico.

30 Si bienno esel lugar paraentrar en detalles|erecomendados
al lector nuestro estudio, Eduardo Gitli y Randall Arce (2000),
“ ¢Qué significa para la Cuenca del Caribe la ampliacion de
preferencias comerciales de EEUU?, en Capitulosdel SEL A,
No. 59, mayo-agosto.

31 Véase para este tema Eduardo Gitli y Randall Arce (2000),
“Los desbalances de los paises de la Cuenca del Caribe frente
al TLCAN: la industria de laconfeccién”, en Integracion &
Comercio, BID-INTAL, No. 11, Mayo-Agosto.

4.

{CON QUIEN NEGOCIAR?

Si bien el origen de esta asociacion es politico,
inspirado en laviejadoctrina Monroe, los grados
de asociaci6n no son constantesatravésdel tiempo.
Laentradaen funcionesdel TLCAN el 1 deenero
de 1994 constituy6 una seriaamenazaal manteni-
miento de los mercados yaganadosy por ganar en
Estados Unidos. Si bien no impidié que la
produccion compartidacontinuaradesarrollandose,
princi palmente en productosde confeccion, incluso
ganando mercados, recorté el crecimiento exponen-
cial que venia trayendo la industria en Centro-
américa al facilitar el acceso de los productos
mexicanos. Por este motivo, desde entonces, se
insiste en obtener la“paridad con el TLCAN” .31
Si bienlospuntosanterioresjustificaban lablsqueda
de un tratado con Estados Unidos, cosa que se
efectud reiteradamente por los presi dentes centro-
americanos, resultabaobvialadificultad creciente
de“vender” unnuevo tratado delibrecomercioen
Estados Unidosantesde queterminaradedigerirse
lacrisis parlamentaria estadounidense creada por
la votacion del TLCAN.

Por tanto, los paises centroamericanos decidieron
dar un rodeo y entrar en el TLCAN por otravia:
México, con quien existia una alianza politica
—aunque no comercial- histérica. No obstante, la
iniciativa surgié mas bien del socio nortefio que
delaregion. Nuestras notas acercade | o decidido
en los Acuerdos de Tuxtla | en abril de 1991, de
negociar un programa de desgravacion comercial
indican que se traté de una iniciativa mexicana,
mas que centroamericana. En esos momentos, el
liderazgo mexicano provenia del hecho de que el
10dejuniode 1990 lospresidentes Salinasy Bush
habian oficializado su decisién de entrar en
negociaciones para firmar un tratado de libre
comercio. Con una semana de diferencia Bush
anunciaba su decision de promover una zona de
libre comercio hemisférica. Lo més razonable
parecia entonces mostrar —a través de un paso
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osadc_)- gue los paises centro- Cuadro 3

americanos estaban en con- COSTA RICA: POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES COMO
diciones operativas de firmar DESTINO DE EXPORTACIONES.

un tratado de libre comercio 1995 Y 1999

con México, como primer (A)

avance deuno hemisférico. En

1995, M éxico ocupabael lugar 1995 1999

23 dentr_o delasexportaCJ ones Exportaciones Posicion| % | Exportaciones Posicion | %
costarricenses, después de

Canadé Ch||e y Colombia ESTADOS UNIDOS 1 43.3 | ESTADOS UNIDOS 1 50.1
aunque ocupabael tercer Iugar BELGICA — LUXEMBURGO 2 6.3 | HOLANDA 2 7.2
como origen de Ias importa— ALEMANIA 3 6.2 | REINO UNIDO 3 6.3
ciones. Sln embargo dada |a ITALIA 4 4.9 | GUATEMALA 4 2.9
e| evada concentracién de Ias GUATEMALA 5] 4.4 | NICARAGUA 5 2.9
exportaciones costarricenses, REINO UNIDO 6 3.8 | ALEMANIA 6 2.9
no representaba més de un0.6 EL SALVADOR 7 3.4 | PUERTO RICO 7 2.7
pOI’ Ciento de su mercado HOLANDA 8 3.4 | MEXICO 8 2.3
(cuadro 3) En e| caso de NICARAGUA 9 3.3 | JAPON 9 2.1
Nicaragua MéXiCO ocupaba PANAMA 10 2.9 | PANAMA 10 2.0
en 1997 e| déCI mo | ugar como CANADA 14 1.3 | CANADA 20 0.6
desti no de exportaciones con CHILE 21 0.6 | REPUBLICA DOMINICANA 25 0.5
cercade un2 pOI’ Ciento (Cuadro CO’LOMBIA 22 0.6 | COLOMBIA 27 0.3
4) Podemos decir entonces MEXICO 23 0.6 | VENEZUELA 29 0.3
que |a reI aci(')n comercial en VENEZUELA 24 0.5 | CHILE 34 0.3
este caso era més fuerte. REPUBLICA DOMINICANA 25 0.5

6. Por otraparte, teniendo como
antecedentes el acuerdo con

Fuente: Elaboracion propia con datos del Data Intal.

México y la desgravacion

promovidapor laRondaUruguay, asi como por la
propiapoliticade aperturacomercial, |ossectores
privados nacional es comenzaron a buscar nuevos
mercados, en paises donde hubieragranintensidad
de importaciones de bienes de consumo que
pudieran ser abastecidos por | os paises centroame-
ricanos. Surge asi la idea de negociar con Repu-
blica Dominicanay Trinidad Tobago, el primero
sumamente orientado alamaquilacon debilidades
en el abastecimiento del mercado interno. El
segundo, volcado hacialaproduccion petroleray
también intensivo importador de bienes de
consumo.3? El mismo razonamiento existe para
profundizar el acercamiento histérico con Panama,
aunque en este Ultimo caso, lasdificultadestambién

32 Si aplicaramos el criterio de la relevancia para aquellos
destinos de paises centroamericanos con mas de 1% de las
exportacionestotal es, solamente para Guatemalay El Salvador
seria relevante iniciar una negociacion con la Republica
Dominicana (cuadros 3 a7) y ciertamente paraninguno de los
cinco paises es importante Trinidad y Tobago entenderse un
producto dinamico en un pais especifico, cuando las importa-
cionesdel producto crecen masrapidamente quelasimportaciones
totales realizadas por ese pais en un periodo de tiempo
determinado. El dinamismo en este caso se calcula solamente
para los principales 150 productos de exportacion centro-
americanos.

tenian un contenido histérico desdelosinicios del
proceso deintegracion regional. Definitivamente,
estas eran las negociaciones que interesaban al
sector privado.

No obstante, |os gobiernos de laregion optan por
privilegiar un TLC con Chile. Resulta dificil
encontrar una |l égica puramente comercial. Para
Costa Rica era en 1995 un mercado tan poco
importante como México (0.6 por ciento de las
exportacionesy 0.4 por ciento delasimportaciones).
Se puede pensar, entonces, en latacticade rodear
atodoslos que negocien con Estados Unidos para
facilitar una incorporacion posterior. En el caso
de Costa Ricalanegociacion fue bastante costosa
desde el punto devistapolitico, dado que el sector
privado se habia expresado o neutro o en contra.
En los demas paises centroamericanos predominaba
una actitud de mayor indiferencia. Chile es un
pais sumamente competitivo y no existia un
acercamiento previo o estudios conocidos que
analizaran las posibilidades de penetracién delos
productos centroamericanos. Ademasdelo anterior,
la“imagen” que otorgael tener un TLC con Chile
es un elemento de suma importancia.
Finalmente, ladecision de Costa Ricade negociar
un TLC con Canada responde a una justificacion
mixta. Por un lado la de continuar rodeando a
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Estados Unidos a través de
susprincipalessociosde TLCs

COSTA RICA: POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES.

y por otro, la de conectarse 1995 Y 1999

con un pais que constituye un (B)

mercado grande. En 1999

Canadaocupaba0.6 por ciento 1995 1999

de_ las exportacmne_s costa- Importaciones Posiciéon| % | Importaciones Posicion| %
rricensesy 1.2 por ciento de

sus importaciones_ No pode_ ESTADOS UNIDOS 1 45.8 | ESTADOS UNIDOS 1 5582
mosculminar definitivamente | VENEZUELA 2 6.7 | MEXICO 2 5.8
este andlisis sin tomar en |MEXICO 3 5.6 | JAPON 3 51
cuenta a Colombia y V ene- JAPON 4 3.9 | VENEZUELA 4 4.2
zuel a, desde dondelasmismas GUATEMALA 5 3.6 | GUATEMALA 5 2.4
etapasinicimesde|asnegocia. BRASIL 6 3.2 | ALEMANIA 6 2.1
cionescon M éxico secomenzo ALEMANIA 7 3.2 | COREA DEL SUR 7 1.8
abuscar el entendimiento. En | PANAMA 8 3.2 | EL SALVADOR 8 17
este caso, nuevamente, se COLOMBIA 9 3.1 | BRASIL 9 1.7
carecio de un estudio preciso EL SALVADOR 10 2.7 | COLOMBIA 10 1.6
de posibilidades de mercado, |CANADA 16 1.3 | PANAMA 12 15
pero se vio que no solamente | CHILE 26 0.4 | CANADA 15 1.2
existia similitud de exporta- |TRINIDAD Y TOBAGO 29 0.3 | CHILE 19 0.8
ciones, sino que el sistemade TRINIDAD Y TOBAGO 31 0.3

importaciones de esos paises
era bastante complejo, con

Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal.

numerosas bandas de precios,

cuyo efecto eramuy dificil de prever. Enrealidad
el acercamiento ideal hubierasido con Venezuela
solamente. No obstante, laasociacion entre ambos
hace dificil pensar en este tipo de negociaciones
separadas.

El andlisis de con quién negociar no deberia
efectuarse tomando en cuentalaimportanciarelativa
del comercio, sino partiendo de lo que importa el
socio prospectivo, el dinamismo del mercado, los
principal escompetidores que seenfrenta; confrontados,
todos ellos, con los productos que la region exporta.
De esta manera, se puede hacer el “empalme” de
productos que nos dé una primera orientacion acerca
delasposibilidades de exportacion. Estas posibilidades
deben cotejarse con el arancel haciaterceros mercados
y otros competidores.

Aun asi, hay quienes opinan que este tipo de
andlisis resulta insuficiente. Es necesario tomar en
cuentaaquellos bienes que no se producen actual mente
y que un TLC podria promover. Este es un elemento
muy debatido porqueimplicaanalizar un posible TLC
apartir deestimacionesdelo que se puede producir en
el pais. En nuestras economias poco diversificadas no
resulta una idea descabellada, pero sumamente
hipotética y dificil de manejar como instrumento
negociador. No existen antecedentes de manej o tedrico
para un elemento de insercién internacional sobre la
base de un proceso dinamico cuyos componentes no
estan aclarados.

Pongamos un gjemplo: dos paises que no estan
lejanosentresi, pero sinvinculosde transporte, entran
en un acuerdo de libre comercio con laexpectativade
generar inversiones. Pero si no existe unafrecuencia
y costos de transporte razonabl e, es dificil pensar que
tenga un resultado positivo en un horizonte no lejano.
Esteesuntemaquelosnegociadores, no suel en abordar
porgue va mas alla de sus atribuciones.

A efecto dedeterminar algunosindicadoresrapidos
que nos permitan distinguir entre cuél es paises podrian
ser losmejores candidatosparaun TL C, hemosdecidido
operar con los siguientes criterios en un andlisis
multicriterios, los que consideramos minimos, pero
ilustrativos:

e El valor total de las importaciones desde todo el

mundo de posibles clientes de los primeros 150

productos exportados por Centroamérica en su

conjunto (México, Canada, Estados Unidos,

RepublicaDominicana, Trinidady Tobago, Chile,

Venezuelay Colombia).

El arancel promedio de estos productos en los

paises meta.

e EIl monto de |ED de cada uno de estos paises en
general.

e Una variable proxy de costo de transporte
determinado por la inversa del comercio actual
entre Centroaméricay cada uno de estos paises.

e Otraproxy deloscostosdetransporte determinada
por la distancia geografica.
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e Dinamismo de las importa-
cionesde productos marcados
en el punto 1 en el mercado

NICARAGUA: POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO DESTINOS DE EXPORTACIONES.

Cuadro 4

meta. 1997 Y 2000
(A)

El cuadro 9 resume estos
indicadores y nos confirma la 1995 1999
importancia que tienen 10s paises | exportaciones Posiciéon % | Exportaciones Posicion| %
gueformanel TLCAN comomerca-
dO de deStinO de|aSEXpOI’taCi0neS ESTADOS UNIDOS 1 45.2 | ESTADOS UNIDOS 1 37.8
centroamericanas. EstadosUnidos [ ALEMANIA 2 9.1 |EL SALVADOR 2 112
esel paisquepresentalosaranceles |[ESPANA 3 9.0 |ALEMANIA 3 8.7
promedio més bajOS (2 1 %) EL SALVADOR 4 8.5 COSTA RICA 4 6.0
SeguidO por Canadé con un 28, HONDURAS 5] 4.3 HONDURAS 5 5.7
por ciento. México tiene un nivel |[COSTARICA 9 3.4 |CANADA 2 Ccll
arancelario promedio superior [REINO UNIDO L 8.1 |MEXICO U S/
(148 %) y de heChO posee el BELGICA 8 2.3 BELGICA 8 3.1
indicadOI’ més altO para tOdOS IOS GU’ATEMALA 9 2.0 GUATEMALA 9 3.1
paises sel eccionados. Por suparte, | MEXICO 10 | 1.9 |REINO UNIDO 10 || &
el resto de IOS palfses analizadOS REPUBLICA DOMINICANA 13 0.9 PANAMA 19 0.7
muestran niVel esarance|ari05que CHILE 21 0.5 REPUBLICA DOMINICANA 21 0.5
rondan entreel 9 por Ci ento (Ch| Ie) CANADA 22 0.4 TRINIDAD Y TOBAGO 27 0.2
y el 11.8 por ciento (Venezuela). [PANAMA el ) || EolHolielA m o N U

DentI’O de estos pal'ses el COLOMBIA 25 0.3 | VENEZUELA 47 0.0
mercadO més dinémiCO para,|OS TRINIDAD Y TOBAGO 46 0.0 CHILE 62 0.0

VENEZUELA 50 0.0

principales 150 productos de
exportacion centroamericanos, es
el chileno (93.7 %).33

Nicaragua (MIFIC).

Fuente: Elaboracién propia con datos del Ministerio de Fomento e Industria y Comercio de

Es decir, este es el mercado
guehamostradolosmayoresritmos
decrecimiento paral osprincipal esproductosexportados
por laregion. Le siguen Colombiay Trinidady Tobago
con nivelesrelativamente superiores al 77 por ciento.
El alto dinamismo en lasimportaciones de esos paises
deberia considerarse como una buena posibilidad de
ventasaesos mercados. Sin embargo, resultanecesario
realizar un analisis de cuales son los principales
abastecedores de ese mercado en particular, es decir,
los actual es o potenciales competidores, asi como de
los costos de transporte asociados al intercambio de
mercancias. Ademas de lo anterior, destaca el hecho
de que los paises de América del Norte son los que
presentan |os menores niveles de dinamismo paralos

33 El concepto de dinamismo, tiene varias definiciones. En
este caso particular, utilizamos la categorizacion de si un
producto es dinamico o no, basandonos en la metodologia
utilizada por la CEPAL en su programa computacional CAN
(AndlisisdelaCompetitividad delasNaciones). Debe entenderse
un producto dinamico en un pais especifico, cuando las
importaciones del producto crecen mas rapidamente que las
importaciones total es realizadas por ese pais en un periodo de
tiempo determinado. El dinamismo en este caso se calcula
solamente para los principales 150 productos de exportacion
centroamericanos.

principales productos exportados por los paises
centroamericanos.

Con estainformacién apreciamos que existe una
relacion inversa entre la importancia relativa que
tienenlosmercadosde destino analizadosy el dinamismo
de nuestros principal es productos de exportacion en
esos mercados. Estados Unidos, nuestro principal socio
comercial einversionistaenlaregion, esel que presenta
un menor dinamismo, en tanto que Chiley Trinidad y
Tobago, que son | os paises seleccionados alos cual es
se destinan menos exportaciones, presentan un mayor
dinamismo. Ademas, estos dos paises muestran niveles
de PIB per capita cercano a los US$5.000, lo que
resulta interesante en términos del poder adquisitivo
de la poblacion. Ante esta situacion, es necesario
tener en cuenta que si bien es cierto el tamafio de un
mercado es importante, también o son las potencia-
lidades de crecimiento del mismo, por lo que un pais
gue ofrezcaun mercado con un tamafo atractivoy que
a su vez haya mostrado dinamismo seria un ideal en
términos de iniciar la negociacion de un TLC.

Adicionalmente, el grafico 1 nos muestraque en
paises donde existen arancel es mas altos, es donde se
presentan mercados mas dinamicos paralosprincipales
150 productos de exportacion de la region. Esto es,
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NICARAGUA: POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES COMO reducciones arancelarias asocia-
ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES. das a la firma de un tratado de
1997 Y 2000 libre comercio con esos paises,
(B) darian laposibilidad de acceder a
mercados con buenas oportuni-
1995 1999 dades de crecimiento.

- . ) . Unacomparacion entreVene-

Importaciones Posicion| % | Importaciones Posicion| % .
zuelay Colombia (ver cuadro 9),
ESTADOS UNIDOS 1 37.1 | ESTADOS UNIDOS 1 24.2 | nosindicaqueambos paisestienen
COSTA RICA 2 8.2 | VENEZUELA 2 11.8| niveles arancelarios promedio
PANAMA 3 6.7 | COSTA RICA 3 11.6 | parecidos, reciben practicamente
GUATEMALA 4 6.6 | GUATEMALA 4 8.3 | el mismo monto deimportaciones
MEXICO 5 5.6 | PANAMA 5 7.2 | desdeCentroaméricay son merca-
JAPON 6 4.8 | EL SALVADOR 6 7.1 | dosaltamentedinamicos. Entérmi-
ESPARA 7 4.3 | JAPON 7 6.0 | nosdedistanciageografica, Vene-
EL SALVADOR 8 4.1 | MEXICO 8 5.0 zuela se encuentra un poco mas
HONDURAS 9 3.7 | ALEMANIA 9 1.7| alejadade laregion centroameri-
VENEZUELA 10 3.3 | HONDURAS 10 1.6 cana. Sin embargo, los costos de
CANADA 13 1.5 | CANADA 12 1.2 | transporte dependen de manera
COLOMBIA 14 1.2 | TRINIDAD Y TOBAGO 13 1.0 | importantedelafrecuenciadelos
TRINIDAD Y TOBAGO 15 0.8 | CHILE 19 0.6 | Vviges, por lo que para cada uno
CHILE 22 0.5 | COLOMBIA 33 0.2| delos paisesdel area, deberia de
REPUBLICA DOMINICANA 41 0.1 | REPUBLICA DOMINICANA 44 0.1| tomarse en consideracion esta

Nicaragua (MIFIC).

variable. Unadiferenciacion entre

Fuente: Elaboraciéon propia con datos del Ministerio de Fomento e Industria y Comercio de con cuél de estos dos paises seria

mejor negociar un TLC deberia

de basarse entonces en factores
tales como complementariedad o

sustituibilidad de las economias, posibilidades de

Cuadro 5 atraccion de inversiones extranjeras, facilidades de
GUATEMALA:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES COMO
DESTINO DE EXPORTACIONES GUATEMALA:
1999 POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
(A) COMO ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES
1999

Exportaciones Posicion % (B)
ESTADOS UNIDOS 1 34.1
oL Lo > 14.5 Importaciones Posicion %
HONDURAS 3 8.5 ESTADOS UNIDOS 1 40.6
COSTA RICA 4 4.9 MEXICO 2 11.0
NICARAGUA 5 4.2 EL SALVADOR 8 5.6
ALEMANIA 6 4.0 VENEZUELA 4 4.5
MEXICO 7 4.0 JAPON 5 4.0
PANAMA 8 2.6 PANAMA 6 3.2
JAPON 9 2.4 COSTA RICA 7 3.1
PAISES BAJOS 10 1.7 ALEMANIA 8 2.7
CANADA 11 1.4 CANADA 9 2.6
REPUBLICA DOMINICANA 13 .2 HONDURAS 10 il 7/
CHILE 22 0.6 COLOMBIA 14 1.2
VENEZUELA 23 0.6 TRINIDAD Y TOBAGO 20 0.9
COLOMBIA 31 0.3 CHILE 28 0.5
TRINIDAD Y TOBAGO 51 0.1 REPUBLICA DOMINICANA 58 0.0
Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal. Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal.
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Cuadro 6
EL SALVADOR:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO DESTINO DE EXPORTACIONES

Cuadro 7
HONDURAS:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO DESTINO DE EXPORTACIONES

1999 1999
(A) (A)

Exportaciones Posicion % Exportaciones Posicion %
GUATEMALA 1 23.4 ESTADOS UNIDOS 1 56.8
ESTADOS UNIDOS 2 20.9 EL SALVADOR 2 10.1
HONDURAS 8 14.8 GUATEMALA 8] 7.7
ALEMANIA 4 9.0 ALEMANIA 4 4.6
COSTA RICA 5 7.9 JAPON 5) 3.5
NICARAGUA 6 7.8 ESPANA 6 1.8
PANAMA 7 3.0 PAISES BAJOS 7 1.5
BELGICA — LUXEMBURGO 8 1.6 REINO UNIDO 8 1.4
MEXICO 9 1.2 NICARAGUA 9 1.3
REPUBLICA DOMINICANA 10 1.2 BELGICA — LUXEMBURGO 10 1.3
CANADA 14 0.8 COSTA RICA 13 0.8
CHILE 17 0.5 REPUBLICA DOMINICANA 15 0.5
TRINIDAD Y TOBAGO 25 0.1 TRINIDAD Y TOBAGO 18 0.5
VENEZUELA 26 0.1 PANAMA 20 0.4
COLOMBIA 34 0.0 CANADA 26 0.2

COLOMBIA 27 0.2
Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal. MEXICO 29 0.2

VENEZUELA 30 0.2

CHILE 53 0.0

EL SALVADOR:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES

Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal.

1999
(B) HONDURAS:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
Importaciones Posicién % COMO ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES
1999
ESTADOS UNIDOS 1 37.2 (B)
GUATEMALA 2 11.8
MEXICO 8 8.5
” Importaciones Posicion %

JAPON 4 4.1
COSTA RICA 5 3.7 ESTADOS UNIDOS 1 47.2
PANAMA 6 3.2 GUATEMALA 2 7.7
HONDURAS 7 2.8 EL SALVADOR 8 6.1
ECUADOR 8 2.7 MEXICO 4 5.1
ALEMANIA 9 2.4 PANAMA 5 4.3
NICARAGUA 10 2.1 JAPON 6 4.0
VENEZUELA 12 1.4 VENEZUELA 7 3.2
COLOMBIA 13 1.2 COSTA RICA 8 2.0
CANADA 18 1.0 ALEMANIA 9 1.7
CHILE 28 0.4 PUERTO RICO 10 1.6
TRINIDAD Y TOBAGO 31 0.4 COLOMBIA 13 1.1
REPUBLICA DOMINICANA 47 0.1 TRINIDAD Y TOBAGO 17 0.8

CANADA 21 0.6
Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal. CHILE 29 0.4

Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Data Intal.
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Cuadro 8
PANAMA:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMODESTINO DE EXPORTACIONES

1999

(A)
Exportaciones Posicion %
ESTADOS UNIDOS 1 42.2
ALEMANIA 2 10.7
COSTA RICA 8 5.3
BELGICA — LUXEMBURGO 4 4.4
ITALIA 5 4.1
HONDURAS 6 3.3
NICARAGUA 7 2.8
MEXICO 8 2.7
PUERTO RICO 9 2.4
GUATEMALA 10 2.1
REPUBLICA DOMINICANA 11 1.9
COLOMBIA 13 1.5
CANADA 19 0.9
VENEZUELA 23 0.5
CHILE 24 0.5
TRINIDAD Y TOBAGO 38 0.1

Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal.

transporte, estabilidad politicay econémicay apoyo
interno a las reformas impulsadas por el gobierno,
entre otras. En este caso, la economia colombiana es
mucho mas parecidaaladelos paisescentroamericanos,
por lo que deberia de prestarsele mayor atencion a
Venezuela.

REFLEXION FINAL

Un propésito importante de las politicas orientadas a
fortalecer el desarrollo econdmico es el de atraer
capitales de fuera, incluyendo el conocimiento. En
otras palabras, |o que conocemos como atraccion de
lasinversionesextranjeras. No obstante, hay un consenso
de varios sectores —por |o menos en el plano tedrico-
en cuanto aquelatransformacién estructural noresultara
automaticamente de una estrategia orientada hacia el
exterior ni de una politica macroecondémica soélida,
como se prescribe en lateoriaortodoxa. El proceso de
crecimiento economico deja demasiados “espacios
abiertos” y “tierras de nadie” donde plantearse una
simple expansion de las exportaciones no parece
suficiente. Es necesario promover las inversiones a
todo nivel, desde atraer a la empresa transnacional
hastafomentar lasinversiones en lamicroempresa; y,

PANAMA:
POSICION DE LOS PRINCIPALES PAISES
COMO ABASTECEDORES DE IMPORTACIONES

1999
(B)
Importaciones Posicion %
ESTADOS UNIDOS 1 35.3
ZONA LIBRE COLON 2 12.5
JAPON 3 7.2
ECUADOR 4 5.3
MEXICO 5 4.9
COREA DEL SUR 6 &5
COSTA RICA 7 3.3
VENEZUELA 8 2.9
COLOMBIA 9 2.6
GUATEMALA 10 1.8
TRINIDAD Y TOBAGO 14 1.2
CANADA 17 0.9
CHILE 25 0.6
REPUBLICA DOMINICANA 47 0.1

Fuente: Elaboracion propia con datos de Data Intal.

en lamedianao gran empresa que pueden abastecer de
insumos intermedios a las empresas exportadoras.

Un grave problema que enfrenta el negociador
en | os paises pequefios es que podriaestar substituyendo
aquienesdeberian estar ocupadosde definir laspoliticas
para el desarrollo. De esta forma, los procesos de
modernizacion y desarrollo corren el riesgo de verse
“jalados” desde el ambito de las negociaciones
exclusivamente.

Dentro de este marco, ¢qué puede hacer el
negociador? Recordemos que esta en contacto directo
con algunas exigencias de los reales y potenciales
socios comerciales. Pero su papel debe ser méas de
advertencia y llamado de atencion, asi como tener
cuidado ante procesos y tematicas que muchas veces
no manejaen su plenitud. Esimportante reconstruir —
adaptado a las realidades del mundo moderno- una
institucionalidad que ha sido perdida a lo largo de
variosafosdereduccionespresupuestarias. Estoimplica
que deben fortalecerse las instancias que sefialaran
para qué negociar, con qué objetivos. Las ventajas
competitivas de cadapais deberan ser mas consistentes
guelasderivadasdelaabundanciaderecursosnatural es
y mano de obrabarata, alaque se agregaria un acceso
mejorado alosmercados como piezacentral estratégica.
El proceso de negociacion debe transformarse en
complemento de una estrategia nacional, de fuerte
base empresarial y consenso politico con la sociedad
civil.
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Cuadro 9
CENTROAMERICA: INDICADORES BASICOS PARA LA NEGOCIACION DE UN TLC

Indicador Canada Estados México Republica Chile Trinidad | Venezuela Colombia
Unidos Dominicana y Tobago

Producto Interno Bruto

(millones de US$) 663,301 | 8,582,069 349,000 16,107 76,912 6,381 76,180 93,905
Poblacion (millones) 30.5 278.2 96.6 8.4 15.0 1.3 23.7 41.5
PIB per capita (US$) 21,754 30,845 3,613 1,916 5,121 4,936 3,213 2,261
Importaciones 248.2 8075.5 1443.7 133 116.0 130.8 929.2 352.2
Exportaciones 131.5 4822.8 256.6 86.9 16.6 16.6 38.0 38.7
Arancel promedio 2.8 2.1 14.6 11.1 9 13 11.8 11.6
Monto IED (millones US$) 209.8 3132.1 371.8 0 143.87 0 459.66 Nd.

Proxy Costos de Transporte

(inversa del comercio) 0.263 0.008 0.059 0.998 0.754 0.679 0.103 0.256

Proxy Costos de transporte

(distancia en kilometros

desde Costa Rica). 5,891 3,547 1,932 1,816 5,007 2,491 1,876 1,249

Dinamismo de las importaciones 55.2 54.4 62.2 Nd. 93.7 77.1 67.2 77.6

Fuente: Elaboracion propia con datos de Data INTAL, aranceles de entrada de cada pais meta para el 2000, y del World Bank para los datos
de poblacién y Producto Interno Bruto.

Nota: Los paises que se reportan con IED en Centroamérica son Costa Rica, El Salvador, Honduras, para el resto no se cuenta con datos.-
Los aranceles se calcularon para la misma canasta de productos de cada pais meta, productos que representaron como minimo un 83 por
ciento de las exportaciones totales de la region. En todos los casos los aranceles corresponden a la situacion vigente sin un Tratado de Libre
Comercio, es decir, son los aranceles correspondiente a Naciéon Mas Favorecida en el afio 2000, excepto Trinidad y Tobago en donde
corresponden a 1999.- Las exportaciones e importaciones corresponden al afio 2000, en tanto que el PIB, la poblacién y el PIB per cépita
corresponden a 1999.- El dinamismo se calculo para el periodo 1995-1999.

Grafico 1
ARANCELES PROMEDIO Y DINAMISMO EN
ALGUNOS MERCADOS IMPORTANTES PARA CENTROAMERICA
México
16
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Venezuela ) (e 3 eI TEefD
12 =+ == Colombia
-?%: 10 | Chile
=
8 6
&
< 4 _
5 | f Canada
0 Estados Unidos
w 1 \ \ I I \ \ I \
50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100
Fuente: Cuadro 9 Dinamismo
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Lahistoriaconfirmaquelosgrandesprocesosde
cambiosvan acumulando sus propiastensionesy pueden
exacerbar aquellas que ya estaban presentes. El punto
central de la politica del desarrollo es fomentar la
cohesidnsocial, noinhibirla. Unanegociacion comercial
desprovista de un objetivo politico-social de largo
plazo, asentado sobre unaestrategiade desarrollo que
no busque armar las piezas del rompecabezas, puede
ser riesgosa desde el punto de vista de la estabilidad
necesaria para negociar con credibilidad.
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5.

LOS TLCS ENTRE PAISES

CENTRO-AMERICANOS Y MEXICO

En enero de 1991 los presidentes de México y de los
paises centroamericanos reunidos en la ciudad de
TuxtlaGutiérrez decidieron firmar un Actaseguidade
un anexo titulado “Bases para un Acuerdo de
Complementacion Econémicaentre Méxicoy Centro-
américa’. Estas bases anunciaban el desarrollo de 7
programas que expresaban la voluntad politica de
intensificar las relaciones comerciales.

Los siete programas eran: 1) Liberalizacién
comercial, 2) Cooperacion financiera, 3) Desarrollo
delaofertaexportable de Centroamérica, 4) Fomento
deinversiones, 5) Cooperacion en el sector primario,
6) Abastecimiento energético (continuando el Pacto
de San José) y 7) Capacitaciony cooperacién técnica.

Resultaba obvio que, a pesar de los escasos
esfuerzos aparentes de implementacién, dominaba el
panorama una concepcion holistica de las relaciones
econdmicas que se basaban en la complementacion,
que hoy llamariamos“integracion profunda”. Estaiba
mas alla de un programa de liberalizacion comercial,
aungue lo contuviera como parte de su desarrollo.

Finalmente, el Gnico programaque avanzo, aunque
con algunos tropiezos fue el de liberacion comercial,
que setradujo en un primer TLC (CostaRica-México)
que entrd en vigencia el 1 de enero de 1995 y un
segundo TLC (Nicaragua-México) queinici6 el 1 de
enero de 1998. Finalmente, el TLC entre Méxicoy los
paisesdel Triangulo del Norte (Guatemala, El Salvador
y Honduras), comenzé su vigencia el 1 de enero del
2001.34

Curiosamente, ya desde su concepcion, el
Programa de Liberacion Comercial, que planteaba
una zona de libre comercio para fines de 1996
consideraba la posibilidad de que “el proceso puede
incluir negociacionesbilaterales”. Si algo se demostré

34 En realidad hubo pequefios desfases para la entrada en
operaciones de cada uno de los acuerdos.

en este proceso fue 1) laescasaunidad centroamericana
paranegociar, 2) lafaltade seguridad, conlaexcepcion
de Costa Rica, acerca de lo que se deseaba en el
proceso y 3) que a pesar de lo que plantee la |6gica
regional e integracionista, no existe una concepcion
arraigadaen lasociedad civil y sobretodo en el sector
privado de laregion “mesoamericana’ que realmente
existe unaintegracion en marcha.

L adiferenciadetamafiosconstituyeunarestriccion
importante. Recientemente Bulmer-Thomas explicaba
en The Economist (Agosto 9, 2001) que desde el punto
de vista de su capacidad de consumo, Centroamérica
no llegaarepresentar un mercado tan siquierasimilar
al del Distrito Federal mexicano. Por otra parte, tanto
el sector privado mexicano como el centroamericano
tienen su vista fijada en el mercado estadounidense.
El mexicano nunca ha estado orientado a absorber
importaciones|legadasdesde el sur (desdeel punto de
vistadeinfraestructuraaduanera, sanitaria, transportes
y depositos), lo que transformael esfuerzo exportador
hacia ese pais en una pesadilla. De hecho, una de las
preguntas importantes se refiere a en qué medida los
TL Cscontribuyeron aresolver estosproblemas. Nuestra
respuesta, que se fundamenta mas adel ante, es que no
hay por ahora grandes progresos en este sentido.

El TLC Costa Rica-México tuvo como caracte-
risticaespecial el deser el primero quefirmabaM éxico
post-TLCAN recogiendo los principales enunciados
del acuerdo con América del Norte (formato de las
reglas de origen, propiedad intelectual, inversiones,
administracion, solucion de disputas), aunque no fuera
una copia estricta del primero.3®

35 De hecho, México habia firmado un TLC con Chile ya en
1991 que entré en vigor en enero de 1992 bajo el nombre de
Acuerdo de Complementacién Econdmica Chile-México, pero
su estructura era muy sencilla y poco sofisticada desde el
punto de vista de la normatividad.
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5.1 DIFERENTES ENFOQUES
DE LAS NEGOCIACIONES

Un punto a destacar del planteo de las negociaciones
entre un pais pequefio y uno mayor es el siguiente: el
pais grande suele estar mucho mas diversificado en
sus exportaciones y suele tener un alto contenido de
ventas de la industria manufacturera. Esto es cierto,
aunque sea por el hecho de disponer de un mercado
considerable. Por lo tanto, no suele tener objetivos
“ especiales” de corto plazo en materia de promocion
de exportaciones. Sus negociadores saben que el
aprovechamiento del acuerdo esunacuestion detiempo
nada mas. Siempre habra empresas en condiciones de
beneficiarse del acuerdo, ain en el corto plazo. En
cambio, paraun pais pequefio cuyas exportaciones en
muchos casos corren paralelas (similares) aladel pais
grande (en particular cuando ambos son subdesa-
rrollados), no hay posibilidades de éxito de corto
plazo si no consigue acceso inmediato paraalgunosde
los bienes donde yatiene ventajas competitivas claras
(estéaticas). Probablemente este fue el gje principal de
lasdificultadespor lasque un sol o acuerdo fuefinalizado
y comenz6 su vigencia en | os plazos establecidos por
los presidentes en Tuxtlal. Productos como la carne,
el azlcar, los lacteos y los avicolas, que para ciertos
paises delaregion eran importantes, también lo eran,
en términos de “sensibilidad”, para México. Ningun
negociador centroamericano deseabatraer consigo un
acuerdo donde susresultados positivosno se pudieran
apreciar de inmediato.

No existe unaexplicacion claraacercade cuéles
fueron las razones por las que Costa Rica si pudo
finalizar su acuerdo atiempoy en los demas casos no.
Probablemente el hecho de constituir practicamente
el Unico pais con expectativas de recepcién de
inversiones |o poniaen unasituacion privilegiada. El
peso delasrel aciones personal esdel presidente Calderon
con Méxicoy dequeel sistema“recargabasusbaterias’,
esto se modernizabay se poniaen linea para negociar
con Estados Unidos también constituy6 un elemento
de importancia en |as negociaciones®®.

Otro elemento que pesaba bastante en las
consideraciones de los ministros encargados de las

36 En aquellos tiempos que corrian, no se teniaclaro cual iba
a ser la actitud de Estados Unidos post-TLCAN y se pensaba
que el ingreso a este acuerdo era una cuestion de acumular
“puntos”. Era también la época de los célculos iniciados por
Hufbauer y Schott acerca del “grado de preparacién” de los
paises, detras del cual la CEPAL expandi6é la cantidad de
indicadores cuantitativos posibles. Este tema fue tratado en
G.C. Hufbauer, and J.J. Schott (1994), Western Hemisphere
Economic Integration , Institute for International Economics,
Washington.

negociaciones. Su aproximacion hacia los temas
comerciales, eraquelos TL Csrepresentaban unaforma
deir “perforando” el arancel centroamericano, buscando
una apertura gradual mayor a la realizada bajo los
auspicios de la OMC.

5.2 LAS APERTURAS BILATERALES

Desdelos ochenta M éxico mantenia, en unaestructura
auspiciada por la Asociacion Latinoamericana de
Integracion (ALADI), Acuerdos de Alcance Parcial
con cada uno de los paises centroamericanos donde
unilateralmente permitia el acceso de pequefias listas
de productos con aranceles reducidos y sujetos a
fuertes restricciones cuantitativas (alrededor de 80-
100 productos). Debido precisamente alaal eatoriedad
de los acuerdos y a las restricciones cuantitativas,
nunca sirvieron de elemento de promocién de
exportaciones regionales. Por lo tanto, se intentd un
nuevo acuerdo que englobaraalosde Alcance Parcial
y quetuvieraun cierto grado de asimetria, fundamen-
talmente en los plazos de desgravacion de las
mercancias.3’

No obstante, la asimetria no fue muy evidente a
juzgar por los resultados de | as negociaciones: Costa
Rica desgravo de inmediato el 70 por ciento de sus
importacionesy México lo hizo parael 80 por ciento.
El resto del programa contemplo la desgravacion a
cinco afos, al 2000, y la desgravacién a diez afos, al
2005. Existen unos pocos productos excluidos que
representan el 2 por ciento delos productos mexicanos
y el 1 por ciento de los costarricenses. De manera,
aunque Costa Rica pudo haber salido ligeramente
beneficiado, no hubo unadiferenciaimpactante entre
ambas desgravaciones.

A pesar de que lanegociacion con |os paises del
Triangulo del Norte fue conjunta, hay diferencias en
algunos puntos de laredaccion, fundamentalmente en
lo que se refiere al manejo de las salvaguardias y
excepciones. Ademas, las desgravacionesson diferentes
en cada uno de los tres casos. Juridicamente |os tres
tratados son separables, por o que la CEPAL los
consideré comercia mente distintos.3®

37 Poco después de los Acuerdos de Tuxtlal México concedio
un Acuerdo de Alcance Parcial ampliado a alrededor de 900
productos, aunque conceptualmente no era muy distinto de los
anteriores, dado que buenaparte delosproductosno se elaboraba
en Centroamérica. Se entendia también que estaba orientado a
ser “muestra de buena voluntad” mientras se firmaban los
acuerdos definitivos.

38 Véase CEPAL (2001), Un analisis del Tratado de Libre
Comercio entre el Triangulo del Norte y México, LC/MEX/
L.484, México 24 dejulio., p. 11.
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En el TLC con los paises del Triangulo del
Norte la desgravacion se fij6 en 12 categorias
distintas, Ilegando el periodo de desgravaci 6n hasta
a 24 anos.®® En el caso mexicano llegd hasta 20
afios. Nuevamente, no se puede hablar de asimetria
en sentido estricto dado lo minimo deladiferencia.

Cuadro 10

TRIANGULO DEL NORTE. IMPORTANCIA DE LOS
PLAZOS DE DESGRAVACION:
CATEGORIA DE DESGRAVACION ARANCELARIA Y
PARTICIPACION PORCENTUAL

En cambio, el ordenamientointerno difierebastante.
Por gemploenlaindustria, ladesgravacioninmediata
de México es para el 71 a 77 por ciento de los

productos (dependiendo del pais). En cambio, para
los tres paises centroamericanos la desgravacion
inmediata es para un 57 a 58 por ciento de los
productos. Se puede sostener la existencia de

asimetriaenlosplazosparal osproductosindustriales.
En cambio para los productos agricolas, las
desgravacionesinmediatas son de 32 a33 por ciento
de los productos para los cuatro paises y los tres

acuerdos. De estamanera, como comentalaCEPAL,
considerando que los paises del Triangulo tienen
un alto contenido de produccion agricola en sus
exportaciones, laasimetriase desvanece® en aquellos

TRIANGULO DEL NORTE MEXICO
Agricultura | Industria | Agricultura| Industria
El Salvador A (32%) A(59%) A(31%) A(T7%)
C11 (31%) B5(16%) B3(34%) C9(9%)
B7(14%) C10(14%) B7(11%) B4(8%)
Guatemala A(34%) A(59%) A(32%) A(77%)
C11(28%) B5(16%) B3(31%) C9(9%)
B7(15%) C10(15%) B7(12%) B4(9%)
Honduras A(32%) A(58%) A(33%) A(71%)
C11(29%) €10(13%) B7(31%) C9(8%)
B7(16%) B5(6%) B3(12%) B4(5%)

rubros donde podrian haber ganancias mas rapidas
para ellos. No obstante, justo es reconocerlo, en
general los plazos mexicanos para el grueso de los

Fuente: Tratado de Libre Comercio México y el Triangulo del Norte. Los
significados de las categorias estan en el Cuadro Anexo.

productos agricolas son mas cortos en | os casos de

El Salvador y Guatemala (seis afios, frente a22 afios),
aunque para Honduras los plazos son bastante mas
largos, lo queasimplevistaresultadificil de entender
(ver cuadro 10).

5.3 SALVAGUARDIAS Y EXCLUSIONES

Muchas veces se averigua bastante sobre la fuerza
relativa del funcionamiento de un sistema econémico
observando de cercalas formas en las que operan las
salvaguardias y las exclusiones de los tratados. Por
egjemplo entre México y Estados Unidos no quedd
ningln sector excluido.** En cambio entre México y
Canada quedaron excluidos el sector avicola y el
sector de productos | acteos.

Lostratadosdelibre comercio regional esdisponen
por o menos de dos sal vaguardias separadas.*? Unaes
la que se aplica bajo los criterios de la Organizacion

39 Para comprender mejor esta parte recomendamos revisar el
cuadro 9y el cuadro anexo 21.

40 CEPAL, Op. Cit. p. 21.

41 Aunque en algunos casos la liberalizacién completa se
establecid a 15 aflos con manejos de cuotas y condiciones
durante el periodo de transicion. Véase por ejemplo Gitli,
Eduardo. El tratado de libre comercio de Norteamérica y las
perspectivas de la produccion azucarera de México Heredia,
C.R. EFUNA, 1994.

Mundial del Comercio (OMC). Esta salvaguardia
(global) sedebe aplicar en principio atodos|os paises
exportadores de un mismo producto por igual y esto
creaunasituacion particular, menos compl eja, cuando
la restriccion alaimportacion es cuantitativay mas
dificil deaplicar cuando el mecanismodealivio contra
las importaciones toma la forma de una sobre-tasa
arancelaria que eleva el derecho de importacion por
sobre su techo negociado en la OMC. En todo caso,
los tratados modernos, bajo los auspicios de lapropia
OMC, establecen la posibilidad de que si el comercio
del producto afectado no es sustancial, sera excluido
de tal salvaguardia global.

Pero ademas de estas salvaguardias, los TLC
suelenincorporar otros mecanismos de defensacontra
los efectos del tratado, pero solamente durante el
periodo detransicion.*® En este caso, si por efecto del
acuerdo comercial ingresa a uno de los firmantes una
gran cantidad de importaciones de un producto
especifico que causa 0 amenaza causar un perjuicio
grave alaindustrianacional del paisimportador, este
puede temporal mente elevar nuevamente su arancel a

42 Entendemos por salvaguardia la posibilidad de incumplir
alguno de los compromisos de acceso al propio mercado en
casos de emergencia. En estos casos, el principio general
consiste en compensar al pais que salio perjudicado.

43 El “periodo detransicion” se define como el lapso hastaque
el producto negociado entre en libre comercio absoluto. Por lo
que este periodo puede ser diferente de acuerdo al tipo de bien.
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Cuadro 11

PRINCIPALES PRODUCTOS EXCLUIDOS
DEL TRATADO MEXICO-TRIANGULO DEL NORTE

Pais Agricola Industrial
El Salvador Lacteos, arroz, maiz, sorgo, azUcar, cerdos, carne despojos de cerdo, limones, naranjas, | Cemento.
extracto de café, café, alcohol etilico, hortalizas. Vehiculos automotores.
Honduras Avicola, carne de porcino, lacteos, café, banano, tomate, frijoles, harina de trigo, | Combustible, lubricantes, cemento,
alcohol etilico, aztcar, mayonesa, helados, arroz, atun, cigarrillos, maiz y derivados. | madera en bruto, maderas tropicales,
textiles y confeccién, vehiculos.
Guatemala Carne bovina, lacteos, café, azGcar, maiz blanco, un conjunto de frutas tropicales. Vehiculos, petréleo y derivados.
México Animales vivos, productos lacteos, algunas legumbres, café, cereales, azucares, cemento,
aceites y grasas, lefia, seda y lana, tejidos, vehiculos.

Fuente: Tratado de Libre Comercio entre México y el Triangulo del Norte.

Cuadro 12

PRODUCTOS EXCLUIDOS POR COSTA RICA
EN LOS TRATADOS COMERCIALES

TLC México
(99 productos)

TLC Chile
(223 productos)

TLC Republica Dominicana
(3 capitulos, 36 partidas y subpartidas mas 5 productos, )

Avicolas: aves sin cortar en trozos
frescas o refrigeradas. Partes o

embutidos de aves.

Avicolas: aves sin cortar en trozos frescas
o refrigeradas. Partes o embutidos de

aves.

Avicolas: carne y despojos comestibles de aves frescos,
refrigerados o congelados, sin trocear o troceados.

Lacteos: leche evaporada, conden-
sada, en polvo, crema de leche,
quesos, helados.

Lacteos: leche baja en grasa, leche
semidescremada, yogurt, mantequilla,
crema de leche, helados, quesos.

Lacteos: leche y nata concentradas o con azlcar, leche en
polvo.

AzUcares: azlcar y jarabe de arce,
fructosa, maltosa, melazas de cafa,
otros.

Azlcares: de cafia o remolacha.

AzUcares: azlcar de cafia refinada o sin refinar, aztcar de

cafia.

Agricolas: café pergamino y oro,
café descafeinado o sin descafeinar,
sucedaneos del café, bananos frescos,

platanos, cebollas y cebollines.

Agricolas: papas, cebollas, coles, zana-
horias, pepinos, arvejas, frijoles, cebollas,
harina de trigo o de morcajo.

Agricolas: café sin tostar o tostado; harina de trigo o morcajo;
arroz, arroz con cascara, descascarillado, blanqueado,
semiblanqueado o partido; frijoles; cebollas y chalotes.

Maderas: tropicales, de coniferas,

tableros de madera, muebles de madera,
manufacturas de

cajones, barriles,

madera.

Textiles: tejidos de algodon, capitulo 61 (prendasy complementos
de vestir de punto), capitulo 62 (prendas y complementos de
vestir que no sean de punto), y capitulo 63 (los demas articulos
textiles confeccionados, juegos, prenderia y trapos).

Otros: tabacos, alcoholes, bebidas
y sales.

Otros: grasas y aceites de pescado o
vegetales.

Otros: tabacos, alcoholes; algunos aceites.

Fuente: Elaboracion propia con base en los textos de los tratados.

su socio comercial, pero solamente hasta el de la
nacion masfavorecida(NMF) o al del diaanterior ala
entrada en vigencia del tratado (el que sea menor).
Supongamos que el arancel NMF de las conservas de
tomate esde 10 por ciento y alos dos afios de firmado

el tratado es de 7 por ciento para un pais asociado
(basado en una reduccion lineal a 10 afos). Si esta
reduccién arancel ariacausaun crecimiento “ desmedido”
delasimportaciones que dafiaalaproduccion nacional,
el paisafectado puede el evar temporal mente el arancel
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frente al pais asociado que exporta hasta un 10 por
ciento y no mas. Esta salvaguardia se puede aplicar
solamente durante el periodo detransiciony hastados
o tres afos de finalizado, dependiendo de los paises
firmantes, y solamente puedetomar laformaarancelaria.

Engeneral, todoslos TL C negociados contemplan
laposibilidad derestringir lasimportacionesde algunos
productosusados (I1antas, vehiculosy ciertas prendas
de vestir). Guatemala conservé las posibilidades de
imponer precios de importacion a algunas prendas de
vestir y automdviles.**

Lalistadeproductosexcluidosdel TLC constituye
un “mirador” de los sectores con capacidad de
negociacioninterna, queenlaliteraturadeladiplomacia
del comercio seconocen como “sensibles”. Hay bienes
que serepiten en todos|os paises como excluidos, por
lo que se puede deducir presentaran problemas a la
horade negociar el ALCA. Destacamos |os productos
lacteosy el sector avicola, que también se repiten en
el caso de Costa Ricay Nicaragua.

Las excepciones de Costa Rica en sus tratados
diversos, también dan cuenta del hecho de que las
exclusiones parecen constituir una tonicaimportante
entodosestostratados“entreiguales”. Curiosamente,
enlossectoresdondelacompetenciapodriaprepararl os
mejor para una negociacion regional total en ALCA,
hay unaretracciony un planteo de exclusion, centrado
principalmente en el sector agricola. Digamos que en
el caso de los azUcares se podria justificar por el
desorden mundial de este producto, aln asi seria un
caso adiscutir). Pero enlosdemas sectores, preci samente
la exposicion a pequefios mercados externos (sub-
regional) seria deseable porque son o pueden ser
facilmente competitivos (lacteos y avicolas por lo
menos).

Estepuede constituir ungraveerror delostratados,
sobretodo en aquellos que cuentan con el respal do del
sector privado. Lapreguntavaaser como manejar las
exclusiones que cada sector privado nacional va a
solicitar paraALCA. Por ejemplo, lascamarasavicolas
latinoamericanas ya se han asociado para solicitar la
exclusion de las piezas sueltas de pollo del ALCA.
Hay también fuertes expectativas de que los grandes
sectoreslacteos de menor val or agregado queden fuera
de la negociacién. Aunque en este Ultimo caso la
unidad “del rechazo” no se mantendria, sobre todo
teniendo en cuental osinteresesuruguayoy argentino.

44 El mecanismo de preciosdereferenciaparalasimportaciones
puede transformarse féacilmente en una restriccion disfrazada.
De cualquier forma, solamente tiene sentido durante el periodo
detransicion y se aplica por igual alos productos importados
desde otras fuentes.

5.4 LOS PROBLEMAS
EXTRA-ARANCELARIOS

Para un pais pequefio el costo de transaccion de entrar
al mercado de uno grande es bastante aleatorio. Hay
varios elementos de costos que en algunos casos son
tenidos en cuenta por el negociador y en otros no.

5.4.1 En primer lugar, para entrar a un mercado
nuevo con un producto de consumo masivo (tipo
commodity), es necesario operar con tasas unitarias
degananciabajasy altos porcentajesdeintermediacion
en la distribucion. En muchos casos, el distribuidor
exige un gasto de publicidad elevado (caso del ron
Flor de Cafay los lacteos de Dos Pinos). Empresas
consideradas grandes en sus paises de origen deben
competir con empresas verdaderamente “grandes” en
los mercados meta. Por tanto, dependen de alianzas
estratégicas y una gran dinamica empresarial. Los
otros costos de introduccion (tramites aduaneros por
ejemplo) no son comparativamente tan elevados.

5.4.2 Para algunas empresas, especialmente en
el rubro de alimentos, el ambiente de validacion de
sSus permisos sanitarios o fitosanitarios puede ser
bastante hostil (caso Dos Pinos, véase el recuadro 1).
Esto no representa necesariamente una barrera no
arancelaria (proteccionista) planteada especial mente
contra la empresa, pero forma parte del proceso de
aprendizaje.

5.4.3 La existencia de oficinas nacionales de
aplicacion de tratados y un didlogo constante con
espiritu de cooperacién puede facilitar mucho lavida
de las empresas. En general los obstaculos parecen
maghnificarse cuando el problema de acceso surge con
un paiscon el que setieneun acuerdo delibrecomercio.
Se debe pensar que sin el acuerdo los problemas
serian mucho peores. La cuestion esencial en este
caso esquelosgobiernosdediquen suficientesrecursos
para el manejo de estas oficinas.

5.5 ;COMO APROVECHAR LOS TLC?

Existe un amplio consenso, sobre todo en el sector
privado, de que hay dos elementos de extrema
importanciaen el aprovechamiento delasoportunidades
comerciales que ofrecen |os acuerdos:*®

5.5.1 Por un lado la necesidad de disponer de
unainstancia oficial parala aplicacion de tratados.

5.5.2 Por otro lado la necesidad de formular un
planintegral paraaprovechar |ospotencial esbeneficios
del TLC.

45 Fusades, Consideracionesde FUSADES sobreel Tratado de
Libre Comercio entre Méxicoy el Triangulo Norte, noviembre
2000.
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Recuadro 1
LAS EXPORTACIONES DE LECHE
DE COSTA RICA A MEXICO

Tras la revision y actualizacién del TLC entre Costa Rica y
México iniciada en junio de 1998, el Ministerio de Comercio Exterior
de Costa Rica anuncié en enero de 1999 el cierre de las negociaciones.
Se consider6 como el principal logro, la posibilidad de exportar
leche y carne tras la apertura de cuotas para ambos productos. En
el caso de la leche en envase Tetra Pack, se acorddé una cuota de
10 millones de litros anuales, la cual se incrementaria en un millén
de litros por afio hasta llegar a los 15 millones en el 2004.
Recordemos que la leche habia quedado excluida del TLC firmado
entre ambas naciones en 1994 por considerarse producto sensible.

Un elemento importante a considerar es que los envases Tetra
Pack son producidos en México, y este constituyé uno de los
argumentos para solicitar la cuota lechera. La empresa Dos Pinos
anunci6 el 1 de marzo del 2000, el envio del primer cargamento de
productos lacteos como leche con un 3% de grasa, leche con
sabores, leche sin lactosa (azlcar de la leche), y leche descremada
en envases de un cuarto de litro y de un litro. El objetivo de la
empresa era comercializar sus productos en el Distrito Federal y
luego extender su presencia en los estados surefios de México,
para eso establecié acuerdos con una distribuidora mexicana llamada
lveco.

Sin embargo, al llegar a la frontera entre México y Guatemala,
la leche costarricense topd con exigencias extremas en las lecturas
técnicas que a la postre no le permitieron a Dos Pinos exportar sus
productos. Dentro de ellas se citan, en primer lugar, normas de
etiguetado y, en segundo lugar, requisitos sanitarios, pues si bien
la leche cumplia a cabalidad con los procesos que garantizan su
esterilidad, estaba enriquecida con vitaminas. Ante esta particularidad,
las autoridades mexicanas solicitaron a Dos Pinos estudios que
demostraran la necesidad de tales vitaminas para los consumidores
de leche de su palis.

La empresa Dos Pinos cumplié con todas las maniobras del
“libro de texto”, llegando a contratar a una persona especializada
en México. El proceso de certificacion etiquetado se ha privatizado
en ese pais, con el resultado de que las empresas privadas entran
en conflicto con la Secretaria de Salud. La pesadilla del etiquetado
se hizo larga y en un caso las autoridades mexicanas objetaron la
escritura de la palabra “litro” con minidscula; ademéas en México se
escribe “nutrimental” y en Costa Rica “nutricional”, etc.

El resultado de esto, es que tras mas de dos afios que se
abriera la puerta al mercado lacteo mexicano, los productores
costarricenses aun no han logrado vender ni una gota de leche en
aquel mercado. Aparentemente el conflicto se soluciondy en enero
de 2002 se comenz6 a exportar. Como nota curiosa, la cuota es tan
pequefia (dos semanas de recoleccién de Dos Pinos) que la exportacion
a México es ya mas una cuestidn de principios que de ganancia.

La resoluciéon de este conflicto ha estado hasta ahora, en
manos exclusivamente empresariales y no se ha planteado la
necesidad de utilizar el mecanismo de resolucion de disputas. De
hecho este mecanismo nunca se ha invocado en los siete afios que

lleva de vigencia el Tratado.

Recuadro 2
LAS EXPORTACIONES DE BOTAS DE HULE Y
PLASTICO A MEXICO

El Grupo Grabal de El Salvador tuvo en principio una mala
experiencia en su acceso al mercado mexicano. Se especializa en la
produccion de botas de hule y sandalias de PVC, las cuales ha
comenzado a exportar a México, especialmente a la zona sureste.
Su producto qued6 en un plazo de desgravacion largo en ese
mercado, pero con una buena desgravacién inicial hasta 3 por
ciento. Hasta que topd con el mecanismo de los precios de referencia,
que de acuerdo a las leyes mexicanas tienen primacia sobre
cualquier tratado de libre comercio. Es obvio que cuando lleguen al
arancel cero este no seria problema (a menos que le apliquen una
medida antidumping), pero en el interin habia que convivir con un
arancel de 3 por ciento. S6lo que este arancel se calcula sobre un
precio “de importaciéon” de $ 4.75 la unidad, frente a $1, que es
aproximadamente el precio de exportacion de la empresa. Por
tanto, en vez de pagar 3 centavos, se debe pagar 14.25 centavos
de arancel por unidad.

El punto es que el tratado con el Triangulo del Norte establece
el compromiso de facilitar dicho comercio cuando existan precios
de referencia para controlar el dumping. La carga de la prueba de
que no existe dumping estd en la empresa (en contra de los
compromisos OMC), pero ademas, la firma salvadorefia debe
comprobar lainexistencia del dumping en cada acto de importacién
en México y dejar una garantia por el monto de los impuestos
adeudados, lo que encarece sus costos.

Por el momento, las autoridades mexicanas estan tratando de
encontrar una forma que, sin incumplir con su propia ley de precios
de importacion, facilite la resolucién de este problema. La solucién
buscada es méas bien artesanal para resolver el caso particular de
esta empresa. Pero resulta un considerable paso adelante y una
prueba para la eficiencia del manejo del TLC por parte de las
autoridades. Ademas, el Ministerio de Economia de El Salvador
destiné una persona que viajé a México para resolver este asunto.

Estos dos elementos se reiteran en |os planteos
delossectores privados centroamericanos. En general,
todos los gobiernos han tratado de avanzar en estas
dos tareas. Por ejemplo, Costa Rica, ElI Salvador,
Guatemala y Honduras tienen oficinas de aplicacion
de tratados con personal dedicado solamente a estas
materias. En ciertos casos, como El Salvador inclusive,
se los piensa dotar de buena cantidad de personal. En
CostaRicaen cambio existe unapersonaque coordina
a los negociadores en su doble caracter de: a)
negociadores y b) potenciales solucionadores de
problemas especificos en su area. El tiempo dira si
esto es suficiente.

Desafortunadamente, lamayor parte del trabajo
de estas oficinas esta orientado a resolver problemas
intrarregional es, que van desde |l os conocidos conflictos
politico-arancelarios entre Honduras y Nicaragua
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Recuadro 3
LAS EXPORTACIONES DE CARNE A MEXICO

Nicaragua consiguié una cuota especial para el ingreso de su
carne a México sin aranceles previo a la finalizacién del periodo de
transicion (2,700 toneladas). Esto es, para una pequefia cuota se
adelantaba el libre comercio. Costa Rica consiguié lo mismo al
renegociar con México, aunque no ha utilizado el mecanismo para
exportar.

El problema es que el ingreso de esta carne solamente se daba
a través de ciertos puntos. La primera exportacién fue hacia
Hidalgo, pero este no estaba en condiciones de recibir la carne. Por
tanto, hubo que llevarla a Guatemala y embarcarla para entrar por
un puerto del Atlantico. Todo esto para llegar al Distrito Federal. El
problema era que se sabian las condiciones de acceso, pero no “el
lugar habilitado”. Luego se eliminaron puertos tradicionales de
entrada. Los embarques se comenzaron a detener, inclusive para
ventas de carne que no estaban en cuota.

Este tipo de problemas plantea otros concernientes a la
informacién. La parte mexicana sostiene que no tiene por qué
notificar a los paises centroamericanos acerca de medidas de
caracter general, que son notificadas a la OMC. Al mismo tiempo,
el Ministerio de Fomento, Industria y Comercio de Nicaragua no
tiene a nadie que esté revisando las 24 horas del dia las notificaciones
de la OMC.

Algunas preguntas posibles son: a) ¢por qué las exportaciones
de ganado en pié no generan este tipo de problemas? Una posible
respuesta es que México no “protege” este sector, que resulta
bastante importante en las exportaciones nicaragiuenses hacia ese
palis; b) (por qué estas medidas para la carne en canal han sido tan
restrictivas que los productores nicaragiienses no lograron llenarlas?

Probablemente debamos decir que cuando México tiene una
medida proteccionista en general y efectia pequefias concesiones
a paises centroamericanos, no hace grandes esfuerzos para apoyar

su efectividad préactica.

(traducidos en una sobretasa del 35 por ciento que el
segundo imponeal primero), restriccionesalacaptacion
decarga, aplicacion depreciosdereferenciaaproductos
gue se encuentran en libre comercio, hasta demoras
“por Ordenes superiores”’, etc. Considerando que
Centroaméricaes “terreno conocido” resulta absurda
y dispendiosa esta dedicacién de tiempo para quienes
deberian estar buscando nuevos mercados, mas que
pelearse por |os existentes.

En relacion ala existencia de planes integrales
para beneficiar al sector privado de las posibilidades
gue ofrecen los TLCs, se destaca la apertura de una
oficina de PROCOMER (Costa Rica) en el Distrito
Federal, que sin dudatendrauninteresante desarrollo.
Es tiempo también de recuperar la idea de oficinas
comerciales conjuntas en el exterior una vez que se

desenvuelva la marafia de tratados pendientes y
eventualmente se pase a formar parte de ALCA.

5.6 INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS EN LA REGION

Es posible distinguir dos momentos en laatraccién de
flujos de inversion extranjera directa de | os paises de
AméricaCentral enladécadadelos 90. El primero de
ellos, desdeinicios hasta pasadalamitad delamisma,
es un periodo en el que lainversion extranjera que se
asienta estd determinada en su mayoria por las
caracteristicas estructurales de cada economia de la
region. La inversion no esta mayormente explicada
por fenémenos coyunturalesy, como es de esperar, se
localiza en aquellos paises con mejores condiciones
para el desempefio de las empresas. Esta situacion
ocasiona grandes asimetrias en los flujos de |IED que
reciben los paises.

El segundo momento, nace afinalesdeladécada
de los 90, y se caracteriza por un mayor equilibrio
entre los flujos de inversidn que reciben los paises
(con ciertas excepciones). También destaca en este
periodo un fendmeno coyuntural: la fuerte afluencia
de inversionistas motivados por los procesos de
privatizacién de empresas publicas, tanto en paises
con democraciasjévenes como en los que éste sistema
es mas antiguo. Desde este punto de vista, es
comprensible que los paises con mayor éxito en la
atraccion de |ED en el primer momento, fueran Costa
Ricay Panamacon un promedio deinversién anual de
$252 y $217 millones, respectivamente, entre 1991 y
1995. Por su parte, paisescomo El Salvador y Nicaragua
que recién comenzaban en la década de los 90 su
transicion hacia procesos de paz y gobiernos demo-
créticos, enfrentaron mayoresdificultadesenlaatraccion
deinversion.

A partir de finales de la década de los 90 el
panorama cambia bastante. A pesar de que los dos
lideres en la captura de |ED siguen siendo Panamay
Costa Rica (ahora con diferente orden), la diferencia
entre éstosy los demas paises centroamericanostiende
areducirse. Ademas, todos| os paises|ogran aumentar
considerablemente el promedio deinversion recibida.
Entre 1996 y el 2000, Panamaregistro una entrada de
|ED de $780 millones como promedio anual, mientras
que su seguidor mas préximo, CostaRica, alcanzé los
$492. Por su lado El Salvador, quien a inicios de la
década fue el menos exitoso en la capturade |IED, en
lasegundamitad apareceentercer lugar con un promedio
anual de $386 millones, seguido por Guatemal a ($247
mill.), Nicaragua ($218 mill.) y Honduras ($143 mill.).
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Cuadro 13
CENTROAMERICA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1991-2000.
(MILLONES DE DOLARES)

Pais 1991 1992 | 1993 | 1994 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 | 2000 | 1991- | 1996-
1995 | 2000
Costa Rica 173 222 243 292 331 421 400 604 615 420 252 492
El Salvador? 25 15 16 38 873 214 70 19 386
sin privatizaciones?® 25.0 15.0 16.0 0.0 38.0 0.0 0.0 80.0 106.3a/| n.d.
Guatemala* 91 94 143 65 75 77 85 673 155 245 94 247
Sin privatizaciones 91.0 94.0 138.0 65.0 75.0 77.0 71.0 89.0 n.d. n.d.
Honduras® 52 48 52 42 69 90 128 99 230 170 53 143
sin privatizaciones 20
Nicaragua® 42 42 40 40 75 97 173 184 300 885 48 218
sin privatizaciones 141.1 n.d. n.d. n.d.
Panama’ 109 145 170 393 267 410 1256 1218 617 400 217 780
sin privatizaciones n.d n.d n.d n.d n.d n.d 604.0 976.0 n.d n.d

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de CEPAL, Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, CEPAL, Santiago,
2000; p. 99

1 Cifras preliminares

2 En el Salvador se privatizaron las empresas de distribucién de energia eléctrica por $477 millones; la compafiia de generacién Acajutla por
$125 millones; y la adjudicacion de la telefénica celular en $41 millones a Telefénica de Espafia y a France Telecom se le adjudicé el 51%
de la administracion Nacional de Telecomunicaciones (Antel), de telefénica basica por $275 millones.

3 Los paises que han registrado provatizaciones en los Gltimos afios de la década del 90 ha sido en El Salvador, Guatemala, Nicaragua y
Panama. En los casos en que la informacion lo permite, se especifica el monto de IED por concepto de privatizaciones.

4 Las privatizaciones de 1998 fueron por la venta de la empresa Eléctrica EEGSA en $512 millones, y el pago parcial de TELGUA de $72.2
millones.

5 Honduras le vendié a la Compafiia Suez Lyonnaise des Eaux en el 2000 concesiones sanitarias por 30 afios por un monto de $150 millones.
También privatiz6 parte de la infraestructura en telecomunicaciones por un monto que no fue posible determinar.

6 En el 2000, Nicaragua vendio las dos empresas distribuidoras de la compafia de electricidad ENEL, sin embargo no fue posible determinar
el monto de las transacciones.

7 Las privatizaciones en Panama corresponden a: Licencias para la operacion de telefénica inaldmbrica a BellSouth y Cable & Wireless, cada
una en $73 millones. En 1997 C&W ya habia comprado un 49% de las acciones de la empresa nacional de telefonia basica por $652 millones.
En 1998 se dio la venta del 49% de las acciones de las dos empresas estatales de generacion de electricidad (Chiriqui y Bayano) a AES
Corporation en $92 millones. En total, se estima que entre 1996 y 1998 el monto por privatizaciones fue de 1300 millones de délares, aunque
no esta clara la relacién con la IED, ni en que afio se dié exactamente.

Sinembargo, en el caso panamefio, el vertiginoso ~ Panamé, le encargaron al sector privado la operacién
aumento se explica por los procesos de privatizacion ~ deempresas publicasde serviciosdel sector energético
de empresas publicasde servicios (ver cuadro13) yla y de telecomunicaciones.
creacion de administradoras de fondos de pensiones Finalmente, Nicaraguay Honduras, no tuvieron
desde 1997.46 CostaRica, alin sin contar conunproceso  tanto éxito en la atraccion de | ED pues sus planes de
de privatizaciones, logré6 que grandes empresas privatizacion se vieron interrumpidos por diferentes
extranjerasseinstalaranensuterritorio (INTEL, Procter  circunstancias. A finalesdeladécadael sector publico
& Gamble, Abbott, etc.). El éxito observado en El de ambos paises logro vender parte de los servicios
Salvador y Guatemala, tiene su origen en extensos  que administra (Dissur y Disnor empresas de energia
programas de privatizaciones que al igual que en  en Nicaragua; parte del sector de telecomunicaciones
y concesiones sanitarias en Honduras) lo cual les

46 CEPAL (2000), Lainversion Extranjeraen AméricaLatina ~ SIgNIfico un repunte en el nivel de IED recibida.
y el Caribe, Santiago de Chile, 2000, p. 62. Honduras se mantuvo a la zaga en los registros de
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Cuadro 14
PRINCIPALES EMPRESAS MEXICANAS CON
INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS EN CENTROAMERICA

Empresa Sector Costa Guatemala | El Sal- Honduras | Nicaragua | Panama Belice Total

de Actividad Rica vador
Carso. Carso Global Comunicaciones v 1
Vitrom Vidrio, Cristal,

Envases v v 2
Grupo IMSA* Acero, aluminio,

Autopartes v 1
Bimbo Panaderia v v v v v 5
Cemex* Cemento v v 2
Gruma* Productos de

Maiz 4 v 4 v v 5
Grupo Posadas* Hoteleria v 1
Grupo Condumex v v v 3
Sigma Alimentos v 1
Grupo Quan v v v 3
PYCSA v 1
Bancrecer v 1
CINSA v 1
Grupo del Monte v 1
Electra Electrodomésticos v v 2
TV Azteca Comunicaciones v 1
Biper comunicaciones v v 2
Sabritas v 1
TOTAL 9 10 7 3 2 2 1 34

*Se encuentran dentro de las principales 50 empresas mexicanas con mayores ventas en el exterior como proporcién de las ventas totales

(Latin Trade, 20001)

Fuente: Eduardo Gitli y Celso Garrido (2000), Inversién Mexicana y Desarrollo Econémico en Centroamérica, Secretaria de Hacienday Crédito

Plblico de México e informacién personal.

inversion, situacion que se vio agravada en 1998 tras
los efectos devastadores del Huracén Mitch. Es claro
que CostaRicaesel pais que hatenido lamayor dosis
de inversiones extranjeras directas (IED) desde el
punto de vista histérico.*” Conviene aclarar que la
| ED que se persigue no es solamente lamexicana, sino
que se esperaque TLCs como el suscrito con México,
atraigan 1ED de otros paises, que han recibido el
“mensaje”’ dequesetratadebuenoslugaresdeinversion.

47 Debe tenerse en cuenta que no ha habido privatizaciones
que inflen las cifras.

En los demas paises de la region, la informacion es
erratica. No existeen ninglnlugar unregistro sistematico
de tales transacciones. En el caso de El Salvador hay
anos en que ni siquiera se reporta.

En el cuadro 14, hecho de manera un tanto
“artesanal” debido alacarenciaderegistrosoficiales,
se detectaron 17 empresas mexicanas con inversiones
en Centroamérica. Esta lista es bastante incompleta.
Por ejemplo en Belice existe una buena cantidad de
inversionesenlazonafranca, que comercia, fundamen-
talmente con México. También existen muchas otras
empresas e i nversionistas medianos con participacion
en toda Centroamérica.
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No toda esta inversion corres-
ponde al concepto tradicional de
inversion extranjera directa. Hay
inversiones en capacidad financiera
y otrasen presenciaen | osmecanismos
dedistribucién comercial (por ejem-
plo Electra). Sin embargo, pensamos
gue es una vision actualizada de la
realidad. La presencia mexicana no
parece tan importante, dado que se
concentra en un pequefio nimero de
empresas. Se destacan Bimbo y el
Grupo Masecacon presencia, practi-
camente en toda laregion, asi como
unaintensacompetenciaentre ambas,
gue acaba de culminar con la adqui-
sicion del sector de panaderiadetrigo
de Maseca por Bimbo.*® Costa Rica,
Guatemala y El Salvador destacan
por ser los principal es recipientes.

Vale la pena destacar que la confeccién del
cuadro comenzd por el andlisis de las 50 empresas
mexicanas con mayor exposicion externa. Resulta
entonces curioso, que encontramos solamente 5 de
estas compafiias en Centroamérica. Esto indica que
ain hay suficiente espacio paralapresenciadelal ED
enlaregion. En el caso de Costa Rica, México paso a
ser durantelasegundamitad delosnoventasel segundo
inversionista extranjero, lo que es bastante signifi-
cativo.*® Si bien el impulsoinicial parece de momento
haberse agotado. L a pregunta seria hasta donde tuvo
algo quever el TLC con estaafluenciadeinversiones.

Ninguna de las empresas mexicanas instaladas
se beneficié especialmente de la apertura comercial
generada en el marco del acuerdo. La mayor parte de
ellas produce parael mercado internoy en otros casos
se trata de presencia comercial. Tampoco creemos
que el capitulo de inversiones en el TLC haya tenido
una importancia destacada por si mismo. Los paises
centroamericanos siempre han estado abiertos a las
IED (con excepcion del interregno sandinista en
Nicaragua). Esmas, en el caso de CostaRicano existe

48 Véase el caso de la competencia entre ambas empresas en
Eduardo Gitli (2000), La inversion directa mexicana en
Centroamérica. Eslabonamientos productivosy transferencia
de tecnologia, UAM-CINPE, San José, Noviembre.

49 CEPAL hace hincapié en que porcentualmente la IED
mexicanaen Costa Ricaen realidad descendi6 de 1995 a 1999.
Empero, las cifras se ven distorsionadas por el efecto de las
grandesinversiones de Intel en 1998 y 1999. El mismo estudio
reconoce que de 1995 a 1999 la IED mexicana en Costa Rica
creci6 de 80 a 96 millones de dolares (CEPAL Op. Cit, p.25)
, 1o que para un pais de cuatro millones de habitantes es una
suma considerable, proviniendo de un pais en desarrollo.

COSTA RICA:

DISTRIBUCION DE LA INVERSION EXTRANJERA

DIRECTA POR ORIGEN
1995-2000

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
DE ORIGEN MEXICANO EN COSTA RICA
(EN MILLONES DE U$S)

1995-2000
1995 1996 1997 1998 1999 2000
80.4 29.9 32.7 35.3 92.5 20.0

Fuente: Comex: El Comercio y la inversién entre Costa Rica y
México bajo el TLC en el 2000, junio 2001.

ni siquieralegislaciondiscriminatoriaentreel nacional
y el extranjero para efectos de inversion. El Grupo
M aseca esta radicado en Costa Rica desde principios
delos afios setentay es un inversionista activo que ha
buscado, incluso, la diversificacion.

Probablemente el elemento que incidio en
promover lasinversiones mexicanasen CostaRicafue
el auge del movimiento “ politico”: losviajes presiden-
ciales, lasmisionescomerciales, |os*" cuartos adjuntos’
durante las negociaciones y, finalmente, el propio
impulso expansionista de |las empresas mexicanas en
tiemposdereinsercion en el proceso de globalizacion.

5.7 RESULTADOS COMERCIALES
DE COSTA RICA Y NICARAGUA
CON MEXICO

Dada la anticipacion con que fue generado el tratado
correspondiente, el andlisis de las relaciones entre
CostaRicay México puede arrojar bastantes luces en
materia de qué se puede realmente lograr en este
sentido (desde el 1 de enero de 1995). También el de
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COSTA RICA: INTERCAMBIO COMERCIAL CON MEXICO
1990-2000
MILLONES DE DOLARES

NICARAGUA: INTERCAMBIO COMERCIAL CON MEXICO
1995-2000
MILLONES DE DOLARES

Nicaraguatieneinterés, aunquereciénseinicio el 1de
enero de 1998.

Hay una aclaracion que desde nuestro punto de
vista resulta inevitable. En un ensayo publicado
recientementeenlarevistamexicanaComercio Exterior
planteamos como hipotesis de trabajo, que de ahi en
adelante, los andlisis de flujo de comercio, donde
participaban paises en desarrollo, debian tomarse con
sumo cuidado en la medida en que la sumatoria del
valor en dolares de las exportaciones no explicaba
adecuadamente su contribucion al ingreso nacional.

Un ddlar de determinados productos de maquila
(o sistema de elaboracién similar con escaso valor
agregado) podria contener entre 10 y 20 centavos de
ingreso nacional, en tanto que un délar de carne
podria llegar entre 80 y 90 centavos.®° Hay todo un
problema asociado a la eficiencia de |os objetivos de

50 Un intento de medicion se encuentra en Eduardo Gitli y
Randall Arce (2001), “La importancia de los tipos de
exportaciones de Centroamérica’, Comercio Exterior, Vol.
15, No. 6, junio.
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lapoliticacomercial dificil de medir.5! Dejamos nota
de esta dificultad, en la medida en que puede sesgar
nuestras conclusiones. Como se desprende del gréafico,
el intercambio comercial entre Costa Ricay México
viene siendo, desde 1990, sistematicamente negativo
para el primero.5?

Laevaluacion oficial costarricense hace énfasis
en que entre 1995 y el aflo 2000 la tasa media de
crecimiento delas exportaciones de ese paisaMéxico
fue de 42 por ciento, frente a unatasa de crecimiento
de susimportaciones desde M éxico de 17 por ciento.53
Se podria objetar que el punto de partida deberia ser
el afio 1994 (el TLC comenzo el 1 de enero de 1995).
En este caso, las tasas medias equivalentes serian de
24 y 19 por ciento. El punto de partida marca una
diferencia grande en la evaluacion del resultado
comercial, sobre todo tomando en cuenta el escaso
nivel inicial de las exportaciones costarricenses.

No parece correcto, sin embargo, restarle
importancia al hecho de que las exportaciones
costarricenses pasaron de $ 26 millones en 1994 a $
144 millones en 1999 y $ 98 millones en el afio 2000.
Esto es, el tratado sirvio de alguna forma para
“arrancar” la maquinaria del pais pequefio hacia el
mas grande. Empero, cuando observamos el cambio
en montos absol utos, apreciamos quelasimportaciones
desde M éxico subieron, desde 1994, en méas de $ 200
millones, en tanto que las exportaciones adicionales
fueron de 80 millones de ddlares hasta el afio 2000.

Aqui estamosanteun punto denotoriaimportancia.
El pais mas pequefio, Costa Rica, reproduce el patrén
TLCAN para México.>* Esto es, concentra sus
exportaciones en pocos productos, de manera que la
variabilidad delasituacion en el mercado asociado es
vital. En el afio 2000 las exportaciones costarricenses
cayeron de $ 144 a'$ 98 millones. El peso de la caida
estuvo en dos productos solamente: el aceite de palma
enbrutoy laspartesy accesoriosde computadoras. En
realidad, el resto de los productos crecié un 28 por
ciento.

51 Paralos gobiernosde algunos paises un délar exportado que
contenga un salario de una persona por 20 centavos, podria
valer mas que un doélar exportado con tres salarios de 10
centavos cada uno. Lateoria del comercio internacional no se
ha ocupado de estos temas.

52 Histéricamente siempre ha sido negativo.

53 Véase COMEX (2001), El comercio y la inversion entre
Costa Rica y México bajo el TLC en el 2000, Ministerio de
Comercio Exterior, San José, junio, p. 11. En este documento
hay una errata en el calculo de la tasa media de crecimiento
anual.

54V éase CEPAL (2001), LibreMercadoy Agricultura. Efectos
de la Ronda Uruguay y el TLC en Costa Rica y México. LC/
MEX/R.180, 30 de agosto.

En 1999 el 68 por ciento de las exportaciones
costarricenses a México estuvo concentrado en dos
productos —aceite de palma en bruto y los accesorios
para computadoras de Intel. En el 2000, estos dos
productos representaron el 40 por ciento solamente,
pero a costa de la pérdida de $ 46 millones (los cinco
primeros productos representaron el 55 por ciento de
las exportaciones, véase el cuadro 14). Esto es,
necesariamente la variabilidad de las exportaciones
del pais mas pequefio debe ser superior ala del pais
grande. De hecho, durante el 2000 las importaciones
desde México crecieron a un ritmo estable, parecido
al promedio delos afios anteriores. También conviene
acotar que alrededor del 90 por ciento del aceite de
palmacostarricense sedirige haciaM éxico. Demanera
que estamos frente a una doble concentracion: a) en
exportaciones centradas en pocos productos y b) en
exportaciones que son dependientes del mercado
mexicano. Debemos sin embargo aclarar que en el
caso de las exportaciones de microprocesadores, que
constituyen el otro gran producto de exportacion hacia
México, el total representaentreel 1y el 2 por ciento
de las exportaciones totales costarricenses de esos
productos.

Conrespecto aNicaragua, lasituacién no es muy
diferente. Por unlado, el primer cambio importante se
produce recién en el 2000 cuando las exportaciones
nicaraglienses se multiplicaron por 3.7, también
comenzando desde una base sumamente baja. Las
importaciones desde M éxico crecieron en menor medida
y lo que es méas importante: en este caso el monto
absoluto del déficit se esta reduciendo de manera
sistemética (de $ 58 a$ 40 millones). Empero al igual
gue en Costa Rica, las exportaciones nicaragliienses
estan concentradas en dos productos —cacahuates y
animales vivos- mientras que las exportaciones
mexicanas estan mas diversificadas. De hecho, en el
2000, cinco productos representaron casi el 94 por
ciento delas exportaciones. El mercado mexicano fue
vital para los cacahuates, representando mas de la
mitad de las exportaciones de este producto hacia
todo el mundo. También en el caso del ronrepresentaron
mas de un tercio (cuadro 15)

Estasituacion tiene su analisis complementario.
Siempre se ha hablado de introducir a la pequefia y
mediana empresa en el modelo exportador. Para los
paises centroamericanos esto se aproxima a un
imposible. Las causas pueden ser distintas y podria
ser demasiado osado avanzar una hipoétesis con
pretensiones de seguridad. En nuestro caso, a
continuaci 6n exponemos unaposiblelineaexplicativa.

El gobierno mexicano negoci6 de buena fe los
tratadosdelibre comercio con lasnaciones centroame-
ricanas. Pero a la hora de su aplicacion, los montos
implicadosenimportacionesson reducidosy eventual-
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Cuadro 15
IMPORTANCIA RELATIVA DEL MERCADO MEXICANO
COMO DESTINO DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS
EXPORTADOS DE COSTA RICA Y NICARAGUA

2000
Costa Rica Participacion | Nicaragua Participacion
Aceite en bruto 87.8 Otros cacahuates 53.7
Partes para procesamientos de datos 0.8 Los demas animales vivos 21.9
Hojas y tiras delgadas de aluminio 31.0 Ron 35.7
Anuncios, carteles y placas indicadoras luminosos 66.1 Semilla de ajonjoli 17.1
Pilas cilindricas secas de 1.5 V 42.3 Carne bovina deshuesada 1.8
Memorando
Importancia de los 5 productos en la Importancia de los 5 productos
exportaciones totales de Costa Rica a en las exportaciones totales de
ese Mercado 55.0 Nicaragua a ese mercado 93.6

Fuente: Elaboracion propia con datos de Procomer y el MIFIC.

mente representan mas que nada un dolor de cabeza
para las autoridades de ese pais, ya sea la Secretaria
de Economia, la Direccion de Aduanas, la Secretaria
deAgricultura, de Salud, etc. Hay decenas de pequefios
pasos para dar cuando se trata de aplicar el tratado.
Lasoficinascentroamericanasde aplicacion deacuerdos
son demasiado pequefias alin y sin experienciaen este
tipo de problemas.5® Pero ademas, es practicamente
imposible prever las dificultades que encontraran los
exportadores en las fronteras mexicanas. Para un
pequefio exportador se puede tratar de un calvario que
lo desaliente rapidamente, dado que sus costos de
transaccién son demasiado elevados.>®

5.8 NATURALEZA DEL INTERCAMBIO

Lasiguiente preguntaserefierealaconsistenciadela
dicotomiaagricola-industrial enlosflujosde comercio.
En el cuadro 16 vemos que el patrén exportador de
México hacial os paises centroamericanos es esencial -
mente industrial, tanto en 1995 como en 1999, con

55 Un experimentado negociador se sorprende de lainfinidad
de temas que él/ellanegociaron de buena fe en grandes | ineas,
pero cuya aplicacion depende de pequefios detalles que un
administrador de aduanas o de medidas sanitarias debe poner
en marcha, a veces con costo econémico. De esta manera,
algunos problemas solamente se pueden entender después que
medi6é un obstaculo a una exportacion especifica. En otros
casos, se trata de falta de prevision por parte de la oficina de
aplicacion de acuerdos. Por ultimo, hay casos en que
sencillamente se trata de falta de preparacion de la propia
empresa.

escasas variaciones (ver las dos columnas del lado
izquierdo del cuadro). En cambio el patron de sus
importaciones desde laregién es mucho masvariable.
Aqui es necesario tener en cuentala escasa represen-
tatividad de los datos de importaciones de México
desde laregion dado que se trata de un comercio poco
desarrollado. Por ejemplo, la casi totalidad de las
importaciones provenientesde Nicaraguason agricolas
en tanto que las provenientes de Honduras, Costa
Rica, El Salvador y hasta Guatemala son mas bien
industriales. Lapersistenciade este patrén es un tema
deinterésparaprofundizar durantelos préximos afnos.

En las importaciones mexicanas desde Costa
Ricase percibeel fuerte cambio entre 1995y 1999 por
efectos de las exportaciones de Intel. Recordamos
entonces |la observacién que hicimos en el numeral
anterior sobre los problemas de medicién del valor
nacional contenido en las exportaciones.

En lo que respecta a las importaciones de Costa
Rica desde M éxico de | os principal es productos, casi
lamitad no son beneficiarios del acuerdo, dado queya
estan en cero. Con las exportaciones desde CostaRica
ocurre todo lo contrario, casi la totalidad de las
exportaciones se benefician del libre acceso o un

56 Un pequefio exportador exitoso de cajas fuertes de Costa
Rica -asentado y con tecnologia de avanzada que vende sus
productos en nichos de alto valor agregado en Estados Unidos
y paises europeos- nos conté que luego de algunas experiencias
fallidas en las aduanas mexicanas, decidi6 suspender estas
operaciones. Sus productos se exportan en pequefias cantidades
y no pueden resistir los procedimientos aduaneros mexicanos
de manejo de contenedores consolidados.
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arancel sustancu_almente,mas_ bajo. Por tanto, Cuadro 16

podemos concluir que si existe un elemento COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES
promocional percibido en la préactica. Esta E IMPORTACIONES DE MEXICO
conclusion es preliminar en la medida en que DESDE LOS PAISES CENTROAMERICANOS
a la fecha solamente contdbamos con los

arancel es mexicanos que figuraban como base 1995

en el tratado.

Del otrolado, también sepuedeargumen- | pais Importaciones de México | Exportaciones de México
tar quecasi el 60 por ciento delasexportaciones ] ] ] ]
costarricenses son consideradas “estrellas Agricolas Industriales Agricolas Industriales
nacientes”’. Esto es, productosdeimportacion | costa Rica 8.0% 92 1% 45.8% 54 1%
dinamica en el mercado mexicano en los que

. . El Salvador 9.4% 90.4% 16.0% 84.0%
Costa Rica esta ganando mercado.

El caso de N|Caragua tamblén presenta Guatemala 12.6% 87.4% 34.0% 65.9%
interés: el 80 por ciento de sus exportaciones | ponduras 14.3% 85.7% 26.2% 73.7%
estaban clasificados como “oportunidades _

. ” . . .. Nicaragua 22.9% 77.1% 96.3% 3.7%
perdidas’, es decir, productos de importacién
dinamicos en el mercado mexicano, donde |Panama S 65500 GE800 A
Nicaraguano alcanzaa capturar un porcentaje
creciente. Estoindicaque Nicaraguaestabien 1999
posicionado, pero no ha adquirido compe-
titividad. Pais Exportaciones Importaciones

Lasituacion de El Salvador seacercaala

X i Agricolas Industriales Agricolas Industriales
de Nicaragua, en tanto que Guatemala tiene

susproductos concentradosen estrellasnacien- | Costa Rica 10.0% 90.0% 24.1% 75.9%
tes y menguantes, lo que indica que es |g savador 20.2% 79.8% 5.0% 95.0%
probablemente el paisque mas puedaaprovechar
- Guatemala 11.6% 88.4% 36.7% 63.2%
los beneficios del tratado.
Honduras 15.8% 84.2% 34.0% 65.7%
Nicaragua 21.4% 78.5% 87.7% 12.3%
Panama 8.4% 92.1% 9.3% 90.7%

Fuente: Elaboracion propia con datos del MAGIC.

57 Las estrellas nacientes son productos dinamicos en el pais
de destino (su contribucién a las importaciones totales del
mercado meta crecen) en tanto que ademas el pais exportador
gana participacion en el mercado meta en el producto
especificado.
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6.

BREVES NOTAS SOBRE LOS TLCS
~ FIRMADOS POR CENTROAMERICA CON
REPUBLICA DOMINICANA, CHILE Y PANAMA

6.1 EL TLC ENTRE CENTROAMERICA
Y REPUBLICA DOMINICANA

El 5denoviembrede 1998 cul minaron las negociaciones
entre Republica Dominicanay los paises de Centro-
américaparaal canzar un tratado delibre comercio. El
resultado Ilend de optimismo atodos|os participantes,
al caribefio pais se le abriala posibilidad de entrar en
un mercado de més de 30 millones de consumidores
con preferenciasarancelariasen o que seriasu primer
tratado comercial. Por su parte, para Centroamérica
significabael primer paso paraingresar en el mercado
del caribe compuesto por un gran nimero deislas, de
las que Republica Dominicana es una de las mas
populosasy laprimeravez que | os paises Centroame-
ricanos negociaban en forma conjunta.>® Ademas, el
hecho de que Republica Dominicana sea un pais de
hablahispanatambién facilito el proceso de negociacion
y de acercamiento entre ambas partes.

El Tratado establece condiciones de acceso para
cuatro grupos de productos de la siguiente manera: a)
Un conjunto de productos paralos cual es se eliminan
totalmente los aranceles a partir de la entrada en
vigenciadel acuerdo. Estos productos representan un
83.2 por ciento del total exportado por Costa Rica a
Republica Dominicana. b) Otro grupo de productos
guedasujeto aun programade desgravaci 6n arancel aria
quefinalizaraen el afio 2004 y corresponden aun 15.6
por ciento del potencial exportador costarricense.
Destacan la carne bovinay porcina, los camarones, la
leche y nata, el tomate, las salsas de tomate, el papel
y los deméas medicamentos. c) Otros productos son
totalmente excluidos del Acuerdo, representan un 1.2
por ciento, aqui estan el azlicar de cafia, |os aceites de

58 Si bien es cierto la negociacion de la parte normativa se
desarrollé en forma conjunta, las condiciones de acceso a
mercado se negociaron bilateralmente. El analisis que sigue
corresponde a las condiciones del tratado vigente entre Costa
Ricay Republica Dominicana.

petroleo, el café, la harina de trigo, el arroz, los
frijoles, las cebollas, productos avicolas y algunos
productostextiles; y d) Parados productosen particular,
Republica Dominicana otorgo cuotas especiales para
el acceso de los bienes costarricenses (pollo y leche
en polvo).

En principio, las negociaciones se tornaron un
poco dificiles, a pesar de que fueron llevadas a cabo
bajo un ambiente cordial y con buena voluntad,
Republica Dominicana presenté una lista de 26
productos sensibles que queria dejar excluidos del
tratado, mientras que los paises de Centroamérica
presentaron unlistadodetansélo 7. Al final, Republica
Dominicana acept6 reducir su lista a 16 productos 'y
establecer una serie de compensaciones como cuotas
para la entrada de leche, carne y frijoles importados
desde CostaRicay Nicaragua.®® Lo que nadie esperaba,
es que tales compensacionesiban a ser lapiedraen el
zapato queimpidieran queel Tratado entraraenvigencia
hasta marzo de 2002 (41 meses después de haberse
firmado).

El conflicto delascuotasseinici6 en el Congreso
dominicano ainicios del 2001 cuando luego de que el
Ejecutivofirmaralaparte normativadel tratado (abril
de 1998) y los protocol os (noviembre de 1998), aquel
organo debia darle el visto bueno. Uno de los puntos
centrales del debate fue la sensacion de que el tratado
habia sido mal negociado y que favorecia a Centro-
américa.%° Por esta razon, el Senado y el Congreso

59 Valenzuela, Mario y Pérez , ldoneria (2001) “Bonetti
defiende negociacion TLC con Centroamérica” En El Siglo,
Republica Dominicana, febrero.

60 Reyes, Leo y Cadet, Marcos, (2001) “Canciller afirma
TLC con CA no estaatado aprotocolos.” En El Siglo, Republica
Dominicana, marzo. Delgado, Esteban (2001) “La RD otorgd
cuota de leche a Costa Rica con arancel de 10 por ciento.” En
El Siglo, Republica Dominicana, febrero. Y Bautista, Victor
(2001) “Errores en rondas de negociaciones causan rezagos en
tratado con Centroamérica’. En El Siglo, RepublicaDominicana,
febrero.
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dominicanos aprobaron el tratado hasta marzo del
2001 con el objeto de que los protocol os firmados con
Costa Rica y Nicaragua fueran negociados nueva-
mente.5?

L anegativa de Republica Dominicana se basaba
en dos puntos fundamentales, el primero y mas
importante, las cuotas otorgadas a Costa Rica parala
lecheen polvoy lacarnede pollo que son consideradas
incorrectas y perjudiciales, y en segundo lugar, las
cuotas de carne otorgadas a Honduras y Nicaragua
que también irian en detrimento de los productores
nacionales del islefio pais.

En cuanto alacuotade leche en polvo que Costa
Rica negoci6, el acuerdo consiste en que desde el
inicio del tratado RepublicaDominicanale permitael
acceso a 2200 Tm con un arancel preferencial del
10%. El Ministerio de Comercio Exterior de Costa
Rica ha valorado esta cuota en $6 millones.®? La
Asociacién Dominicanade Hacendadosy Agricultores
(ADHA) asi comolaJuntaAgroempresarial Dominicana
(JAD) se han opuesto a tal cuota aduciendo que tal
disposicion contraviene la rectificacion técnica que
hizo RepublicaDominicanaenlaOMCy podriagenerar
problemas con otros socios comerciales.®® Cuando el
paisingresd ala OMC, logré que en la rectificacion
técnica se protegieran ocho productos considerados
sensibles: azlcar, leche, maiz, arroz, habichuela, carne
de pollo, ajo y cebolla. Tales bienes tienen una cuota
especifica de importacion que se determina cada afio
con un arancel del 20%, importaciones por encimade
la cuota deben pagar aranceles del 80% o mas.

El supuesto problemasurge cuando enladefinicion
de los abastecedores principal es que cuentan con una
cuota de 32 mil toneladas de tal producto distribuida
en un 70% para la Unién Europea, 15% para Nueva
Zelanda, y 15% a los demas paises considerados
abastecedores principal es, seincluyeaEstadosUnidos,
Canaday Costa Rica debido a una objecion que este
ultimo presentd. L os productores dominicanos aducen
gue antes de otorgar la cuota a Costa Rica dentro del
TL C sedebi6 haber consultado al osotros abastecedores
principales, y que el arancel negociado es incorrecto
pues es menor al de la cuota pactada en el seno de la
OMC.

61 Azcona, Manuel (2001) “Diputados ratificarian antes del
30 el Tratado de Libre Comercio” En La Republica, Santo
Domingo, Republica Dominicana, marzo.

62 Ministerio de Comercio Exterior (1998), Exito en
negociaciones con Republica Dominicana, Comunicado de
Prensa 011, San José, Costa Rica, noviembre.

63 Pérez, Idonelia, Garcia, Daniel y Montero, Abraham (2001)
“ADHA piderenegociar varios productosen TLC” En El Siglo,
Republica Dominicana, febrero.

Un problemaadicional que RepublicaDominicana
veen esto, esque si leotorgalacuotaaCostaRica, se
vera obligada a reducir el arancel de 20 a 10% alos
demas paises que participan en lamisma, yaquetodos
reclamarian el trato de nacién masfavorecida. En este
caso, los productores dominicanostemen ser af ectados
y perder cuota de mercado debido a la baja en el
precio de laleche en polvo producto de una caida en
el arancel de importacion cercana al 50%.

Ante estos argumentos el gobierno de Costa
Rica ha manifestado que en consultas hechas por su
MisiénenlaOMC, no se han encontrado contradicciones
0 problemas con la cuota y que los otros socios
considerados abastecedores principal escomo Estados
Unidos no se oponen a la cuota negociada en el
TLC.%% Pero ademas, y aqui es donde esta el meollo
del asunto, han indicado que no existe razén por la
cual se deban mezclar los dos acuerdos que Republica
Dominicanahafirmado, que son dos cosas distintas y
gue ambos deben ser respetados: “es ilégico pensar
que las cuotas que negocia un pais en un acuerdo
bilateral como un TLC, se deben deducir de unacuota
negociada por ese mismo pais en el foro multilateral
de la OMC. A todas luces un pais que asume
compromisosbilateralesy multilateral esdebe cumplir
ambosy no supeditar unos alos otros. En ninguno de
los dos procesos de negociaci On se menciong, y menos
se acordd, que una cuota estuvierarelacionadacon la
otra, o seaque lacuotade 2200 TM de leche en polvo
que se otorgaron mutuamente Costa Ricay Republica
Dominicana, debiareducirse de la cuota de 4800 TM
queeste Ultimo otorgd aun grupo de paises calificados
como “Otros Abastecedores” en laOMC.” %

Al parecer, el conflicto entre estas naciones se
podria resumir en el dilema que enfrenta Republica
Dominicana al otorgarle la cuota de leche a Costa
Rica. Si selaentregadentro delacuotaasignadaalos
paises abastecedores en el seno de la OMC, lo mas
probable es que debareducirle atodosellos el arancel
de importacion a un 10% con lo que sus productores
nacional esdebian enfrentar mayor competenciaexterna
y sus consumidores previsiblemente se beneficiarian
con precios mas bajos. Si opta por cumplir el TLC
junto con los acuerdos de la OMC y le entrega una
cuota a Costa Rica de 2200 TM de leche en polvo

64 Acosta, Candida (2001) “ Costa Ricainsiste en preferencias
arancelarias” En El Listin Diario, Republica Dominicana,
marzo.

65 Ministerio de Comercio Exterior (2001), Ministerio de
Comercio Exterior de Costa Rica responde a argumentos de
autoridades de Republica Dominicana, en relacion con la no
entrada en vigor del TLC, Comunicado de Prensa 157, San
José, Costa Rica, octubre.
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ademas de las 32000 TM que acordo otorgarle a sus
abastecedoresprincipal es—queeslaopcion respaldada
por el gobierno de Costa Rica — entonces veria
aumentada en un 6.88% la cantidad de leche en polvo
con acceso preferencial en sus fronteras, monto que
algunos estiman representa un 1% del mercado® . En
este Ultimo caso |os productores dominicanos debian
enfrentar una mayor competencia externa y los
consumidores podrian verse beneficiados, sin embargo,
el efecto seriamucho menor al del anterior caso, pues
el Unico pais que gozaria de cuota con un arancel del
10% seria Costa Rica.

El final del conflicto entre ambas naciones se
produjo cuando el 7 de marzo del 2002, el gobierno
costarricense acordo dejar fuera de los protocolos la
cuota de leche y el pollo para futuras negociaciones
asignadas en el Tratado. Los empresarios acordaron
“sacrificarse” y no entrabar laentradaen vigenciadel
acuerdo, con el fin de apoyar a los otros sectores
productivos que esperaban |aculminacion del tratado.®”
La posicién oficial del gobierno dominicano habia
sidoclara, y envariasocasi ones manifesté que apoyaria
asu sector productivo por lo quenointercambiarialas
cartas con los instrumentos de ratificacion hasta que
se llegara a un acuerdo sobre el tema con Costa Rica.
Esta era la Unica forma en que el Tratado de Libre
Comercio entraria en vigor.

6.2 EL TLC ENTRE
CENTROAMERICA Y CHILE

En el marco de la reunién de presidentes de Centro-
américay Chile, celebrada en Santiago, Chile (abril
de 1998), se acordd acel erar |los procesosdeintegracion
comercial hemisférica a través de negociaciones
tendientesalaconformacion del AreadeLibrecomercio
de las Américas (ALCA). Partiendo de esta base, se
dioinicioanegociacionesdirectascon el propoésito de
[legar afirmar un tratado de libre comercio entre los
paises de la region centroamericanay Chile. El texto
del marco normativo fueconcluidoy firmado en octubre
de 1999 y se aplica bilateralmente entre cada pais
centroamericano y Chile. En el caso costarricense el
tratado entré aregir en febrero 2002.

66 Ministerio de Comercio Exterior (2001), Obstacul os persisten
para la entrada en vigencia del Tratado de Libre Comercio
entre Costa Rica y Republica Dominicana, Comunicado de
Prensa 156, San José, Costa Rica, octubre.

67 Cabe destacar que en octubre del 2001 y en enero del 2002
esteintercambio se habiapospuesto debido al conflicto existente
con la oposicién dominicana a la aplicacion de las cuotas
negociadasen el TLC.

Cabe sefialar que, aunque | os paises centroame-
ricanos actuaron conjuntamente ante Chile, las
diferencias en |l os sistemas productivos de laregiony
en las legislaciones de cada pais impidieron las
negociaciones en bloque en determinadas areas, tales
como lalistade bienesnoincluidos, los programas de
desgravacion y las normas de origen. Los aranceles
aduaneros entre Costa Ricay Chile seran eliminados
en cuatro periodos a saber, inmediatamente después
de la entrada en vigencia del tratado y dentro de
plazosdecinco, 12y 16 afios. En el caso de Nicaragua,
Chile eliminara sus aranceles en cinco periodos
principales, correspondiente a cuatro, cinco, siete y
15 afios. Nicaragua, por otro lado, eliminara sus
aranceles a los bienes chilenos inmediatamente o en
plazosdedos, cuatro, nuevey 15 afios. L adesgravacion
en el caso de El Salvador sera en plazos de cinco,
ocho, diez y 16 afos, en tanto Chile eliminara sus
aranceles inmediatamente o en plazos de tres, cinco,
ocho y 10 afios.®

El tratado no incluye capitul os sobre propiedad
intelectual o servicios financieros. Las normas sobre
inversion corresponden a los acuerdos bilaterales de
inversion firmados por cada pais centroamericano con
Chile, pero tendientes aanalizar laposibilidad dentro
de los dos afios a partir de la entrada en vigor del
tratado, desarrollar y ampliar la cobertura de estas
normas sobre inversién.5°

Costa Rica y Chile acordaron la exclusion del
pollo, loshuevos, losembutidosde pollo, los productos
lacteos y las hortalizas, aceite, frijoles, productos
forestales, harina de trigo y azlcar. Con esto la
aprobacion de este TLC, el 94.6% de |los productos
costarricenses entraran con arancel cero al mercado
chileno, mientras que un 73.4% de las exportaciones
chilenas gozaran de libre comercio en el mercado
costarricense. Mientras en el caso de Nicaraguay El
Salvador, el porcentaje es, respectivamente, del 77
por ciento y del 83 por ciento de los productos. A
febrero del 2002 las negociaciones sobre acceso al
mercado con Guatemala y Honduras ain no habian
concluido.

El tratado delibre comercio entre Centroamérica
y Chile deberiadiversificar el intercambio comercial
que esti ain muy concentrado por parte de Centro-
américa. Mas de la mitad de sus exportaciones

68 Salazar José M, y Maryse Robert (2001) Hacia el libre
comercio en las Américas. Organizacion de los Estados
Americanos (OEA), Washington.

69 Ministerio de Comercio Exterior (1999) Conclusién de la
negociacion del TLC Costa Rica —Chile. Comunicado de
Prensa 021, San José, Costa Rica, octubre.
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corresponden aazucar (50.5%) y productos farmacéu-
ticos (5%). Otros productos consideradosfuertes, como
textiles, café y banano, apenas alcanzaron participa-
ciones de 3.7% y 0.6% para estos dos ultimos
respectivamente para el 2000.

L asimportacionescentroamericanas provenientes
de Chile tienen una mayor diversificacion. En sus
compras externas (16.6 %) de las importaciones son
productos de cobre, 11.3 % hortalizas, frutas y
manufacturas de madera tienen una participacién del
10% y 8.1% respectivamente para el afio 2000.
Ciertamente podemos mencionar que Chile es un
mercado importador diversificado en cuanto a paises
proveedores, productos e importaciones (18 millones
de dolares), con un tamafio de mercado atractivo para
la oferta exportable de Centroamérica. Por lo que
existeun potencial decrecimiento delasexportaciones
de la region. Sin embargo, este a la vez es un pais
sumamente competitivo donde lamayoriade nuestros
productos tendran que competir con los de paises
suramericanos, especialmente (Ecuador y Paraguay)
gue son importantes abastecedores de productos que
ofrece laregion centroamericana.

6.3 TLC CENTROAMERICA —- PANAMA

Panamaplanted en 1996 alos paises centroamericanos
el deseo de reformular su vinculacion comercial con
cada uno de ellos, con miras a darle un giro a las
actuales relaciones comerciales. Entre |os objetivos
que Panama pretendio entonces estaba el crear un
instrumento que actualizaselosacuerdos preferenciales
bilaterales vigentes en materia de liberalizacién
comercial e incluir algunos otros como los eran el
comercio de serviciosy oportunidades deinversion.

En 1999, después de realizadas tres rondas de
negociacion, las negociaciones sufrieron un impasse
por no contar con el ambiente politico en ese momento,
no obstante estas se vuelven a retomar en marzo del
2000 en la Reunion Ministerial y Viceministerial
celebrada en Panama entre Centroaméricay Panama,
para impulsar la concertacion y firma de un Tratado
de Libre Comercio entre ambas partes.

En el tema referido a la contratacion publica,
que es un capitulo que no se incorpora en los demas
acuerdos que esta negociando laregion, se negocio la
creacion de un solo mercado de contratacion publica
en el ambito delosbienes, serviciosy construccion de
obras publicas requeridos por las entidades publicas
delaspartessignatariasde estetratado. Ental sentido,

70 Viceministerio de Comercio Exterior de Panama (2001)
Estatus de las negociaciones del TLC. Panama.

las partes se comprometen agarantizar laparticipacion
de proveedores en igualdad de condiciones en sus
compras gubernamental es bajo los principios de trato
nacional y no discriminacion, lo que permitira un
acceso efectivo de nuestros proveedores al mercado
gubernamental centroamericano. Esimportante decir
que ain no se tiene la lista de entidades que estaran
excluidas del ambito de aplicacion de este capitulo, 1o
gue implica que una vez que se finalice esta fase, el
relacionado con la Contratacion Publica entrard a
regir alos 18 meses de la entrada en vigencia de este
tratado.

Panama es un pais con niveles de desarrollo
similares al resto de la region, por lo cual las
negociaciones se dieron con un planteamiento en el
que la desgravacion sera inmediata a la fecha de
entrada en vigor del acuerdo, esto paralograr a corto
plazo lamayor introduccién de productosen los cual es
se tiene ventajas competitivas claras. El Salvador fue
el primer pais de laregién en firmar el acuerdo con
Panama con lo cual se espera que el 90% de los
productosentren sin arancel esen el mercado panamefio.
En el caso de Costa Rica, Nicaragua, Honduras y
Guatemal a apenas se han concluido las negociaciones
del texto del tratado (mayo de 2001).

Cabe sefalar, que el texto del acuerdo entre El
Salvador y Panama tiene una cobertura amplia en
materia de serviciosy en particular paralos servicios
financieros y de seguro, pero que deja muy claro un
estricto marco regulador " en ambas partes, debido a
que este sector en Panamatiene una mayor capacidad
deinversiony es un subsector muy fuerte. En el caso
de Costa Rica una preocupacion manifestada por el
sector industrial en relacion con las negociaciones
con Panamé, serelacionaprincipa mente con problemas
de triangulacion de productos de terceros paises a
través de la Zona Libre Colén.

En cuanto alas exportaciones de Centroamérica
hacia Panama es de destacar el hecho que durante los
anos 1995 y 2000 sin presencia de TLC, las exporta-
ciones centroamericanas haciaese pais hayan mostrado
unatendencia ascendente, de tal manera, que paralos
dosafios en mencion, lasventas crecieron en un 10.8%,
mientras las importaciones desde ese pais crecieron
en 13.4%. Lo anterior permitié que este pais se haya

71 Para el caso del El salvador, el comercio de seguros de
riesgo a base de primas, solo podra hacerse en El Salvador por
sociedades de seguros constituidas de acuerdo con la ley de
Seguros, por ende las empresas panamefias no podran vender
sus polizasen el mercado sal vadorefio salvo que, dichaempresa
compre o establezca una compafiia de seguros en El Salvador
que respalde esas polizas de seguros (Ministerio de Economia
del El Salvador.)
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convertido en un destino importante paralas exporta-
ciones de laregion centroamericana (ver cuadros del
3al 7).

Podriamos concluir que, la formulacién de este
acuerdo entre Centroaméricay Panama, formalizaria
vinculos existentes mas que abrir oportunidades para
nuevosintercambios comercial es, yaque ambas partes

han mantenido fuertes lazos comerciales durante los
ultimosafios. L o cual vamasallade unaprofundizacion
comercial, setrataderelanzar un proceso deintegracion
regional que ha sido de alguna manera debilitado por
circunstancias que han llevado alos paises a negociar
de manera aislada y no como un blogue econémico.
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7.
CONCLUSIONES

La politica comercial no puede estar basada en
negociaciones. Mas bien, éstas deben ser una parte de
lapoliticacomercial. A suvez, éstadebe estar encajada
en unaestrategiadedesarrollo. Por omision, se podria
suponer que la mejor estrategia es “no tener una
estrategia”’, pero hasta el Banco Mundial esta
comenzando apensar —aunque de maneramuy timida-
en lanecesidad de una politicaindustrial.”> Mientras
No se genere esaasociacion, resultamuy dificil pensar
en el éxito de los acuerdos comerciales. Esto es, hay
unalinea de beneficios en los TLCs (y en la apertura
en general) que estd demarcada por la presencia de
politicas proactivas para facilitar la transicion de la
sustitucion deimportacioneshaciael éxito exportador.

Negociar tiene un costo de oportunidad, sobre
todo cuando los negociadores llevan el peso de la
politica econdmica en si. Una estimacion gruesa que
considere los salarios de un equipo de 15 personas,
maslosviajesnecesariosarrojariaun total de $700,000
para una negociacién anual con un solo pais. Pero, €l
verdadero costo es suponer que éste es €l gje central
de las politicas publicas.

Enrealidad, el unico TLC fueradel regional, es
el firmado con México. A la hora de redactar este
ensayo (febrero del 2002) teniamos en operacion
solamente | os respectivos TL Cs con M éxico de Costa
Rica (7 afos), Nicaragua ( 3 ¥ afos), los paises del
Triangulo del Norte (menos de un afio) y el de Costa
Rica con Chile recién se estaba implementando. De
hecho, el gran salto en el comercio de Nicaragua fue
recién en el afio 2000. El acuerdo operativo entre El
Salvador y RepublicaDominicanaestambiénreciente.

72 Véase The World Bank (2001), From Natural Resourcesto
the Knowledge Economy. Tradeand Job Quality, Washington,
DC septiembre. Conviene subrayar que no existe ain en el
Banco Mundial unaideaespecificasobrelamateriade politica
industrial (y menos oficializada), aunque se esta trabajando
sobre politicas publicas de promocién del desarrollo.

73 Agradezco la idea en esta materia a Amparo Pacheco.

Por tanto, no hay paso aun analisisverdadero de
impactos de apertura. La verdadera apertura en los
paises centroamericanos hasido hastaahoraladispuesta
enlosprogramas de ajuste estructural en primer lugar,
y en un segundo, algo masdistante, lo negociado en la
Organizacion Mundial del Comercio.”

Un resultado practico de las negociaciones ya
transcurridas se relaciona con el impacto trauméatico
delasnegociaciones con México. Este Gltimo produce
y exporta préacticamente todo lo que Centroamérica
produce y/o importa. Por tanto el paso importante
hacialaaperturaen el senode ALCA yaestadado. No
es casualidad entonces que el resto de los blancos
moviles esté en paises como Trinidad y Tobago,
Republica Dominicana y Panama. ContinGa en una
incognitamayor las negociaciones con Chiley, menor
las llevadas a cabo con Canada.

El avance de las negociaciones de la OMC sera
sumamente lento. Este parece ser el mensaje de la
reunién de Qatar de noviembre del 2001.74 Aunado al
hecho de que el Congreso de Estados Unidos expreso
su sentir de que desea iniciar cuanto antes las
negociaciones con |os paisesdelaCuencadel Caribe’
y que de manera extra-oficial ya han comenzado las
reuniones de la oficina del Representante Comercial
de Estados Unidos con los paises centroamericanos, a
efectosdeir preparando las condicionestécnicas para
una futura negociacién (extra-ALCA), nos da una

74 Historicamente, el impulso al TLCAN provino del estan-
camientodelaRondaUruguay. Oficial escostarricenses sostienen
que el momentum de lanegociacion entre Costa Ricay Canada
estuvo determinado por el fracaso de lareunién delaOMC en
Seattle afinales de 1999. Las lentitudes en las negociaciones
multilateral essonlosmomentosclave paraacelerar lasrelaciones
y el acceso a mercados con paises desarrollados.

75 Eso fue en ocasién de la Ley que concede la ampliacion de
beneficios (unilaterales) alos paises de la Cuenca del Caribe
en mayo del 2000. Véase en Gitli y Arce, Op Cit 2000 (“ ¢Qué
significa...?)
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imagen de conjunto en el sentido de quelos gobiernos

centroamericanos se sienten mas cercanosaun acuerdo

con ese pais.

Existelaimpresion de que esmucho méassencillo
negociar con paisesgrandes que con | os paises pequefios.
Las negociaciones entre paises centroamericanos y
Republica Dominicanay Chile, ademas de Panama se
arrastraron por afios y culminaron en la Republica
Dominicana deseando reabrir el tratado con Costa
Rica, luego de aprobado en ambos congresos; en el
segundo caso con demorasinexplicablesen el congreso
chilenoy conrespecto a Panamaen unaindecision que
se remonta a décadas.”® No obstante, en algunos de
ellosexisten posibilidadesinteresantes paralaindustria
centroamericana, en particular en RepublicaDominica-
na, Panama y Trinidad y Tobago. En todo caso, la
amplitud de los sectores excluidos nos da una buena
idea de las dificultades de negociar estos tratados.

Seadvierteunreconocimiento de quelafirmade
un tratado no es el fin de laactividad del gobierno en
torno apromover el comercio atravésdelas aperturas
reciprocas. Dos elementos son a nuestro juicio
indispensables como complemento de los tratados si
se desea que operen en la préctica:

e Lacreacion de una oficina de administracion de
tratados que se encargue de dar seguimiento
operativo a cada uno de los problemas que se
presente con un exportador.

e Lacreaciondeunverdadero programadepromocion
de exportaciones en el mercado de destino
(participacion de misiones, en ferias, explotar los
mecanismos definanciamiento posibles, hastacrear
unaoficinaespecializadaen el pais de destino).””

Ambas constituyen exigencias, en particular la
primera, de las gremiales de exportadores centro-
americanas. Y aen estos momentos existen oficinasde
este tipo (de aplicacion de tratados) por o menos en
Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Nicaragua y
Honduras. El éxito de estos acuerdos va a estar
compuesto en buena medida por lo acertado del
funcionamiento de dichas oficinas, por o que pensamos
que deberian crecer con el tiempo y hacerse més
importantes.

76 De hecho, Panamatiene en estos momentos unaimportancia
similar alade México en el comercio exterior centroamericano,
a pesar de no existir TLC y de la diferencia de tamafios.

77 Estas oficinas no son tan caras como parece, dado que
pueden cobrar por servicios brindados a personas de negocios
en general, no solamente aexportadores (alquiler de espacio de
oficinas, serviciosvarios, ventadeinformacion). Por ejemplo,
esta es la tendencia que estan siguiendo las oficinas en el
exterior de Bancomext.

La ausencia de un protocolo que permita la
acumulacion regional para efectos de cumplir con las
normas de origen constituye una pruebade lalentitud
delosmecanismosdetrabajo paramejorar laeficiencia
delosacuerdos. Un elemento central parael crecimiento
econdmico es la articulacioén de las cadenas exporta-
doras.” Lasimilitud delaproduccion final en muchos
paises delaregion lleva a pensar en la posibilidad de
promover la produccién de bienes intermedios con
susefectospositivosen laprofundizacion delossistemas
deinnovacion nacionalesy unamejor calidady cantidad
en el empleo.

Hay unafuertetendenciaatraer aluzlosproblemas
préacticos que arroja la promocion de exportaciones
hacia paises como México. Hemos encontrado una
explicacion en el hecho de que las importaciones
desde las naciones centroamericanas son marginales
para este pais y los problemas se tratan con escasa
prioridad. No creemos en lamalavoluntad mexicana,
sino en lanecesidad deincorporar estos aspectosen la
estrategia de promocién de exportaciones hacia los
mercados meta donde existen TLCs.

Existen evidencias de que las inversiones
mexicanas en Centroamérica crecieron en la segunda
mitad delosafios noventa, pero no hay unaexplicacion
clara de cudl es larelacién con el TLC. Se trata de
empresas orientadasfundamentalmente haciael mercado
interno centroamericano, cuyas compras de insumos
desde M éxico no se han beneficiado particularmente
del tratado. El capitulo de inversiones tampoco
representa un salto dramatico, por lo que podriamos
concluir que los factores centrales que impulsaron la
entrada de lalED mexicanafueron |os acercamientos
empresariales al amparo de las negociaciones y la
propia busqueda de las empresas mexicanas de
posicionamiento fueradel pais, sobretodo en aquellos
mercadosenlosque, por lanaturalezadelos productos,
resulta dificil pensar en un comercio elevado.

SepercibeclaramenteunatendenciaenlosTLCs
con México y otros paises, hacia excluir productos y
sectores donde podrian existir avances significativos
en la competencia y que por tanto retrasan su
reconversion, no solamente en sureingenieriaproductiva
sino en laempresarial. Esto podria ser unaverdadera
oportunidad perdida de cara al ingreso al ALCA,
programado para el 2005. En todo caso, los paises
centroamericanos estan mas cercanos aunaasociacion
bilateral con EstadosUnidosqueel resto del continente.
Los sectores que aparecen reiteradamente como
excluidos son el lacteo, avicolay el azlcar.

78 O como diriaun experto del Banco Mundial en unareunion:
crear las condiciones para que esta articulacion se pueda dar
cuando sirva para mejorar la rentabilidad de las empresas.
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El enfoque de negociaciones de los paises
centroamericanos es por ahoraalgo timido. Dalaidea
de que se trata mas bien de pasos para “acumular
puntaje” antes de negociar con Estados Unidos. Los
sectores privados se han despertado mas en las
negociaciones con RepublicaDominicanay con Trinidad
Tobago (“ definitivamente” - como nosdijo ladirectora
gjecutiva de COEXPORT en El Salvador).

Finalmente, la culminacién de los TLCs con
M éxico ha dado paso al lanzamiento del Plan Puebla
Panama a mediados del 2001. Es un tema demasiado
“caliente” como paraextraer grandes conclusionesen
este momento.”® En general, la actitud es de apoyo
calificado. Dado que no contradice nada de |o que se
esta haciendo en Centroaméricay sirve para mejorar
la posibilidad de conseguir financiamiento para las
obras de infraestructura, es bienvenido, pero no ha
generado grandes expectativas.

De hecho, la salida mexicana hacia los paises
centroamericanos constituye un paso muy importante,
tanto para sus empresas como para las relaciones
politicas entre ambas partes. Algunos empresarios

79 En varios paises de |a sub-regién encontramos simultanea-
mente expresiones oficialesy semi-oficial es de apoyo decidido
y deindiferencia. Esta es una caracteristica de las relaciones
histéricas entre México y los paises centroamericanos. De
hecho, el PPP retoma el sendero de los acuerdos de Tuxtla
Gutiérrez (de 1991), los que salvo en lo comercial no se
cumplieron. Se comprende el escepticismo.

80 Laexpresién setomo prestada de Michael Michaely (1996),
Trade Preferential Agreements in Latin America , World
Bank, Policy Research Working Paper, No. 1583, March.

empiezan a ver que en realidad, el corredor Puebla-
Panama es un ambito natural con muchas afinidades,
y estan comenzando a explorar las posibilidades que
ofreceel intercambio. Deahi aqueesto sea“relevante” %0
todavia hay un gran salto.

Por Gltimo, no podemos dejar de lado la
inexistencia de un panorama claro en relacion a la
secuencia de consultas a los sectores privados, a la
sociedad civil, asi como de una falta de mecanismos
participativos. No hay nacién centroamericanaque no
lo hayatratado de hacer, yaseapor presionesnacionales
o internacionales. Empero, la observacion de Silvia
Ostry acerca de que las negociaciones comerciales,
constituyen una especie de salto por encima de los
procedimientosdemocraticostradicional essigue siendo
valida. Las discusiones a profundidad sobre nuevas
materias legales son préacticamente ignoradas. Por
otraparte, se mantiene el principio de que se negocian
productos, mas que tipos de productores, lo que lleva
a no relacionar las negociaciones con los impactos
sociales.
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ANEXOS

PERSONAS ENTREVISTADAS

HansBucher — Gerente, Grupo M aseca para Centroamérica,
Costa Rica

Marco Castro — Especialistaen clusters, ProgramaNacional
de Competitividad, El Salvador

Frida Cestoni — Programa Nacional de Competitividad, El
Salvador.

Carlos Garcia Cérdoba — Gerente General, Grupo Garbal,
El Salvador.

Mauricio Infante — Director General PROESA (Promocion
de Inversiones), El Salvador

Waldo Jiménez — Gerente Técnico, Asociacioén Nacional de
la Empresa Privada, El Salvador.

René Jiménez — Gerente Administrativo — Grupo Garbal, El
Salvador

Jorge Luis Magafia— Gerente General, Industrias M agafa,
El Salvador.

Erick Montero — Director Ejecutivo de la Camara Nacional
de Productores Lecheros, Costa Rica.

Amparo Pacheco—DirectoradelaOficinade Aplicacion de
Acuerdos, Ministerio de Comercio Exterior, Costa
Rica.

Saramelia Rosales — Negociadora Agricola, Ministerio de
Fomento, Industriay Comercio de Nicaragua.

ClaudiaUmafia—DirectoradePoliticaComercial, Ministerio
de Economia de El Salvador.
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Cuadro 17
CLASIFICACION DE DESGRAVACION ARANCELARIA
Clasificacion de
desgravacion Significado
arancelaria

A Desgravacion inmediata

B2 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran de manera
inmediata.

B3 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en tres
cortes anuales iguales a partir del primer dia del tercer afio de vigencia del tratado.

B4 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en cuatro
cortes anuales iguales a partir del primer dia del cuarto afio de vigencia del tratado.

B5 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en cinco
cortes anuales iguales a partir del primer dia del quinto afio de vigencia del tratado.

B6 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en seis
cortes anuales iguales a partir del primer dia del sexto afio de vigencia del tratado.

B7 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en siete
cortes anuales iguales a partir del primer dia del séptimo afio de vigencia del tratado.

Cc10 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en ocho
cortes anuales iguales a partir del primer dia del octavo afio de vigencia del tratado.

Cl1 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en nueve
cortes anuales iguales a partir del primer dia del noveno afio de vigencia del tratado.

C12 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en diez
cortes anuales iguales a partir del primer dia del décimo afio de vigencia del tratado.

c8 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en once
cortes anuales iguales a partir del primer dia del décimo primer afio de vigencia del tratado.

Cc9 Los aranceles aduaneros aplicables a los originarios comprendidos en dicha categoria se eliminaran en doce
cortes anuales iguales a partir del primer dia del duodécimo afio de vigencia del tratado.
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1.
INTRODUCCION

ANTECEDENTES

Durante los Gltimos afios | os paises centroamericanos
han promovido laliberalizacion comercial, utilizando
distintas estrategias. En primer lugar han liberalizado
el comercio en forma unilateral, de lo cual es un
ejemplo parte del proceso de desgravaci6n arancel aria.
También han hecho esfuerzos por renovar laintegracion
centroamericanal, paraliberalizar el comercio regional.
Laterceraestrategiahaconsistido enlanegociaciony
firmade acuerdos preferencial es bilateral es con otros
paises. Finalmente, han participado enlasnegociaciones
multilaterales dela Ronda Uruguay, en el marco dela
Organizacion Mundial del Comercio (OMC).

Aunquelos paises centroamericanos han utilizado
una combinacion de las estrategias mencionadas, no
estaclarosi su aplicacion harespondido aunapolitica
comercial previamentedefinida, coherentey consistente
alo largo del tiempo.

El objetivo del presente estudio es analizar las
ventajas y desventajas para Centroamérica de la
liberalizacién comercial a través de las estrategias
unilateral, bilateral, regional y/o multilateral. La
metodologia basica utilizada es la investigacion
documental, encuestas entre empresariosy entrevistas
a personas relacionadas con el tema.

1 A través de acuerdos preferenciales plurilaterales

ORGANIZACION DEL DOCUMENTO

En la segunda seccién se presenta unarevision de la
literaturasobrelaliberalizacién comercial, especifica-
mente sobre | as estrategias disponibles parapromover
laaperturacomercial; esdecir lasestrategiasunilateral,
multilateral, regional y bilateral. También se describe
lo que se debate en la literatura en torno a la
liberalizacién comercial, para ubicar al lector en el
contexto en que se desarrolla este trabajo.

En la tercera seccion se describe y analiza la
politica de apertura comercial seguida por |os paises
centroamericanosdurantelos Gltimosafios. El andlisis
se hadividido en cinco partes, segin |os mecanismos
de apertura comercial que han empleado los paises
centroamericanos: la apertura unilateral; la apertura
multilateral; tratos preferencial es paraCentroamérica;
la apertura regional; y los acuerdos preferenciales
bilaterales.

Enlacuarta seccion se presentan las principal es
conclusiones del estudio y se formulan algunas
recomendacionesen cuanto alaestrategiadeliberaliza-
cion comercial de los paises centroamericanos.
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Se cuenta con dos opciones para abordar el tema. Una
consiste en analizar las estrategias de liberalizacion
comercial, simplemente suponiendo que éstaesdeseable
per sey resultado de un proceso de integracion global
inminente. Laotraesincluir primero el debate que se
menciona en la literatura sobre la liberalizacion
comercial y luego analizar las estrategias de liberali-
zacion. Se opto por laprimeraforma, debido a que el
objetivo deestetrabajo no esanalizar lasconveniencias
oinconvenienciasdelaliberalizacion comercial, sino
mas bien aceptarlacomo unhechoy evaluar lasposibles
estrategias que pueden seguirse para implementarla.
Entodo caso, seincluye un recuadro queresume parte
del debate sobre la misma.

DEFINICIONES BASICAS

Para evitar confusiones, a continuacion se presentan
las definiciones basicas que se utilizan alo largo de
este trabajo. Por el objetivo del estudio, se considera
conveniente comenzar con unadefinicion de liberali-
zacion comercial, y luego seguir con las de cada una
de las estrategias para conseguirla.

Dean, Desai y Riedel (1994) analizan losdistintos
conceptos de liberalizacion comercial que se han
presentado en la literatura sobre las reformas de la
politicacomercial. En general, laliberalizacion se ha

2 Greenaway (1993) sefiala que un régimen mas neutral puede
alcanzarse tanto mediante una reduccion de las barreras a las
importaciones como mediante la introduccion de un sistema
equivalente de subsidios a las exportaciones. El primer caso
implicaria un régimen mas liberal y el segundo uno menos
liberal

3 Por ejemplo, los aranceles o tarifas a las importaciones, las
restricciones cuantitativas a las importaciones, el subsidio a
las exportaciones, las restricciones voluntarias a las exporta-
ciones, las normas técnicas o estandares de productos, los
controles de aduana, etc.

2.

REVISION DE LITERATURA

concebido como orientarse mas hacia fuera. Esta
definicion suele ser interpretada de tres formas: los
paises pueden considerarse mas orientados haciafuera
si susreformas comercial esimplican un acercamiento
alaneutralidad, laliberalidad o laapertura. Acercarse
a la neutralidad implica igualar (en promedio) los
incentivos entre los sectores que compiten por las
exportaciones y las importaciones. Un régimen mas
liberal es aquel en que el nivel de intervencion se ha
reducido. Finalmente, una mayor apertura significa
un incremento de la importancia del comercio en la
economia nacional (como porcentaje del PIB). Debe
destacarse que un régimen mas neutral no necesaria-
mente significa mas liberal?2. Como el lector puede
imaginar, esdificil construir indicadores* satisfactorios”
paramedir lasdistintasinterpretacionesdeladefinicion
de liberalizacién comercial. En la literatura se han
utilizado dos indicadores para medir el grado en que
un paisrestringe su comercio: individual esy agregados.

Tansisni et al. (2000) argumentan que un pais
protegido por un conjunto deinstrumentos? de politica
comercial puede levantar su proteccion mediante
distintasestrategias deliberalizacion comercial. Cabe
destacar que ésta puede ser total o parcial?;, que la
reduccién o eliminacién debarreras comercial es puede
onotener un caracter discriminatorio, y quelareduccion
o eliminacion de barreras comerciales puede 0 no
tener un caréacter de reciprocidad. La discriminacion
implica, por ejemplo, que el mismo bien puede ser
importado libre de aranceles (0 a menores arancel es)
desde un pais socio, mientras tiene que pagar tarifa (o
unatarifamayor) cuando proviene de paises fueradel
acuerdo. Lareciprocidad implicaconcesiones mutuas
entre quienes participan en la negociacion.

4 Por ejemplo, s6lo se desgrava una parte de los bienes
comerciableso simplemente serealizaunareduccion debarreras
comerciales, sin llegar a eliminarlas total mente.
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Un paisquerealizaunaliberalizacion comercial
en forma unilateral 1o hace independientemente de
gue otros le abran sus mercados al comercio interna-
cional ono. Esdecir, laestrategiade aperturaunilateral
consisteen reducir losobstacul osnacionalesal comercio
internacional, sin esperar contrapartidaen el resto del
mundo (reduccion no discriminatoria, y sinreciprocidad,
de las barreras comerciales).

Laestrategiadeliberalizacion comercial bilateral
consiste en reducir los obstaculos al comercio en
forma discriminatoria ante un solo socio, pero
requiriendo la reciprocidad del otro pais. Si un pais
busca un mayor nimero de socios (al menos dos, pero
menos que el resto del mundo) la apertura seria
plurilateral. Por liberalizacion comercial regional puede
entenderse la apertura plurilateral entre paises que
comparten un @mbito geografico, historico, cultural o
economico (se les conoce también como “bloques
comerciales”). Por lo tanto, en este documento la
aperturaregional serainterpretadacomo sinébnimo de
laaperturaplurilateral,y laaperturabilateral como un
caso especificodelaaperturaregional . Estosacuerdos
de integracion regional difieren en cuanto al grado de
coordinacion que se establece entre las politicas
economicas de los paises miembros, el grado de
intensidad de las reducciones de trabas al comercioy
delacoberturadel campo delos acuerdos, y se suelen
clasificar de la siguiente forma®:

e Acuerdos preferenciales de Comercio. Consisten
en que los socios fijan aranceles preferenciales
mas bajos sblo para el intercambio de bienes
producidos en los paises miembros suscriptores
del acuerdo.

e Acuerdos de Libre Comercio. Consisten en la
eliminacion de los aranceles entre los paises
firmantes del acuerdo, pero cada pais mantienesu
propiapoliticacomercial con respecto al resto del
mundo.

e Uniodn Aduanera. Corresponde a un grado mayor
de integracion, en el que los paises miembros no
solo eliminan los aranceles entre si, sino que,
ademés, adoptan arancel es externos comunes con
respecto al resto del mundo.

e Mercado Comun. Es una union aduanera que
incluye, ademas, libre movilidad de factores de
produccién (personasy capitales) entre |l os paises
gue forman parte del acuerdo.

e Unidén Econdmica. En este caso existe, ademas de
todo lo caracteristico de un mercado comun, una

5 Todos estos acuerdos pueden clasificarse como “acuerdos
comerciales preferenciales”

coordinacion de las politicas econdmicas de los
paises miembros (politicafiscal, politicamonetaria
y cambiaria, etc.).

e Union Monetaria. Por ultimo, puede llegarse a
una integracion economica total, en la que los
paises pasan a ser como regiones de un mismo
Estado. En este caso existe unasolamonedadentro
del &rea, y unasolapoliticacambiariay dereservas
internacionales.

Laestrategiadeliberalizacion comercial multila-
teral consiste en la reduccion de los obstéculos al
comercio acordados por los paises del mundo (en la
practica, |os paises miembrosdelaOMC), después de
un proceso de negociacion®. Por lo tanto, el multilate-
ralismo puede entenderse como un proceso de
liberalizacién del comercio mundial. EI comercio
internacional estuvo regulado por el Acuerdo General
sobre Arancel es Aduanerosy Comercio (GATT) desde
1947, pero, a partir de los acuerdos de la Ronda
Uruguay, se transformé en la Organizacién Mundial
del Comercio. Losprincipiosfundamentalesdel GATT
son la no-discriminacién, la reciprocidad y la
transparencia.

El articulo | del GATT establece la clausula de
Nacién Méas Favorecida (NMF), lo cual significa que
cualquier beneficio, preferencia o privilegio que un
pais otorga a un producto proveniente de otro pais
determinado debe ser aplicado automéaticamente a
este producto proveniente de todos los demas paises
que suscribieron el GATT (principio de no discrimi-
nacion). Esta clausula, que ha sido una de las més
importantesen el comercio internacional, implicaque
esta prohibida la aplicacion de politicas comerciales
discriminatoriasentrelospaisesmiembrosdel GATT.
En este sentido los acuerdos bilaterales y regionales
entraban en conflicto con el principio de NMF, y
fueron acomodados mediante esti pul aciones adicionales
en el GATT.

En 1979 entré en vigencia la Clausula de
Habilitacion (“Enabling Clause”) del GATT, mediante
lacual seautorizan losacuerdospreferencialesparciales
en dossituaciones: paisesdesarrollados pueden otorgar
beneficiosarancelariosunilaterales (sinrecibir ningin
tipo de contrapartidaacambio) apaises en desarrollo;
0 doso més paisesen desarroll o pueden firmar acuerdos
preferenciales entre si (cabe destacar que se permite
que sean parciales). Esta clausula ha permitido el
establecimiento de los beneficios otorgados por los

6 Las instancias de esas negociaciones se |laman “Rondas”
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paises desarrollados a los paises en desarrollo, en el
marco del SistemaGeneralizado de Preferencias(SGP)”.

Ademas, el articulo XXIV del GATT permite
qgue dos 0 mas miembros de la OMC puedan firmar
acuerdospreferencial es, siemprey cuando los mismos
cumplan con |las siguientes caracteristicas. En primer
lugar, el acuerdo preferencial debe eliminar compl eta-
mente las barreras a una “proporcion sustancial de
todo el comercio”® entre los paises suscriptores del
mismo (los acuerdos de libre comercio y las uniones
aduaneras se acomodan al articulo XXI1V). Por lo
tanto, un requisito clave de este articulo es que el
intercambio de preferencias no seaparcial, sino total;
es decir, que tengan como objetivo unatotal liberali-
zacion comercial al interior de la region integrada
(por gjemplo, deben resultar en la formacion de un
area de libre comercio o una unién aduanera).
Adicionalmente, el acuerdo no debe resultar en un
aumento de las barreras al comercio con el resto del
mundo (paises que no pertenecen al acuerdo). Como
puedeverse, estearticulo eslaunicaviaquetienenlos
paises desarrollados pararecibir preferencias comer-
ciales.

Finalmente, es importante sefialar que, en la
préactica, las distintas estrategias de liberalizacion
comercial raras veces tienen como resultado una
liberalizacion total del comercio, sino que significan
mas bien un proceso de mayor orientacién haciafuera.

ESTRATEGIAS DE
LIBERALIZACION COMERCIAL

A continuacioén se presenta la informacion relativa a
los efectos sobre el bienestar de cada una de las
estrategias de liberalizacién comercial. Luego se
comparan las estrategias de la misma. Cabe destacar
gue decidir sobre la conveniencia de las distintas
estrategias de liberalizacion comercial implicatomar
en consideracion, entre otros, factores econémicos y
politicos.

Estrategia de liberalizaciéon
comercial unilateral

Bhagwati, Panagariya y Srinivasan (1998)
sostienen que, en el caso de una reduccion uniforme

7 Este es un ejemplo de liberalizacion parcial, discriminatoria
y no reciproca. Como ejemplo de liberalizacion total,
discriminatoria y no reciproca tenemos el Acuerdo de Lomé,
acordado entre las ex-potencias coloniales europeas con sus
colonias anteriores en Asia, Caribey el Pacifico.

delosaranceles, aplicadaigual mente atodoslosotros
paises, esfacil demostrar que paraun pais pequefio un
arancel mas alto es menos conveniente a uno mas
bajo; es decir, en el caso de un pais pequefio es
deseablemoversehaciael librecomercio (no necesaria-
mente hasta la situacion de libre comercio).

Otraproposicion formuladapor Bruno (1972) es
gue, independientemente de si lademandade importa-
cionesconllevasubstituibilidad o complementariedad,
una reduccion proporcional en todas las tasas de los
arancel es ad valorem existentesimplicardunamejora
en el bienestar. Sin embargo, debido a que en la
préacticaesdificil paralosgobiernoscambiar simulta-
neamente |l astasas de todos|os aranceles, el resultado
anterior no ha jugado un papel significativo en las
reformas comerciales recientes.

Por |o tanto, desde el punto de vista tedrico, la
estrategiadeliberalizacion comercial unilateral mejora
el bienestar del pais que laadoptay esta basicamente
de acuerdo con laintuicion de que una reduccion de
los aranceles debe incrementar el bienestar (excepto
por debajo del nivel delatarifa 6ptimaen el caso de
un pais grande).

Estrategias de liberalizacién
comercial bilateral y plurilateral

Una pregunta interesante que aparecio en la
literaturafuesi unareduccion preferencial dearanceles
afavor de un grupo de paises de |la economia mundial
mejoraria 0 empeoraria el bienestar. Hasta 1950 se
pensaba que, si 1o optimo es el libre comercio, las
rebajas de aranceles entre grupos de paises eran
recomendables, ya que significaban un movimiento
hacia el libre comercio. El andlisis estético sobre el
bienestar como resultado de un acuerdo preferencial
fue desarrollado por Viner en 1950. Viner introdujo
dosconceptos conlosquetodadiscusion delosefectos
sobre el bienestar de un acuerdo preferencial deben
comenzar: creacion de comercio y desviacion de
comercio. El primer caso ocurre cuando el paiscambia
su abasteci miento haciafuentes més baratas, mientras
que el segundo ocurre cuando el pais setrasladadesde
fuentesde of ertamaés baratas haciaotras mas costosas.
Viner concluye que el impacto de laintegracion sobre
el bienestar es incierto, debido a que en algunos
productos se generacomercioy en otrosdesviacion de
comercio. El efecto neto dependera de la magnitud
relativa de la creacion y desviacién de comercio.

8 Laexpresion “proporcion sustancial de todo el comercio” no
ha sido aclarada satisfactoriamente.
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Sin embargo, Meade (1955) destaca dos limita-
cionesdel andlisisdeViner. Enprimer lugar, argumenta
gueno essuficientedeterminar el impacto en el bienestar
Unicamente a partir del conocimiento del monto del
comercio creado y desviado, sino que ademas se debe
determinar lamagnitud delacaiday el aumento delos
costosdebidosalacreaciony desviacion de comercio,
respectivamente. En segundo lugar, argumenta® que,
unavez que seeliminael supuesto de quelaelasticidad
de la demanda es cero, se puede dar el caso de que el
efecto neto en el bienestar sea un incremento, a pesar
de ser una integracién que Unicamente produzca
desviaciondecomercio. Luego Bhagwati (1971) muestra
el caso de un incremento en el bienestar en una
integracion que solo produce desviaci 6n de comercio,
a pesar de que la elasticidad de la demanda sea cero,
si la elasticidad de la oferta es positivay finita. Una
limitacién adicional'®, que no fue considerada en los
primeros estudios, es que, cuando los miembros del
acuerdo preferencial son grandes, la desviacion del
comercio puede ser beneficiosaparalos miembrosdel
acuerdo, debido a una mejora en los términos de
intercambio. El efecto contrario puede ocurrir en el
caso de la creacion de comercio.

Panagariya (1996), y Bhagwati y Panagariya
(1996) introducen elasticidades de oferta positivas y
finitasen al menos uno de los productores delos otros
paises. El efecto preciso del acuerdo preferencial
dependera del nivel del arancel a las importaciones
gue adopte el socio comercial posteriormente. Por
ejemplo, en el caso de que laofertatotal delos paises
gue suscriben el acuerdo sea menor que la demanda
del paisqueotorgalapreferencia, el acuerdo preferencial
perjudicara al pais que otorga la preferencia en la
tarifa, beneficiard al pais que recibe la preferenciay
perjudicara al grupo de paises en su conjunto. Sin
embargo, si laofertatotal delos paises que suscriben
el acuerdo esigual alademandadel paisqueotorgala
preferencia, el efecto neto del arancel preferencial es
ambiguo para el pais que otorgalapreferenciay para
los paises miembros del acuerdo en su conjunto, y
beneficiara al pais que recibe la preferencia. En
conclusion, cuanto mas bajo sea el arancel del pais

9 Este argumento fue formalizado posteriormente por Franz
Gehrels (1956-57) y Richard Lipsey (1957) en un modelo de
equilibrio general de un factor.

10 Balassa (1960) hace referenciaal impacto de laintegracion
sobre los términos de intercambio de los miembros del acuerdo
preferencial con el resto del mundo.

11 Enel limite, cuando latarifadel paisquerecibelapreferencia
se aproximaacero, el pais que otorgalapreferenciay launién
en su conjunto se benefician, y el paisquerecibelapreferencia
no gana ni pierdesistematica a la hipétesis puede encontrarse
en Bhagwati y Panagariya (1996).

que recibe la preferencia, mas probable es que la
unién como un todo y que el pais que otorga la
preferenciase beneficien!. El andlisisanterior sugiere
gue, si sebuscan gananciasno ambiguas en un acuerdo
de libre comercio o en una union aduanera, se deben
buscar sectores en los cuales el socio sea la Unica
fuentedeimportaciones, inclusoenel equilibrioinicial.

Existen efectos estéticos que solamente pueden
ser comprendidos utilizando model os con tres bienes®.
La inclusién del tercer bien permite incorporar el
efecto quetienelaeliminacion de un arancel sobrelos
bienes sustitutosy los complementarios, en mercados
gue siguen teniendo distorsiones. Se concluye que el
acuerdo preferencial puede reducir o incrementar el
bienestar (resultado ambiguo).

Sin embargo, Panagariya (2000) destaca cuatro
limitaciones del modelo Meade-Lipsey detres bienes
y propone un modelo mas general (siempre para el
caso de integraciones pequefias) que desarroll6 en
Panagariya (1999b), con el que demuestra que un
acuerdo de libre comercio entre dos paises aumenta o
disminuye el bienestar de la unién en su conjunto, en
la medida que incrementa o reduce el valor de la
produccién a los precios mundiales. Ademas, los
resultados que presenta el autor implican que, si dos
paises pequefios, que tienen aproximadamente un
comercio bilateral balanceado, establecen un acuerdo
de libre comercio, el miembro con los arancel es méas
altos tiene mayores probabilidades de perder, debido
al acuerdo. Estos resultados contradicen la [lamada
“hipotesis de los socios comerciales naturales”,
enunciada por Wonnacott y Lutz (1989), y apoyada
por Summers (1991) y Krugman (1993). Segun esta
hipotesis, cuanto mas comercien dos paisesentresi en
relacion con el resto del mundo, es menos probable
quelaintegracién de ambosseaperjudicial. Lacritica
se concentra en que el volumen de comercio no es lo
relevante, sino el precio de la produccion a precios
mundiales.3

Schiff (1999) hace un andlisis sobre qué socio o
socios comercial es debe seleccionar un pais, unavez
gue hadecidido formar o unirseaun bloque comercial.
En primer lugar demuestraque el volumen de comercio
previo al acuerdo comercial preferencial no es un
criterio Util paraseleccionar alos socioscomerciales.
Por o tanto, no estade acuerdo con lahipotesis de los
socioscomercial esnatural es. Sus principal esconclusio-
nesson: 1) paratasas arancelarias dadas, el paisestara

12 Estos modelos son analizados en Meade (1955), Lipsey
(1957), McMillany McCann (1981) y L1oyd (1982) suponiendo
integraciones pequefias.

13 Ceteris paribus, cuanto mas se importa del socio, mayores
serén las pérdidas o menores las ganancias.
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mejor si el socio comercial que escoge es grande; y 2)
el grupo de paises que celebran el acuerdo comercial
preferencial probablemente estard mejor si cada pais
importa lo que los otros exportan (en lugar de que
cada pais importe lo que los otros importan) 4.

Venables (1999) examina la manera en que se
dividen los beneficiosy los costos de un areade libre
comercio entre sus paises miembros. Una conclusion
relevante es que un pais en desarrollo probablemente
estara mejor en un acuerdo de libre comercio “norte-
sur” 15 que en uno “sur-sur”.

Frankel, Steiny Wei (1995) consideran dostipos
de “bloques comerciales’: (1) Ilaman “naturales” a
los que se forman con paises de un solo continente, y
(2) “no naturales” a los que tienen un pais de cada
continente. En general, el bienestar de un pais miembro,
cuando todas las barreras dentro del bloque han sido
eliminadas, puede aumentar o disminuir respecto de
su equilibrio inicial. Este resultado se aplica tanto a
los bloques “naturales” como alos“no naturales”. En
todo caso cabe destacar quelosbeneficiosdel comercio
preferencial dependeran delasdiferenciasenloscostos
entrelossocios, independientemente delasfuentesde
esas diferencias.

Mundell (1964) estudié el modelo de Lipsey-
M eade con términos deintercambio flexibles (caso de
unaintegracion grande). Sus conclusionesfueron: (1)
una reduccion discriminatoria de la tarifa de un pais
miembro mejoralos términos de intercambio del pais
socio con respecto al pais que otorgalapreferenciay
el resto del mundo, pero los términos de intercambio
del paisque otorgalapreferenciapueden incrementarse
o reducirse con respecto a terceros paises; y (2) el
grado en que mejoran los términos de intercambio del
pais socio probablemente sera mayor cuanto mas se
reduzca la tarifa; es decir, la ganancia de un pais
miembro serd mayor cuanto mayores sean las tarifas
iniciales de los paises socios.

Existen extensiones a los modelos que se han
mencionado que incluyen utilizar, en lugar de bienes
homogéneos, bienes diferenciados!®, costos de
transporte'’, economias de escala'®, y competencia
imperfectal®. Sin embargo, |osresultados en bienestar
dependen de los supuestos de cada modelo.

Por lo tanto, se puede concluir que, desde un
punto devistatedrico (estético), un paispuede mejorar
0 empeorar su bienestar al utilizar una estrategia de

14 Laspérdidas serian similares, pero menos probables, mientras
que las ganancias serian tanto mayores como mas probables

15 Acuerdos preferenciales con paises con altos ingresos

16 Laprincipal complicacién en este caso es que no es posible
mantener el supuesto de unaintegracion pequefia. Sinembargo,
los resultados no se alteran draméticamente

liberalizacién comercial bilateral o plurilateral. Los
resultados dependeran de las caracteristicas de cada
acuerdo comercial preferencial y de los socios
comerciales que participen en el mismo.

Unapreguntaquesurgio en laliteraturaessi los
acuerdos comerciales acelerarian o desacelerarian la
reduccién delas barreras comerciales anivel mundial
(efecto dinamico). Winters (1996) responde diciendo
que aun no lo sabemos. A nivel teérico hay modelos
guearrojan resultados que apoyan ambas conclusiones,
pero ain se encuentran en un nivel muy abstracto.
Cabe destacar que los grupos de presion con intereses
especificos son “peligrosos”, porque evitan que los
bloquesregional es se muevan en ladireccion del libre
comercio mundial. Resultados similares son destacados
por Bhagwati, Panagariyay Srinivasan (1998).

Los empiricos han seguido dos enfoques para
responder alapreguntadesi enlaprécticalosacuerdos
preferencial eshanincrementado o reducido el bienestar.
El primero ha consistido en llevar a cabo andlisis
basados en modelos de equilibrio general o parcial.
L aideaconsiste en suponer unadeterminadaestructura
model o, con formas funcionales especificasy valores
de los parametros, pararepresentar las economias en
un afio base anterior al establ ecimiento delaintegracion.
Luego, el modelo es modificado por un acuerdo
preferencial y los efectos sobre el bienestar son
calculados. El segundo haconsistido en hacer estudios
“ex post” de los acuerdos preferencial es paramedir el
grado decreaciony desviacién de comercio. El enfoque
tipico sehaconcretado en estimar econométricamente
la llamada ecuacién “gravitacional” que representa
los flujos comerciales bilaterales, como una funcién
delosingresosy lapoblacion delossocios, ladistancia
entre los paises y la membresia respecto a acuerdo
preferencial comudn. Resiimenesde estos estudios pueden
encontrarseen DelaTorrey Kelly (1992), Srinivasan,
Whalley y Wooton (1993) y Frankel (1997). Lamenta-
blemente, igual que las predicciones tedricas, estos
estudios generan resultados ambiguos.

17 Algunos autores han argumentado que es probable que los
acuerdos preferenciales entre paises con bajos costos de
transporte sean beneficiosos. Sinembargo hay poco fundamento
paradarle alos costos de transporte un trato especial respecto
de otro tipo de costos. Para criticas detalladas, ver Bhagwati
y Panagariya (1996), y Panagariya (1998)

18 Unadiferencia clave respecto de los model os anteriores es
que hay una tendencia mayor a no utilizar el resto del mundo
como unafuente de importaciones en el equilibrio, después de
establecer un acuerdo de libre comercio

19 Laliteraturase concentraen discutir los costos que resultan
delosacuerdosdelibrecomercio, perono derivan explicitamente
los efectos sobre el bienestar
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Ambosenfoquesempiricosno hanlogrado resol ver
el debate sobre el regionalismo. Por ejemplo, en el
enfoque que consiste en hacer una simulacién es
relativamentefécil manipular laestructuradel modelo,
lasformasfuncionalesy el valor delos parametros de
estos modelos para obtener |os resultados deseados.
Un caso especifico son los estudios en que los autores
fundamentan sumodelo en el supuesto de“ Armington”,
con el cual se presume que los bienes se diferencian
dependiendo de su pais de origen. Pero combinan este
supuesto con el de que laintegracion es pequefia. Sin
embargo existe una contradiccion entre ambos
supuestos, porque, al ser el Unico productor de su
producto, cada pais tiene algiin poder monopolico en
el mercado mundial. Con el supuesto de Armington se
deja fuera la importacion del pais externo en los
bienes importados del pais socio, y el supuesto de
integraci 6n pequefiadescartal osefectosdelostérminos
de intercambio. Por lo tanto, no sorprende que varios
estudios del NAFTA sefialan que México (con tarifas
mas altas) gane masrespecto asu PIB que | os Estados
Unidos. En cuanto al enfoque del efecto ex post, un
problemafundamental esquelosinvestigadorescalculan
simplemente las cantidades totales de creacion y
desviacién decomercio. Sin embargo, losrequerimien-
tos de informacién necesarios para llevar a cabo un
andlisis “adecuado” son demasiados para ser puestos
en préctica.

McMillan (1993) sugirio6 que, al menos desde el
punto devistadelasreglasdel GATT, el criterio para
evaluar los acuerdos preferenciales deberia ser el
bienestar de los paises que no son miembros del
acuerdo?. Si este criterio es aceptado, puede servir
como una base para distinguir entre integraciones
deseables y no deseables, al menos ex post.

A pesar de las diferentes opiniones sobre las
bondades de | os acuerdos preferencial es?!, parece que
ha emergido cierto consenso en un aspecto: la
proliferacion de estos acuerdos ha creado lo que
Bhagwati (1995) ha llamado “plato de espagueti” de
losarancel es, donde cadapaisaplicadistintosarancel es
a un mismo producto, dependiendo de su origen.

Fernandez (1997) analiza las causas de la
proliferacion de acuerdos preferenciales y concluye
gue los mismos pueden tener efectos adicionalesalas
ganancias directas de la liberalizacién comercial, al
reducir laincertidumbrey mejorar lacredibilidad??, y

20 McMillan considera razonable que haya una mayor
preocupacion por no perjudicar aterceros paises con el acuerdo
que prevenir que los miembros se perjudiquen a si mismos

21 Ver Bagwell y Staiger (1996) paraun analisisdelos efectos
positivos y negativos de los acuerdos preferencial es

por lo tanto haciendo mas fécil que el sector privado
invierta y haga su planificacién. Sin embargo, los
beneficios de un acuerdo preferencial en particular
dependeran delacoberturay el alcancedelasprevisiones
del mismo, la naturaleza del mecanismo para hacerlo
cumplir, las circunstancias en que el acuerdo puede
ser modificado, y los cambios en los incentivos que
afrontan los agentes econdmicos como resultado del
acuerdo.

Estrategia de liberalizaciéon
comercial multilateral

Bagwell y Staiger (1997) desarrollan un marco
tedrico para interpretar y evaluar los principios que
fundamentan el GATT. Especificamente trabajan con
un modelo de equilibrio general y adoptan una
representacion del objetivo de la politica comercial
del gobierno, basadaen unaexternalidad delostérminos
de intercambio. Intuitivamente, cuando un gobierno
impone un arancel alasimportaciones, traslada parte
del costo de esapoliticaal osexportadoresextranjeros.
Esta tentacion hace que los gobiernos fijen aranceles
mayores de |los que serian eficientes, provocando una
ineficienciaque un acuerdo multilateral debe abordar.
L os autores encuentran circunstancias en las que las
uniones aduaneras son compatibles con un sistema
multilateral eficiente, basado en los principios de
reciprocidady no discriminacion. Sin embargo, muestran
gue dichas circunstancias son poco probables y que
los acuerdos de libre comercio son incompatibles con
el sistemamultilateral. Por lotanto, losautoresrespaldan
la vision de que los acuerdos preferenciales son una
amenazaasi stemasdel comercio multilateral existente.
No hay literatura tedrica que permita concluir si una
estrategiadeliberalizacion multilateral esbeneficiosa
o perjudicial para un pais en particular.

Comparaciéon (ventajas y desventajas) de
las estrategias de liberalizacién comercial.

Brown, Deardorff y Stern (2001) utilizaron el
Modelo de Michigan?® para simular los efectos
economicos de laliberalizacion comercial que puede
ser negociada en una nueva Ronda de la OMC, asi

22 El compromiso, lasefializaciény el seguro son mecanismos
que la autora argumenta que reducen la incertidumbre o
incrementan la credibilidad en el pais

23 Unadescripcion completadelaestructuray lasecuaciones
del model o puede encontrarse en www.Fordschool.umich.edu/
rsie/model
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como unavariedad de acuerdos comercialesregional es
y bilaterales. Encontraron que la nueva Ronda
multilateral de liberalizacion comercial tendria un
impacto econémico positivoy significativo paratodos
los paises. Ademas, concluyen que, aunquelosacuerdos
regionales y bilaterales pueden traer mejoras en el
bienestar de los paises miembros directamente
involucrados, estas ganancias en bienestar son
considerablemente menores quelasresultantesde una
liberalizacién comercial multilateral, y que, en todo
caso, beneficiarian principalmente (en términos
absolutos) a los grandes paises industrializados.
Ademas, concluyen que los acuerdos regionales y
bilaterales pueden incluir elementos de desviacién de
comercio que perjudican a algunos paises miembros.
Fernandez (1997) argumentaque es poco probable
que laliberalizacion unilateral de la economia de un
pais seaunapoliticaconsistente alo largo del tiempo.
Esto esdebido aquelastentacionesdeotorgar proteccion
a algun sector de la economia, por razones de
distribucion del ingreso, por consideracionespoliticas
0 por consideraciones en términos de intercambio,
suelen ser grandes. En cambio, un acuerdo preferencial
hace que las tentaciones sean mas faciles de superar,
debido aqueincrementanloscostosdedesviarsedelo
acordado. Por lo tanto, un pais que tiene un acuerdo
preferencial afrontael costo detener que salirse de él
o ser castigado por los socios comerciales, si otorga
una proteccion a un sector en particular.
Vamvakidis (1999) compar6 el crecimiento
economico de paises que utilizaron una estrategia de
liberalizacién comercial unilateral con aquellos que
optaron por una estrategia de liberalizacién regional
(plurilateral). Mediante un anélisisde seriesdetiempo
para el periodo 1950-1992, el autor encontr6 que los
paises que realizaron una liberalizacion unilateral de
su economiamostraron mayor crecimiento, tantoen el
corto como en el largo plazo, que después de ingresar
a un bloque regional. Adicional mente descubri6 que
|os paises que optaron por unaestrategiadeliberaliza-
cion comercial unilateral tuvieron mayoresnivelesde
inversion que después de participar en un bloque
regional. Generalmente, en el caso de paises en
desarrollo, el dilema es elegir entre liberalizacion
unilateral oliberalizaciénregional con otraseconomias
pequefiasen desarrollo. En ese caso, el autor recomienda
utilizar una estrategia de liberalizaci6n unilateral .
Nogués (1989) desarrollaun marco conceptual
para analizar |os costos y beneficios econémicos de

24 Cabe destacar que el autor sefiala que ambas estrategias no
necesariamente son conflictivas; es decir, pueden llevarse a
cabo simultaneamente. Por ejempl o, | 0s paises centroamericanos
han Ilevado a cabo ambas estrategias en los noventa

lasestrategiasdeliberalizacion comercial unilateral y
multilateral. Esperar paranegociar multilateralmente
implicael costo delasexportaciones perdidas, debido
a la inadecuada asignacion de los recursos (por las
distorsiones en la economia) y un beneficio incierto
(el acceso al mercado mundial, que el pais espera
obtener cuando negocie una reduccion reciproca de
barreras comerciales). Liberalizar unilateralmente
implicaunaumento enlasexportaciones, como resultado
de una mejor asignacion de recursos, pero puede
implicar una pérdida en cuanto a un menor grado de
acceso al mercado mundial. En términos generales, el
autor concluye que, si los costos que un pais tiene
como consecuencia de sus barreras, son mayores que
los de las barreras de otros paises, entonces al paisle
conviene liberalizar unilateralmente. Ademas se
argumentaque, enlamedidaquelospaisesen desarrollo
tienden atener politicas comercial esmas proteccionistas
que los paises industriales, probablemente no les
conviene esperar a negociar multilateraimente. En
todo caso Nogués destaca que estas conclusiones se
basan exclusivamente en un andlisis econémico, pero
los paises en desarrollo tienden a participar en las
negociaciones multilaterales por razones politicas y
s6lo marginal mente por consideraciones econdémicas.
Finalmente el autor concluye que, si los paises
industrializados otorgaran créditos a los paises en
desarrollo paraprogramasdeliberalizacion unilateral,
nunca seria preferible la negociacion multilateral
respecto de la apertura comercial unilateral.

De Melo, Panagariyay Rodrik (1993) hacen un
andlisisdelateoriadelaintegraciénregional y evallan
empiricamente su contribucion al crecimiento econé-
mico. Unacaracteristicainteresante de este estudio es
que los autores se concentran en el analisis desde el
punto de vista de |os paises participantes, en lugar de
hacerlo desde el punto de vista del mundo en su
conjunto. Al comparar un acuerdo de libre comercio
conunaaperturaunilateral seconcluyequelasegunda
estrategia es “generalmente” superior para un pais
pequefio. Sin embargo, los autores desarrollan dos
casosen losqueel pais se beneficiamasde un acuerdo
delibre comercio que de unaaperturaunilateral. Pero
estos casos solo pueden darse en un mundo en el que
existen caracteristicas muy especiales, como la
existencia de tres grandes bloques cerrados, o que el
pais socio esté dispuesto a aceptar una situacion
subdptima por razones exogenas (por ejemplo,
hegemonia politica). Los autores destacan ciertas

25 El autor discute el impacto de laliberalizacion de comercio
a partir de los efectos de las estrategias en las exportaciones
del pais
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ventajasdelaintegraciénregional, como mayor poder
de negociacién y acceso a mercados?®. Ademas, los
autoressefialan quelaintegracionregional refuerzael
arbitraje institucional de los paises miembros del
acuerdo preferencial, pero solo si se delega autoridad
real en una autoridad central?’. Cabe destacar que, en
lamedidaquelaliberalizacién unilateral continte, es
menos probable que la integracion tenga efectos
negativosen laeficiencia. L osautorestambién afirman
queincluir enlaagendade negociaciones areas que no
son cubiertas en la negociacion multilateral puede
servir pararemover lasfragmentaciones del mercado.
Laevaluacién empirica no presenta evidencia de que
los acuerdos preferencial es hayan tenido un efecto en
el crecimiento. Finalmente, |os autores destacan que
losintentosdeintegracion masrecientestienen puntos
de inicio y objetivos distintos que en los esfuerzos
realizados antes, por |o que consideran que lahistoria
no es una guia adecuada para el futuro.

Desde el campo de la teoria de la economia
politica han surgido algunos modelos que analizan la
influencia de grupos de presion sobre la politica
comercial, especificamente en cuanto a la eleccion
entre el multilateralismo y el regionalismo. Winters
(1996) resume algunos estudios sobre este tema. En
los model os que incluyen la influencia de grupos de
presion, se concluye que el efecto de la creacion de
comercio, aunque beneficioso para la sociedad y los
consumidores en general, es desventajoso para los
productoreslocal esdesplazados por |lasimportaciones.
Cuando estos productores estén mejor organizados
gue los grupos de consumidores, los mismos pueden
impedir, mediante el cabildeo politico, que el Gobierno
tome medidas que generen desviacion de comercio.
Asimismo, aunque en general ladesviacion de comercio
esdafiina, puedetraer ventajasparaciertos productores
especificos. Si éstostienen suficienteinfluenciapolitica,
pueden alterar las decisiones a favor de politicas que
generen desviacion de comercio. El resultado seria
gue prevalezcan los acuerdos preferenciales en los
que predomine ladesviacion de comercio. Panagariya
(1999a) agrega que el cabildeo de las industrias
“sensitivas’ e ineficientes generalmente resulta en
mas desviacion de comercio.

26 Sin embargo, argumentan que para beneficiarse de la
integracién es necesaria cierta convergencia en los objetivos
econémicosnacionales. Ademas, losbeneficiosdelaintegracion
son mayores cuanto mayor sea la posibilidad de darle forma a
las instituciones que la acompafian, pero de una manera
econdémicamente deseable

27 Hay que destacar que los autores consideran que las
instituciones multilaterales fortalecidas proveeran mayores
beneficios que las regionales

El Banco Mundial (2000) concluye que muchos
argumentos para suscribir un acuerdo preferencial no
son tanto econémicos como politicos. En este contexto
el primer tema es la seguridad, pues un acuerdo
preferencial podriareducir o evitar la posibilidad de
conflictos (militares) entre los paises miembros. El
documento hace referencia a un estudio realizado por
Polachek, quien encontro evidenciade que un aumento
del comercio entre dos paises reduce el riesgo de un
conflicto entrelosmismos. Aunque el argumento dela
seguridad ciertamente hasidoimportanteenlaformaciéon
de algunos acuerdos preferenciales, por ejemplo, la
Union Europea, en otros casos el acuerdo ha sido
causa de conflictos. Eso puede ocurrir cuando los
beneficiosy costos del acuerdo no estén distribuidos
equitativamente entre los miembros. Este fenédmeno
fueunadelascausasdel conflictomilitar entreHonduras
y El Salvador en 1969, y que posteriormente contribuy6
aladesarticulacion del Mercado Comun Centroame-
ricano.

Otro argumento politico parasuscribir un acuerdo
preferencial, especialmente en el caso de un bloque
regional, es el poder de negociacién que se espera
obtener con la unidad. Sin embargo, en la practica,
conlaexcepciondelaUnion Europea, se han observado
muy pocos casos en que los miembros de un acuerdo
preferencial hayan negociado conjuntamente en las
negociacionescomercialesmultilaterales. El documento
indicaqueunarazon por lacual losblogquesregional es
No negocian en conjunto es que unaubicaci én geografica
comun no necesariamente significainteresesecondémicos
comunes. Por eso los bloques de negociacion con
mayor éxito muchas veces no han sido paises que
pertenecen al mismo bloque regional, sino paises que
exportan |os mismos productos. La Organizacion de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) o el Grupo
Cairns, un grupo de paises exportadores de productos
agricolas que particip6 conjuntamente en las negocia-
ciones de la Ronda Uruguay, son ejemplos de grupos
gue han tenido mucha influencia.

Entonces, aunque el poder de negociacion delos
acuerdospreferencial esparecieraser limitado, si pueden
traer un beneficio en cuanto aaumentar lavisibilidad
de los paises que pertenecen a ellos, especial mente si
son paises relativamente pequefios. Adicional mente,
es importante sefialar que laformacion de un acuerdo
preferencial incluso puede reducir el poder de
negociacion. El documento menciona un ejemplo en
el que unaempresainternacional consideraestablecerse
enel areadelibrecomercioy pide concesionesfiscales.
Dado que el acuerdo preferencial permite el libre
acceso atodo el mercado desdeel territorio de cualquier
miembro, los paises tienden a competir entre si para
ofrecer las condiciones més atractivas.
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La OECD (1999) identifica algunos beneficios
del sistemamultilateral de comercio, que especialmente
son validos para los paises en desarrollo. En primer
lugar, el proceso deaperturacomercial y laconsiguiente
reduccion del proteccionismo iniciado por un pais
puede ser politicamente mas viable si el mismo forma
parte de un esfuerzo global de liberalizacién del
comercio. Adicionalmente, losbeneficiosdelaapertura
comercial suelen ser mayores mientras mas paises
participen en ella, y son precisamente los paises en
desarrollo los que dependen del crecimiento de la

economia mundial. El segundo beneficio del sistema
multilateral de comercio es que establece reglas y
normas claras para el comercio internacional, cuya
aplicacion esvinculante y ofrece certezajuridica. En
este sentido la existencia de normas internacionales
parael comercio es especial menteimportante paralos
paises en desarrollo, mas aln que para los paises
industrializados, porque los paises en desarrollo
general mente no tienen suficiente poder de negociacion
para poder obtener los beneficios del libre comercio.
Sin embargo, otrosautores han argumento que, si bien

Recuadro 1
DEBATE SOBRE LA LIBERALIZACION COMERCIAL

En la dltima década se ha enfatizado en la importancia de la
liberalizacién comercial como parte de una reforma mas amplia
para promover el desarrollo. Sin embargo, algunos economistas
han cuestionado los efectos de la liberalizacién comercial sobre el
desarrollo de los paises. Por ejemplo, Rodrik (2001) argumenta
que existe consenso en torno a la necesidad de la integracién
econémica global y que la apertura a los flujos comerciales y a las
inversiones ya no es visto como un componente de las politicas de
desarrollo de los paises, sino que se ha transmutado en el catalizador
mas potente del crecimiento econémico conocido por el hombre.
Especificamente sefiala que al preguntar a un economista del Banco
Mundial qué se requiere para lograr una liberalizacion comercial
exitosa, éste seguramente responderd con una larga lista de
medidas; pero cuando los resultados esperados de la liberalizacién
comercial no se materialicen, incluird mas requisitos en la lista. El
autor afirma que la recurrida frase la salvacion econémica se
encuentra en una mayor integracion con la economia mundial es
engafiosa y sin fundamento.

Vamvakidis (1998) hace referencia a una literatura teoérica
abundante sobre la relacion entre la apertura comercial y el
crecimiento econémico. Segun el autor, en la literatura se han
destacado generalmente dos mecanismos mediante los cuales el
comercio promueve el crecimiento econémico: la transferencia
tecnoldgica y la inversién. Vamvakidis (1999) responde a la
pregunta de si las economias abiertas prosperan mas que las
economias cerradas diciendo que, segun estudios basados en
regresiones de corte transversal (que comparan varios paises en un
momento dado), en los setenta y los ochenta se ha encontrado que
las economias con bajas barreras comerciales crecieron mas rapido.
Cita los siguientes estudios: Dollar (1992), Edwards (1992), Barro
y Sala-i-Martin (1995), Sachs y Warner (1995), Wacziarg (1998) y
Vamvakidis (1997 y 1998). Sin embargo, agrega que éste no es un
resultado consistente y que otros estudios han encontrado que las
variables de apertura no son significativas en las regresiones de
crecimiento que incluyen la inversién sobre el PIB como una
variable independiente. Cita en este caso los siguientes estudios:
Levine y Renelt (1992) y Baldwin y Seghezza (1996). No obstante,
agrega que la apertura es significativa en regresiones que utilizan

la participacién de la inversién como la variable dependiente.

En todo caso, estos estudios estan expuestos a dos criticas.
Primero, el crecimiento econémico puede ser tanto la causa como
el resultado de mayor comercio; es decir, mayor crecimiento puede
dar como resultado mas comercio. En segundo lugar, los paises
que han realizado un proceso de apertura comercial a menudo han
impulsado al mismo tiempo reformas en otras areas de su economia
(reformas financieras, fiscales o laborales, por ejemplo), por lo que
es dificil aislar el efecto de la liberalizacion comercial; es decir, las
variables de apertura pueden en realidad ser “proxies” de otras
caracteristicas de los paises que efectivamente tengan poco que
ver con el comercio. Vamvakidis (1999) argumenta que los problemas
anteriores pueden solucionarse con una medida satisfactoria al
utilizar evidencia en series de tiempo.

Hoekman, Michalopoulos, Schiff y Tarr (2001) argumentan
gue existe una evidencia preponderante de corte transversal entre
paises en el sentido de que la liberalizacién comercial incrementa
la tasa de crecimiento del ingreso y del producto. Citan los
siguientes estudios: Sachs y Warner (1995), Dollar (1992), Edwards
(1993, 1998), Ben- David (1993) y Frankel y Romer (1999).
Ademas, agregan que numerosos estudios de paises individuales
durante las Gltimas tres décadas sugieren que el comercio parece
crear y sostener un mayor crecimiento. Citan el estudio de
Bhagwati y Srinivasan (1999).

Sin embargo, Rodriguez y Rodrik (1999) argumentan que los
problemas metodoldgicos de las estrategias empiricas utilizadas en
la literatura para responder a la pregunta de si los paises que tienen
menores barreras al comercio internacional crecen mas rapido
dejan los resultados abiertos a varias interpretaciones. Especi-
ficamente analizaron los estudios de Dollar (1992), Ben-David
(1993), Sachs y Warner (1995), y Edwards (1998), destacando
debilidades que califican como endémicas en esta literatura. Los
autores encontraron poca evidencia de que las politicas de apertura
comercial estén asociadas significativamente al crecimiento econémico
y consideran que ha existido una tendencia en las discusiones
académicas y de politicas publicas a sobredimensionar la evidencia
sistematica a favor de la apertura comercial.

Se puede concluir que atn no se ha desarrollado una metodologia
suficientemente soélida como para determinar el efecto de la
liberalizacién comercial en el crecimiento econémico.
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En esta seccion se hace una sinopsis de la estrategia de
apertura comercial chilena y de la discusiéon que se ha llevado a
cabo en la literatura sobre las distintas posibilidades de estrategia
de liberalizaciéon comercial con que cuenta Chile.

Por méas de 40 afios y hasta 1973 predominé en Chile una
estrategia de sustituciéon de importaciones. Uno de los pilares
fundamentales de lareforma iniciada después del 11 de septiembre
de 1973 fue, sin duda, la amplia apertura de la economia nacional
al resto del mundo, coherente con el objetivo de establecer una
estrategia de desarrollo hacia fuera, estimulada por las exportaciones.
Las reformas comerciales del decenio de los 70 siguieron el principio
de igualar incentivos para todos los bienes. En un contexto de
sesgo antiexportador, estas medidas efectivamente favorecieron
las exportaciones; pero durante la década de los 80 se produjo una
orientacién hacia la promocién de éstas, en la cual la devaluacién
de los precios internos constituy6 la herramienta fundamental. De
esta forma, en las Gltimas dos décadas Chile ha emprendido dos
liberalizaciones comerciales unilaterales: unade tipo radical (1974-
1979) y la otra mas moderada (1985-1991). La primera etapa de
cambios, caracterizada como una reforma comercial “radical”,
redujo sensiblemente los niveles y dispersion de tarifas, asi como
las medidas no tarifarias. Esta etapa concluye con un arancel fijo
de 10%. Por la crisis internacional de 1982-1983 se revierte la
rebaja arancelaria, aunque persiste un sélo nivel tarifario que
alcanza al 35%, pararetomar la senda de la liberalizacion unilateral
en 1985. La segunda etapa de reforma comercial, “moderada”,
complementada con una estrategia mas activa de promocién de las
exportaciones, se acompafia de otras reformas estructurales de la
economia, en particular una segunda etapa de privatizaciones en
sectores no transables, e incentivos a la inversién, que empujaron
el sostenido crecimiento iniciado en la segunda parte de los afios
ochenta.

Enresumen, los principales elementos de la estrategia comercial
chilena hasta 1993 fueron: (1) un proceso de largo alcance de
liberalizacién comercial unilateral, (2) una estrategia de diversificacion
de mercados de exportacion, que implico la ausencia de cualquier
relacion de “socio comercial natural”, y (3) suponerse un pais
pequefio (importancia de ser irrelevante, para poder encontrar
siempre un nicho en mercados extranjeros).

RECUADRO 2
EL CASO DE CHILE

El primer gobierno de la década de los 90 defini6 una reorientacion
en su estrategia de insercidn internacional. El argumento principal
para este cambio, que se traduce en la basqueda de acuerdos
comerciales con diversos socios, es la necesidad de profundizar la
apertura con instrumentos que permitan logros mas rapidos o
profundos que los obtenidos por la apertura unilateral y por el
avance multilateral. Conforme a esta nueva orientacion, de 1991
en adelante el gobierno chileno ha suscrito acuerdos bilaterales con
nueve paises y tres bloques de integracion, y actualmente negocia
acuerdos de libre comercio con Estados Unidos y Corea, mientras
se encuentra en la fase de estudios previos al proceso negociador
conJapén. Al mismo tiempo, participa en negociaciones y compromisos
plurilaterales y multilaterales en la ALADI, la APEC, el ALCA y la
OomC.

La reorientacion seflalada complementa la continuacion del
proceso de apertura unilateral, que ya en 1991 se habia expresado
en una rebaja arancelaria del 15% al 11%. En 1998 se acordé una
nueva disminucién por medio de un proceso gradual (reduccién de
un punto por afio) entre 1999 y 2003, para llegar hasta un 6%.

Los resultados de la Ronda Uruguay, por su caracter mas
global (en términos de temas y paises), definen el marco institucional
en que se plantean las restantes negociaciones, ya sea bilaterales,
con paises o bloques dentro y fuera de la region, o plurilaterales,
como la APEC y el ALCA. Los acuerdos de la Ronda Uruguay han
representado para Chile oportunidades o desafios en distintas
materias de interés como: (1) la apertura de mercados en general
por la via de rebajas arancelarias y, en particular, por el inicio de
la reforma agricola; (2) el inicio del proceso de liberalizacién de los
servicios; (3) el desarrollo de reglas en temas como los subsidios,
las inversiones y la propiedad intelectual; (4) el perfeccionamiento
de reglas sobre medidas contingentes; y (5) mecanismos institucionales
que permiten al pais defender sus intereses.

Como puede observarse, también Chile opté por combinar las
distintas estrategias de liberalizacién comercial. Los distintos
estudios coinciden en que en el futuro se debe seguir utilizando
este mismo camino. Sin embargo, pareciera que no hay consenso
sobre cudales deben ser las caracteristicas de los socios comerciales
de Chile.

el sistemamultilateral ha establecido normas clarasy
vinculantes, los mecanismos de solucién de contro-

versias comerciales suelen ser muy onerosos en la
préactica, fenébmeno que ha afectado especialmente a

los paises en desarrollo, que muchas veces carecen de
los recursos y la capacidad requeridos para estos

procesos. Por ejemplo, Rodrik (2001) sefialaque se ha

28 Envaluacion de aduanas, medidas sanitariasy fitosanitarias,
y en derechos de propiedad intelectual

estimado que a un pais en desarrollo tipico le cuesta
US$.150 millones implementar los requisitos de tres
de los acuerdos de la OMC?8, En este contexto se ha
sefialado quelosacuerdos preferencial esgeneralmente
tienen mecanismos de solucidn de controversias mas
agiles.

Laprincipal desventajadel sistemamultilateral
de comercio esta en lo mucho que las negociaciones
suelen durar hastallegar aacuerdos, pueslasreglasde
la OMC y del GATT establecen que las decisiones
tienen que ser tomadas por consenso entre todos los
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paises participantes. Esterequerimiento puede af ectar
negativamentelarapidez con que setoman lasdecisiones
y la profundidad de los acuerdos. En el caso de la
RondaUruguay, por ejemplo, lasnhegociacionesduraron
mas de seis afios y en cuanto a algunos temas no se
tomaron las decisiones dréasticas que se esperaban.
Por otro lado, el requisito de consenso también otorga
mucho poder de negociacion alos paisesindividual es,
especialmente alos paises en desarrollo, pues el voto
de, por ejemplo, El Salvador tiene el mismo valor que
el de los Estados Unidos.

LaCEPAL (2001a) argumenta que ladisparidad
de intereses entre paises, que suele caracterizar el
sistemamultilateral y que hace que las negociaciones
muchas veces sean dificiles, puede evitarse en el
contexto de una region donde participan un nimero
reducido de paises. Sin embargo, enlaseccion anterior

sobre los acuerdos preferenciales se hizo referenciaa
un documento del Banco Mundial (2000), en que se
indicé que una ubicacion geografica comdn no
necesariamente significaintereses econdémicos comunes.

Panagariya (2000) compara el regionalismo con
el multilateralismo y concluye que, dependiendo de
los supuestos del modelo, es mas o menos atractiva
una estrategia respecto de la otra. A una conclusién
similar se Ilega cuando se analiza la relacién entre
ambostipos de estrategias. Por ejemplo, utilizando el
marco conceptual tradicional de Heckscher-Ohlin, el
autor concluyequeel regionalismo no ayudani perjudica
al multilateralismo. Sin embargo, si, por ejemplo, uno
de los bienes es diferente (se elimina el supuesto de
bienes homogéneos), se concluye que el bloque
comercial puede ser un obstaculo para el multila-
teralismo.
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3.

LA POLITICA DE APERTURA COMERCIAL
DE LOS PAISES CENTROAMERICANOS

INTRODUCCION

En la presente seccion se analizalareciente liberali-
zaci6n comercial delos paises centroamericanos. Estos
han utilizado las estrategias descritas en la seccion
anterior y esmuy importante enfatizar que laapertura
comercial ha sido parte de una politica de comercio
exterior masamplia. Ademasdelosesfuerzosrealizados
para reducir las barreras al comercio exterior, cada
uno delos paises centroamericanos hatomado medidas
en el marco de lapromocion de las exportaciones, por
ejemplo, mediantelacreaci 6n deregimenes especial es.
Entre éstos se puede mencionar alas zonasfrancas, en
las que las empresas que se ubicaran alli estarian
exentas de impuestos; periodos de gracia libres de
impuestos paranuevas empresas, que se especializaran
en la exportacion de productos no tradicionales,
especialmente maquila. Adicional mente se han hecho
esfuerzos paramejorar laeficienciade laseconomias;
por ejemplo, la implementacion de programas de
modernizacion deinfraestructuray delasaduanas. Es
probable que cada uno de los elementos de la politica
de comercio exterior hayatenido un efecto cuantitativo
sobre los flujos comerciales, pero resulta muy dificil
determinarlo. Por ejemplo, ¢cuanto ha contribuido el
sistema de zonas francas al crecimiento de las
exportaciones, en comparacion con la liberalizacion
del comercio después de la Ronda Uruguay? El hecho
dequelaestrategiade aperturacomercial hayaformado
parte de unapoliticade comercio exterior masamplia
complicala evaluacion del impacto de la misma.

En cuanto al andlisis cuantitativo comparativo
delasdiferentesestrategiasdeliberalizacion comercial,
se encontraron similares problemas: muchas veces

29 Lizano, E. (1994)

fueron impul sadas simultaneamente e incluso estaban
correlacionadas. Por ejemplo, la reduccién de los
aranceles, realizada por los paises centroamericanos
después de 1995, fue el resultado tanto de los
compromisos multilaterales, en el marco de la Ronda
Uruguay, como de la continuacion del proceso de
desgravacion arancelaria unilateral. Sin embargo,
cuando fue posible, se hizo un andlisis cuantitativo
sobre el impacto en la liberalizacion comercial de
cada estrategia en particular.

BARRERAS ARANCELARIAS

Como podra verse a continuacion, la desgravacion
arancelaria es el resultado de la combinacién de las
distintas estrategias de liberalizacién comercial.

En 1969 alrededor del 99% de las 1,551 partidas
de la nomenclatura arancelaria centroamericana ya
habian sido negociadas mediante unaserie de acuerdos
entre los cinco paises. Sin embargo, el arancel comun
externo resulté ser, en general, mas elevado que el
arancel nacional de cada pais antes del programa de
integracion?® (ver Tabla1). En 1959 el techo'y el piso
del arancel sesituaban en 150%Yy 15%, respectivamente.

A mediados de los afios ochenta los paises
centroamericanos suscriben el Convenio Arancelario
Centroamericano. Mediante dicho convenio se divide
el arancel en tres partes. La parte | corresponde alos
rubros equiparados (95% de todas las partidas
arancelarias); la Il, a rubros no equiparados, pero
negociados multilateralmente (3% del total); y lalll,
arubros sujetos a tratamiento nacional (2% de todas
las partidas arancelarias). En 1986, por iniciativa de
Costa Rica, se revisa el Tratado de Integracion
Centroamericano, modificando | os parametros basicos
del arancel. El techoy el piso disminuyen a65%Yy 5%,
respectivamente, con un promedio de 21% para toda
laregion. A principiosdelosnoventa, conlaprogresiva
incorporacién delos paisescentroamericanosal GATT,
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Tabla 1
CA: NIVEL ARANCELARIO ANTES Y DESPUES
DEL PROGRAMA DE INTEGRACION ECONOMICA

(%) /a

Tarifa Arancel

nacional comin

(1959)/b externo

(1967)/b
Bienes de consumo no-duraderos 66.8 105.7
Bienes de consumo duraderos 27.2 40.1
Bienes intermedios 31.0 38.3
Bienes de capital 8.5 11.0

/a Bienes manufacturados.

/b Promedio aritmético

Fuente: Lizano, E. (1994). Integraciény desarrollo en Centroamérica.
Publicacién del Banco Centroamericano de Integraciéon Econdmica,

pag. 51.

se aprueba el Plan de Accién Econ6mica para
Centroamérica (PAECA), con el fin de lograr una
reestructuracién del proceso deintegraci6n centroame-
ricano en el marco de la apertura e insercion en los
mercadosinternacional es; especificamente, ladesgrava-
cionarancelariasesitlaenunrango de5% a20%y se
incluye un programa especial de desgravaciones para
rubros de excepcion. Entre 1995 y 1996, a instancias
de El Salvador, los paises centroamericanos fijan
nuevos parametros para la reduccion arancelaria con
untecho de15%y un piso de 0%, y nivelesintermedios
de 5%y 10% paramaterias primaseinsumos producidos
en laregién. Todos los paises acordaron llegar a las
metas del arancel externo comdn a principios del
2000%°, Durante el periodo 1998-2000 los paises
centroamericanosfinalizaron, aexcepcion deHonduras,
la implementacién del calendario de desgravacion
arancelaria adoptado en diciembre de 1995. No todos
los paises iniciaron la desgravacién con la misma
rapidez (ver Tabla 2).

Este calendario de desgravacion no se aplica de
manera uniforme a todos los productos en todos los
paises. De hecho, existe un calendario diferenciado en
el caso de El Salvador y Guatemala paralos rubros de
textiles, llantasy cal zado. Ademas, existen productos
gue no participan del libre comercio para todos los
paises, y otros que quedan excluidosdelosintercambios
bilateralesentre paises. En el primer caso estan el café
sin tostar y el azUcar. En el plano bilateral existen

controlesdeimportacion paraproductosagricolas. En
algunoscasosseexigeel pago dederechosarancel arios
para el comercio del alcohol etilico, harina de trigo,
caf é tostado, bebidas alcohdlicasy algunos productos
derivados del petroleos?.

Mientrasqueen el periodo 1986-1993 | os paises
redujeron lasbarrerasarancelariasalasimportaciones
de formaindividual, a partir de 1993 se introdujo en
el proceso de desgravaci 6n un elemento de coordinacion
anivel centroamericano, con laaprobacion del nuevo
SistemaArancelario Centroamericano, lo cual implico
llegar a aplicar un arancel externo comun, mediante
calendariosde desgravacién arancelaria(en el siguiente
apartado se analizan los avances en el proceso de
integracion regional). Luego, a partir de 1994, los
paises centroamericanos adquirieron compromisos
adicionales respecto a la desgravacion arancelaria,
cuando sesuscribio el ActaFinal delaRondaUruguay.

Envarias ocasiones|os paises centroamericanos
han tomado decisiones contrarias a esta tendencia de
desgravacion arancelaria. Por ejemplo, en 1995 Costa
Rica aumentd los impuestos a las importaciones, por
razones fiscales. En ese momento, el aumento de los
aranceles fue la Unica medida que el gobierno pudo
tomar sin necesidad de que el Organismo Legislativo
la aprobara (OMC, 1995). Nicaragua introdujo en
1994 un arancel temporal de proteccion a 780 rubros,
medidaautorizadapor el Consejo de Ministros (delos
paises centroamericanos). El arancel temporal debia
eliminarse en el 2001 (OMC, 2000). Adicional mente,
en 1999 Nicaragua aument6 laproteccion a productos
procesados en el sector agricolay mariscos, asi como
alostextilesy alos productos derivados de la madera
(OMC, 1999). En noviembre de 1999 el gobierno
nicaragiiense aprobd un decreto para subir el arancel
sobre el arroz, el maiz amarillo y el sorgo de 30% a
45%; este decreto se prorroga cada 30 dias. En mayo
del 2000 el gobierno de El Salvador aument6 los
impuestos a las importaciones de nueve productos
agricolas sensibles, procedentes de socios extrarre-
gionales, con el propdsito de defender al productor
nacional (carne porcina y embutidos de 15 a 40%;
carne de res de 20 a 30%; maiz amarillo de 15 a 20%;
arroz en granza de 20 a 40%; arroz oro de 35 a 40%;
leche fluida, yogurt y queso hasta 40%; otros quesos
de 20 a 40%; frutas, verduras y nueces de 15 a 30%;
sorgo de 15 a 40%; y maiz blanco de 15 a 20%)
(CEPAL, 2000b).

Guatemala tampoco ha sido consecuente con el
proceso de desgravacion arancelaria. Por ejemplo, en
1999, un afo electoral, las autoridades aumentaron
los aranceles a los productos lacteos, para proteger a

30 CEPAL (2001b)

31 CEPAL (2000b)
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laindustrialocal. Un afio después fueron eliminados
por el nuevo gobierno. Aqui existe la percepcion de
que lapoliticaarancelaria se administra con excesiva
discrecionalidad, por la forma en que se fijan los
cambios de las tarifas (mediante un acuerdo del

Ministerio de Economia). Bajo estas condiciones, €l
gobierno es muy susceptible a presiones de grupos de
interés, como el delaindustrianacional. De hecho, en
variasocasioneslasautoridades han modificado tarifas
arancelarias en desacuerdo con la politica general de

CENTROAMERICA: CALENDARIO DE METAS DE DESGRAVACION ARANCELARIA

Tabla 2

Pais Bienes de capital (%) Materias primas (%) Bienes intermedios (%) Bienes finales (%)
Costa Rica 2 (enero 1998) 0 (julio 1998) 14 (enero 1998) 19 (enero 1998)
1 (julio 1998) 13 (julio 1998) 18 (julio 1998)
0 (enero 1999) 12 (enero 1999) 17 (enero 1999)
11 (julio 1999) 16 (julio 1999)
10 (enero 2000) 15 (enero 2000)
9 (enero 1998)
8 (julio 1998)
7 (enero 1999)
6 (julio 1999)
5 (enero 2000)
El Salvador 0 (enero 1997) 0 (enero 1997) 4 (enero 1997) 19 (enero 1997)
13 (enero 1998) 18 (enero 1998)
12 (julio 1998) 17 (julio 1998)
11 (enero 1999) 16 (enero 1999)
10 (julio 1999) 15 (julio 1999)
9 (enero 1997)
8 (enero 1998)
7 (julio 1998)
6 (enero 1999)
5 (julio 1999)
Guatemala 0 (enero 1998) 0 (enero 1998) 14 (enero 1997) 19 (enero 1997)
13 (enero 1998) 17 (enero 1998)
12 (julio 1998) 15 (enero 1999)
11 (enero 1999)
10 (julio 1999)
9 (enero 1997)
8 (enero 1998)
7 (julio 1998)
6 (enero 1999)
5 (julio 1999)
Honduras 1 (enero 1997) 3 (mayo 1997)1 10 (diciembre 1997) 19 (diciembre 1997)
(diciembre 1997)
/a 5 (diciembre 1997) 18 (diciembre 1998)
17 (diciembre 1999)
15 (diciembre 2000)
Nicaragua 0 (enero 1997) 0 (enero 1997) 10 (enero 1997) 15 (enero 1997)

5 (enero 1997)

10 (julio 1999)

/a Corresponde a materias primas que no se utilizan en la elaboracién de medicinas, medicamentos (productos farmacéuticos), fertilizantes
(abonos quimicos) y para insecticidas y fungicidas de uso agricola. El arancel aplicable a estos productos es de 1% (julio de 1996).
Fuente: CEPAL (2000b). Centroamérica: Evolucion de las politicas comerciales, 1999-2000. LC/MEX/L.450, pag. 6.
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Tabla 3
ARANCEL PROMEDIO PARA LOS
PAISES CENTROAMERICANOS (%)

Tabla 4
ARANCEL EXTERNO PROMEDIO DE LOS
PAISES CENTROAMERICANOS EN 2001 (%)

Pais Principios 1980s 1987 1999 Pais Nominal Ponderado/a
Costa Rica 52 26 7.10 Costa Rica 6.18 4.23

El Salvador 48 23 6.90 El Salvador 7.45 6.14
Guatemala 50 25 7.05 Guatemala 6.98 5.66
Honduras 41 20 17.68 Honduras 7.11 8.71
Nicaragua 54 21 5.10 Nicaragua 5.00 6.22
Fuente: CEPAL (2001b). Pasado, presente y futuro del proceso de Total 6.54 -

integracién centroamericano: una interpretacién. LC/MEX/L.500,

pag. 19.

desgravacion arancelaria, 1o cual ha generado una
considerable inseguridad en las reglas del juego. El
caso de Costa Ricaes otro ejemplo de que no siempre
se ha aplicado consecuentemente el proceso de
desgravacion arancelaria.

Como resultado del proceso de desgravacion, en
el 2000 el arancel promedio nominal de los paises
centroamericanos se ha situado entre 5% y 8%, de un
nivel de méas de 20% a finales de los ochenta (ver
tablas 3 y 4). En general, casi todos los paises en
desarrollo han iniciado un proceso de liberalizacion
del comercio; sinembargo, | os paises centroamericanos
lo han hecho a un ritmo mas acelerado y actual mente
aplican un arancel promedio nominal mas bajo que el
promedio de | os paises en desarrollo.

/a Sobre la base del arancel actualizado a agosto de 2001 y las
importaciones del 2000.
Fuente: Informacion proporcionada por el Director Ejecutivo de la

SIECA.

En la Tabla 4 se presenta el arancel externo
promedio aplicado en el afio 2001 por los paises
centroamericanos. Se observaque Nicaraguaaplicael
arancel externo promedio nominal mas bajo (5.00%),
mientras El Salvador tiene el mas alto de la regidn,
con 7.45%. Costa Rica tiene el arancel promedio
ponderado mas bajo, es decir de 4.23%, y Honduras,
casi el doble (8.71%). Llama la atencion que en los
casos de Costa Rica, El Salvador y Guatemala, el
arancel promedio ponderado esmasbajo queel arancel
promedio nominal, mientras que en Honduras y
Nicaragua la situacion esta invertida. Significa que
los dos Ultimos paises gravan mas aquellos productos

Tabla 5
ESCALONAMIENTO ARANCELARIO DE LOS PAISES CENTROAMERICANOS
(ARANCELES NOMINALES, %)

Productos agricolas Productos industriales

Pais Afio de 1a. Semi- Proce- la. Semi- Proce-

medicion Etapa Procesados sados Etapa procesados sados
Costa Rica 1999 10.4 13.0 23.8 2.7 3.7 6.6
El Salvador/a 1996 12.9 15.0 15.9 7.6 8.4 12.5
Guatemala 1999 9.4 11.1 12.1 2.9 6.0 8.1
Honduras 1997 12.5 14.0 16.5 5.4 7.5 9.8
Nicaragua 1998 9.6 13.3 12.4 2.7 3.6 5.9
Promedio paises
en desarrollo 1994-00 17.9 23.2 27.7 10.7 11.9 15.5
Promedio paises OECD 1998-00 4.8 8.6 12.0 3.2 3.6 5.1

/a El escalonamiento arancelario de productos agricolas estd basado solamente en el procesamiento de comestibles; el

industriales se basa en todos los bienes.

Fuente: Banco Mundial, a partir del WTO CD ROM 2000 y WTO Trade Policy Review.

de productos
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que son importados relativamente mas, mientras que
los primeros aplican tarifas mas altas a los p