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Introducci6n
 

I) Despues de un arduo debate sobre ]a estrategia de desarrollo, 
Costa Rica se embarc6 en un proceso bipartidista de ajuste estructural 

(PAE), auspiciado por el Banco Mundial. La idea central, segrn se expresa 
en la carta de politico de desarrollo del Gobierno a] Banco Mundial, era 
reducir y luego eliminar las distorsiones para enfrentar con 
magor flexibilidad los crisis de origen externo g lograr un 
crecimiento estable y sostenido. El 16 de abril de 1985 se firm6 el 
primer pr~stamo de Ajuste Estructural (PAE 1)q tres ahos despu~s, el 16 
de diciembre de 1988, se concert6 el segundo pr~stamo (PAE I). La 
ratificaci6n legislativa en ceda uno de ellos se produjo varios meses 

despu~s.
 

2) Aunque los pr~stamos se tramitaron independientemente, sin 
asociar su condicionalidad ni desembolsos a futuros PAEs, en la pr6ctica 
del Banco Mundial, aqui y en otros poises, el Ajuste Estructural no se 
perfila como una sola operoci6n comprensiva, sino como una serie de 
pr~stamos individualizados, abarcando ceda uno 3spectos distintos pero 

cornplementarios de un mismo proceso. Y la rez6n es 16.ica: no es 

politicamente posible ni administrativamente factible modificar toda la 



estructura econ6mica en un s6lo programe. 
3) El PAE I se extendi6 a varjos aspectos de )a economia nacional: 

reformuleci6n de las politicos de exportaci6n, comercio e 
industrializaci6n para orientarlas anuevos mercados y productos fuera de 
]a regi6n centroamericana; -bsqueda de mayor eficiencia y productividad 
en el sistema bancario con el prop6sito de impulsar y fortalecer su 
estructura bancoria; expansi6n de ]a producci6n 5grfcola; promoci6n 
del acceso a Ja propiedad a nuevos grupos sociales, tanto en ei 6rea 
urbana coma l rural; opoqo q os recures Dar focitor el 
proceso de transici6n de lMs empresas hacia nuevas actividades; mejor 
odministraci6n del sector pblico, incluyendo mayor rocionalizaci6n del 
gasto pCblico; mayor movilizaci6n de recursos a travs de reformas 
fiscales y aumentos de tarifas de servicios publicos; mayor selectividad 
y perfeccionamiento de ]a programaci6n de las inversfones del sector 
pcblico; y un monejo estricto de Ja deuda externa y control de nuevas
 

contra taciones.
 

4) El PAE II fue menos ambicioso en su cobertura pero m6s 
incisivo en su penetraci6n. lientras que su predecesor tiicamente redujo 
"el agua" del arancel proteccionista, el PAE II si redujo el nivel de ]a 
protecci6n nominal y efectiva, estableciendo una serie de iiedidas 
adicionales en el 6rea de exportaciones, industrializaci6n y comercio. 
Tambi6n introdujo refornas al sistema financiero, mejoramiento de la 
administraci6n del sector p~blico y una nueva politica de fijti6n de 
precios agricolas, que si bien est6 lejos de auspiciar ]a determinaci6n al 
consumidor de precios internacionales de mercado, par lo menos Ilama la 



atenci6n de productores, polfticos y administradores sobre una de las 

principales distorsiones de la economia costarricense. 

5) Muchas de las medidas propuestas en los programas I y II a la 

fecha se han cumplido total o parcialmente, contribuyendo a enrumbar ]a 

ecolnomfa per senderos de mayor progreso y deserrollo. Se han notado 

cambios importantes en el crecimiento del PIB, las exportaciones no 

tradicionales, el desempleo y otras variables econ6micas. Su 

contribuci6n m~s importente, sin embargo, es conceptual: en Costa Rica, 

aunque pocos comprenden los verdaderos alcances, pocos se oponen 

formalmente a la idea del Ajuste Estructural, siendo defendida -o pot 1o 

menos consentida- por los dos partidos politicos mayoritarios, algunas 

c6naras empresariales y sindicatos. Este momentum no debe perderse. 

61 Pero hay aspectos de ]a economia nacional que no han dado 

muestras suficientes de mejoria: la balonzo de pogos en 1959 cerr6 con 

un deficit de $350 millones, obligando a las autoridades a hacer serios 

ajustes para disminuir las importaciones y evitar un incremento fuerte en 

el tipo de cambio en 1990, 1o cual posiblemente redundar6 en menor 

crecimiento de la producci6n y las exportaciones. Las finanzas poblicas 

entraron de nuevo en crisis, segin se detalla posteriormente, 

aument6ndose considerablemente el d6ficit proyectodo para 1990. El 

ajuste para evitar ]a desestabilizaci6n (inflaci6n) tambin se hart sentir 

en el crecimiento del PIB, y el problema de la deuda inierna, que supera 

los cien ri millones de colones, amenaza con desestabilizar 

permanentemente el presupuesto. 

3 



7) Los p6rdidas del Banco Central, por otro parte, imponen en el 

sisterno finonciero uno triple cargo: emisi6n monetaria porn pager la 

deuda externa, emisi6n para satisfacer los intereses del cuantioo monto 

de certificados a corto plozo denominodos g pagoderos en d6lares que ho 

venido captando el Banco para aumentar sus reservas, y los bonos de 

estobilizaci6n monetorio. El Banco ho contribuido a oumentar las 

tosas de interbs al verse obligado a recoger liquidez con emisi6n de 

nuevos bonos de estabilizaci6n, en un circulo vicioso que habr6 

forzosmente de romperse. Las tasas de interbs han dejado de ser 

negotivos paro convertirse en super positivos en trminos reales, 

afectando le inversi6n q el crecirniento a largo plazo. 

8) La composici6n de las importociones (mayor porcentaje de 

materias primas q bienes de capital que productos terminados) revela que 

a pesor de la reducci6n de oronceles y el incremento en las exportaciones 

de productos no tradicionales, persisten fuertes distorsiones y que el 

cambio estructural no se ho producido todavia. Es de esperar que el 
oumento de !as exportaciones conlleve un incremento de las 

importociones de materia prima, pero lo misma idea del Ajuste 

Estructural asume que aumentarfa la proporci6n de importaciones de 

bienes finales, m6s competitivos con 1a reducci6n arancelaria. Los 

exportaciones no tradicionales se montienen a base de subsidios 

(Certificados de Abono Tributario CAT) y no de ventajas comparativas. El 

costo fiscal, obviamente, atenta contra ]a estabilizaci6n. 

9) La estrategia econ6mica del pasodo revelo groves 
inconsistencias y conflictos entre las politicos de estabilizaci6n 
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ouspiciadas (o consentidas) por el FMI y las politicas de crecimiento 

plonteadas por los gobiernos al Banco Mundial a travs de los PAEs. 
Mientras que las primeros han establecido impuestos a las exportociones 
y venta masiva de bonos part saldar el d~ficit fiscal, poniendo menos 
nfosis en reducci6n de gos.tos corrientes y oumento en 1a eficiencio del 

sector p~blico, las segundas han tratado ende orientarse la direcci6n" 
contraria, buscando reducir el co<.: de producci6n y el sesgo 
antiexportdor. Las prirmeras se hon ocupado m6s del corto plazo , pero 
permitiendo acumular problemas cotno las p~rdidos del Banco Central 
ocasionadas por ]a venta de bonos de estabilizaci6n monetaria, y ]a deuda 
interna del Banco Central, que han ofectado It estabilidod hocio el futuro. 

10) En este contexto, se ha observado otra limitaci6n al diseiio e 
implementaci6n de los PAE en el limitado nfasis puesto en el 
saneamiento do las finanzas ptblicos y ]a eficiencia del sector piblico. A 
nivel macroeconr6mico permonecen distorsionesmuchas (Duplicidad e 
ineficiencia estatal, baja contribuci6n del gasto al crecimiento 

econ6mico, alto costo de los servicios portuorios, discriminaci6n en las 
tarifas, altas tasas de interbs, car-gas sociales etc), y a nivel 
macroecon6mico el d6ficit fiscal, en vez de disminuir, mas bian ha 

aumentado. 

11) En vista de estas circunstancias, y aprovechando el 

momenlum antes referido, resulta indispensable concertar un nuevo 
pr~stomo de Ajuste Estructural, especialmente orientodo a Jo 
racionalizaci6n del Estado, para consolidar el proceso de cambio y 
moder-nizaci6n de Ja economfa costorricense. Para ello deber6 efectuarse 
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uno recapitulaci6n de los reformas estructurales previstas y ejecutodas 

conforme a los PAEs I y I, (aspecto que se desorrollar6 en mayor detalle 

en I versi6n final de este trabajo), enfrentarlas auna definici6n clara 

del Ajuste y evaluor sus resultados, aspectos que tombin se 

desorrollar6n en moqor detalle en la versi6n final de este trobojo. En este 

ovonce Onicomente se trotor6n los siguientes ospectos: 1) ,Por qu& un 
Progroma Ajuste Estructural II1?; 2) Entorno econ6rnico y necesidad de 
ojustor lo economio; 3) Estroteqio politico del Aiuste y 4) Contenido de 

las politicos y medidas concretas del PAE III. En la versi6n final se 
incluir6 lo Coordinaci6n entre un PAE III q un Convenio oe Facilidad 

Ampliada (CFA) con el FMI y un comentorio general sobre los principales 

efectos econ6micos de un PAE III y un Convenio de Facilidad Ampliada. 

1.-, Por qub un PAE III ? 

12) A pesar del debate ptblico que se ho producido en el pasado 
sabre el temo, es fundamental preguntarse por qu& un nuevo prbstamo de 

Ajuste Estructural si se han concertado dos operociones semejontes 

con el Banco flundial. La respuesta pooria ser obvia para los versados 

en la materia y aquellos que han seguido muy de cerca el desarrollo 

econ6mico de Costa Rico, pero no poro los dem6s. Lc moyorio de los 

personas -incluyendo politicos, servidores pblicos, consumidores, 

trobojodores y empresarios-, tienen una noci6n distorsionado del Ajuste 

y los oportunidades que representa una economia m6s eficiente y 
competitiva, abierta al comercio internocional. Mucho se ha hablado del 

monto y destino de los prbstamos, pero poco se ha profundizado sabre su 
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significado. La discusi6n conceptual del ajuste estructual Costa Ricaen 

ho estado, desofortunadamente, reserv' aux inities.. 

13) El sentido practico de un nuevo prbstamo de Ajuste 

Estructural es , para muchos, obtener nuevos recursos del Banco Mundial 

y contribuir a solucionar los problemas de balanza de pagos y deficit 

fiscal. En su visi6n estrecha pretenden persuadir a] Banco Mundial 

para exigir lo menos posible en tOrminos de condiciones , a cambio c:. 

otorgar el mayor monto de recursos. No comprenden, 

desafortunadamente, el sentido cualitativo del Ajuste. 

14) Ajuste Estructural es, comn' su nombre lo indica, ajustar la 

estructura productiva de un pais para que su economia sea m6s eficiente, 

produzcd mbs con los factores productivos disponibles, vuelque su 

producci6n hecia el mercado exterior, y sea capaz de enfrentor con kxito 

los problemas de bolanza de pagos causados por la deude externa y las 

oscilaciones en los tOrmincs de intercambio. Altas tcsas de crecimiento 

proporcionan la base pare aumenter el empleo y los ingresos fiscales para 

efectuar obras de bien social e infraestructura para el desarrollo. Esos 

son, pues, los objetivos principales del Ajuste Estructural. 

15) Si bien no suele haber discordancias en cuanto a los objetivos 

inmediatos del Ajuste, sf las hay con respecto a las polfticas concretas 

(medidas) para lograr los objetivos, la intencidad de las medidas y la 

velocidad del ajus!,e. En el contexto costarricense estos aspectos 

adquieren especial importancia por vanas razones: a) porque el Proceso 

de Ajuste Estructural, segn se indic6, est6 en marcha desde hace varios 

ahos; b) algunas de las medidas ya se han adoptado y producido efectos 
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econ6micos importantes, pero otras no; c) la intensidad de los medidas 
adoptadas ha sido objeto de mucho discusi6n p6blica, favorecida por el 
amplio r~gimen de libertad, opini6n y oposici6n; y d) los grupos de 
presi6n organizados est6n dispuestos a defender sus intereses. Coda uno 
de estos puntos habr6 de considerarse brevemente en los' pr6ximos 
pbrrafos, a fin de poder formular ]a estrategia mas adecuada desde los 

puntos de vi.ta del fondo q del procedimiento. 

16) La literatura m6s reciente q la experiencia acumulada de 
varios paises arrojan luz sobre las polifticas que deben adopter los poses 
en desarrollo pore alcanzar los objetivos. Yagci, Kamin q Rosenbaum, en 
su excelente estudio inititulado" Structural Adjustmente Lendig : An 
Evaluation of Program Desing', despu~s de analizar y discutir los 
pros q contras de las diferentes medidas del Ajuste, sefalan como 
conducentes a la obtenci6n de los objetivos la reduccifn de la protecci6n 
arancelaria a la industria y ]a agricultura, liberalizaci6n gradual de 
precios, del sistema financiero, del comercio internacional U 
racionalizaci6n del Estado. Esta estrategia ha Ilegado a considertirse 
como "standard" en los programas de Ajuste Estructural auspiciados por 
el Banco Mundial, y son aceptados por el autor como una buena estrategia 
de desarrollo. (para m6s detalles sobre las medidas ver ]a obra indicada). 

17) Sobre la intensidad de las medidas ]a discusi6n ocadbmica ha 
sido, quiz6s, menos concordante. Quienes consideran que ]a forma m6s 
efectiva de lograr los objetivos de eficiencia y aumento de las 
exportaciones, asi como ]a sustituci6n eficiente de importaciones, es 
mediante una verdadera insersiun de la economia nacional en el mercado 
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mundial (apertura), sugieren de inmediato que las medidas sean 
suficientes para eliminar (o reducir significativamente) las distorsionas, 
para que el nensaje a los nuevos inversionistas sea claro: el objetivo del 
Ajuste Estructural es lograr que las decisiones de inversi6n en el futuro 
las determine el sector privado con base en las rentabil'idades que 
sefialen las ventojos comparativas, y no en el proteccionismo ni 
subsidios. El papel de estos dos Oltimos debe ser temporal q limitado 
pare facilitar el perfodo de transici6n. Si el mensaje no es claro, 
tampoco 1o serb la orientaci6n de la inversi6n en el futuro. Y como 

consecuencia, los resultados tampoco ser~n 6ptimos. 

18) Lo anterior- implica, por definici6n, que la reducci6n del 
proteccionismo no debe quedar inconclusa. Si no se elimina o reduce
 

significativamente el sesgo antiexportador, continuar-6 siempre siendo 
comparativamente m6s rentable invertir para el mercado local
 

(protegido), o tendr6 el inversionista que descansar permanentemente en 
subsidios para poder exportar, en cuo caso el costo fiscal se haria recaer 
eventualmente en los otros sectores productivos. Los certificados de 
abono en Costa Rica, por ejemplo, vencen en 1996. ,Qu6. har6n los 
exportadores de prnductos no tradicionales despu~s de esa fecha si no se 
reduce el sesgo antiexportador? He ahi uno de los principales aspectos 

conceptuales del comhio estructui-al. 

19) La velocidad para cornpletar el Ajuste es crucial en todo 
proceso complejo de cambio. La discusi6n, reducida a las dimensiones de 
una nuez, es c6mo proporcionar un perlodo de ajuste suficientemente 

largo para permitir a los sectores afectados acomodarse a los nuevos 

9 



retos de ]a competencia externa, pero suficientemente corto para evitar 
que grupos organizados hagan prevalecer su oposici6n y lograr que el 
ajuste no se haga del todo, o quede inconcluso. En este contexto es 
importante que el mensaje sobre la orientaci6n de ]a inversi6n futura 
sea claro y crefble. Tres a cinco aios es sufiente; m6s es inconveniente. 

20) Sobre ]a velocidad del Ajuste Eduatrdo Lizano ha escrito 1o 
siguiente: "El F'AE no puede llevarse a cabo de v 1la a otro. Se trata de 
un proceso de ajuste, que requiere cierto tiempo. Efectivamente, el PAE 
demanda capacitar q entrenar personal, experinentar nuevas tecnologfas, 
abrir mercados y asegurar fuentes de financiamiento.nuevos Todo ello 

exige tiempo. 

Sin embargo el proceso de ajuste deber6 ajecutarse lo m6s 
r6pidamente posible. Esto por varias razones: (i) Cuanto m~s r~pido sea 
el ritmo al cual se Ileve a cabo el PAE, mayores ser6n las posibilidades de 
que los beneficios del proceso ileguen a los trabajadores y obreros, tanto 
de las zonas rurales como de las urbanas. En efecto, si el PAE avanza muy 
lentamente, sus beneficios quedar~n en manos de los pocos empresarios 
que participen en . En cambio, si progresa r~pidamente, los empresarios 
participantes serian muchos; las nuevas inversiones, numerosas; y ]a 
expansi6n de la producci6n, acelerada. Por consiguiente -y este es el 
aspecto esencial- 1a denanda por el factor trabajo aumentaria tambibn 
rAoidamente, de manera que habria una clara tendencia de los salarios a 
incrementarse. Ahora bien, esto significa, a la vez, que una parte del 
exceuente generado por- el PAE no puede ser retenido por los empresarios 
(factor capital), sino que debe ser transferido a los trabajadores (factor 

IC)
 



trabajo). (ii) Debe reconocerse que los costos del PAE aglutinan sus 
opositores con mayor facilidad que a quienes se benefician de 61. Asi, 
cuando el PAE avanza lentamente, )a oposici6n que debe vencerse para su 
aplicncifn es mayor que cuando el progreso es ocelerodo, pues los costos 
al comienzo surgen con mayor rapidez que los beneficios. (iii) Avorizar 
lentamente implica pocos beneficios tangibles, lo cual ocasiona cier,a 
fatiga ("adjustment fat.ue"), erosiona el apoyo que el programa necesita 
y dificulta su ejecuci6n. (iv) Si se avanza muy despacio, mejoramientos 
espor6dicos ocasionados por elementos ex6genos al PAE, por ejemplo: un 
aumento en el precio de las exportaciones, hocen que se pongo en tela de 
duda ]a necesidad de continuar el esfuerzo, la disciplina y el sacrificio 

que implica la aplicacifn del PAE. 

Estas razones permiten ver por qub es preferible que el PAE 
avance aceleradamente, lo cual requiere una politico adecuada para 
encaror los costos del proceso de ojuste, ya mencionados con 
anterioridad, a fin de darles un tratamiento satisfactorio." 

21) En Costa Rica, desafortunadamente, el proceso ha tornado 
mucho tiempo : " la estrategia de Lizano ha sido introducir gradual y 
lentamente las reformas para minimizar ]a oposicion politico. La 
gradualidad, sin emtbargo, concedi6 tiempo a los afectados por la 
eliminacifn de subsidios para cornbinar y ejercer presi6n cada vez mayor 

para la reversi6n de las politicas de reforma. La oposici6n vino , en 
particular , del sector agricola, que recientemente habia disfrutado de 
subsidios substonciales de precios, cr~dito y seguros... El Ejecutivo, a la 
vez, impuso limites crediticios por r-amas de actividad ( topes selectivos) 
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a los bancos estatales, en contra de Ioestablecido par el Banco Central. 

Fuerte oposici6n politiwc podria provocar una reversi6n de las m6s 

apropiadas polfticas de liberalizaci6n del Gobernador Lizano.,." 

(Gonz61ez-vega Debt, Stabilization , and Liberalization in Costa Rica: 

Politica Economy responses to a Fiscal Crisis). Un nuevo momentum para 

completer el Ajuste Estructural se perfila con el nuevo Gobierno. No se 
r'.berfa malograr prolongando &Iemasiado el periodo del Ajuste. 

2.- ENTORNO ECONOMICO Y NECESIDAD DE AJUSTAR LA ECONOMIA 

22) Un nuevo programa de Ajuste Estructural no podrb formularse 

en el vacio. Deber6 tener en consideracidn ]a conducci6n de la politica 

econ6mica en los Oltimos aios y el sensible deterioro de algunas 

variables financieras en 1989 , pues adembs de terminar de cambiar las 

estructuras productivas, habr6 que hacer un importante esfuerzo de 

estabilizaci6n. 

23) La situaci6n fiscal que heredar6 la pr6xima administraci6n 

ser6 muy delicada, por 1o que el pais deber6 recurrir al Fondn Monetario 

Internacional para obtener un programa de estabilizaci6n 1o m6s pronto 

posible. Los distorsiones que ofectan la producci6n, a pesor de la 

aprobaci6n del prstamo para Ajuste Estructural (PAE II) , haccn dificil, 

par otra part-, sostener la estabilidad q aumentar el crecimiento del 

PIB. Par consiguiente, el P:xito de los programas con el Banco Mundial y 

el Fondo Monetario Internacional depender6 del contenido y la firmeza 

con que se adopten las decisiones al inicio de la Administraci6n. 
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24) El deterioro en )a situaci6n econ6mica es producto de 
decisiones equivocadas en el pasado y, en parte, de factores fuerb del 
control de las autoridades. En 1982-83 se lograron resultados 
encomiables en cuanto a la tase de inflaci6n y devaluaci6n, graci , a la 

generosa ayuda externa del Gobierno de los Estados Unidos ( 600 
millones) y al restablecimiento del equilibrio en los finanzas pCblicos 
mediante ournentos de impuestos, tarifas y precios de los servicios 
p~blicos. Lo carga tributaria subi6 de ,4.1% del Producto Interno Bruto 
(PIB) en 1982 o 15.4% en 1985. 

25) Desafortunadamente ese esfuerzo iniciel se malogr6 
posteriormente por la poliftica expansiva de gastos, que aurnentaron 60% 
en tbrminos reales, dejando al final las finanzas desequilibradas y con 
nueva presifn inflacionaria y cambiaria . En 1964 el d~ficit en las 
finonzas del sector ptblico descentralizado, debido a sus obligaciones 
externas, se traslad6 ol Banco Central, que no tuvo lo capacidad de 
reducir sus Q~rdidos. Adem6s, se cometi6 el error de trotar de 
estabilizar primero las finanzas pblicas sin atecar simult6mearnente el 
problemo del bojo crecimiento econ6mico, por lo que a] final del perfodo 

no logr6 lo uno ni 1o otro. 

26) La Administreci6n subsiguiente hered6 una economio 
recalenteda debido al incremento del gesto y ]a expansi6n monetaria 
consentidos en 1985, aho preelectoral. Los finanzos p~blicas y lo cuenta 
corriente de la balanza de pagos entraron de nuevo en desequilibrio, se 
incumpli6 el convenio con el FIIl y el d~ficit del Gobierno Central ascendi6 
a 3.3% del PIB. Posteriormente se trat6 de equilibrar las finanzas 

13 



publicas con un nuevo paquete tributarfo a favor del Gobierno Central, U 
aumento de terifas y precios pare provocar super6vit en las instituciones 
descentralizadas y empresas ptblicas. Ese nuevo ejercicio tributorio 
tambi~n se malogr6, pues le polftica de gosto nuevemente fue expensiva. 

27) El crecimiento presupuestario super6 el del PIB en tOrminos 
nominales. La decici6n politico, sin embargo, fue no financiar el gasto 
con emisi6n, por lo que tu'.'o el Gobierno Central que acudir masivamente 

el mercedo financier- pare colocer bonos fiscales (T26.493 millones en 
total), elevando asf la toso de interbs y ofectondo el gosto por el 
incremento de la deuda interna, que pas6 de 33.046 millones en 1985 a 

T59.483 millones en 1989. 

28) La situaci6n fiscal en 1989 de nuevo se deterior6. El gasto 
total creci6 33% con respecto al aho anterior. A pesar de que los ingresos 
mostraron un crecimiento rezoneble dede la tase de inflaci6n, le 
expansi6n de gastos oblig6 a un crecimiento de m6s de 106S del deficit. 
El Tesorero Nacional, por su porte, coloc6 ¢ 11.500 millones en bonos
 
fiscales, influuerndo fuertemente en el incremento de ls tasas reales de
 
interns. El gesto 
 hizo que el deficit duplicara los limites
 
establecidos en el convenio con el FMI. 
 Adem6s, el Gobierno rechaz6 en
 
1989 u el inicio de 
 1990 los ajustes en los precios de los servicios 
p~blicos (incluyendo combustibles), efectuando posteriormente ajustes 
muy timidos, por lo que el deficit consolidado del sector pOblico no 
financiero se increment6 al no producirse el super6vit esperado en las 
empresas e instituciones piblicas. El convenio con el FIIl se rompi6 
tambibn por esa via. Es de esperar que el gasto en los primeros meses de 
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1990, antes de entregar el poder, se incremente sensiblemente, dejando 

una situoci6n de coja delicada. 

29) La politica monetaria tambien ha sufrido vaivenes. El Banco 
Central perdi6 parcialmente el control de lo polftica monetaria, en parte 
por haber asumido la carga de la deuda externa de todo el pai's; en parte 
por por haber emitido dem-nsiados bonos de estabilizaci6n monetaria para 
contraer liquidezy atraido sumas importantes en dep6sitos a corto plazo 
denominados en d6lares, por los que debe arnortizar importantes sumas de 
interns El mcnto que anualmente debe pagar en intereses implica un 
porcentaje inportante de emisi6n monetaria. Y ounque durante varios 
aizos incumpli6 sus obiiqaciones frente al exterior, con la renegociaci6n 
de la deuda habr6 de reanudar sus poqos, afectando de nuevo la emisi6n. 

30) En 1986 se habia producido un6 marcada expansi6n del 
cr~dito. El cr~dito interno mostr6 una voriaci6n de 25%, magnitud 
influida por el cr~dito canalizado hacia el sector p~blico (33%). Dada 16 
inflaci6n (15.42%) se observ6 un significativo crecimiento real en ambos 
agregados crediticios (10% y 18%, respectivamente). Como era de 
esperar, los agregodos monetarios fueron tambirn afectados. El medio 
circulante (numerario en poder del p~blico rnms dep6sitos en cuento 
corriente) exhibi6 una toso de variaci6n de 30.6% y la liquidez total 
(medio circulante m6s cuasidinero) mostr6 un incremento de 20. I%. Todo 
ello se tradujo en una expansi6n de los medios de pago en la economfo, que 
en 1987 fueron canalizados hacia las importaciones (20.3% de expansi6n 
en 1987), ounque tambi~n ejercieron una fuerte presi6n sobre los precios 

de ese aho (16.43% en 1987). 
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31) Un aho de resultados mixtos es lo que mejor describe la 

economia de Costa Rica en 1988. Hubo mejoria en 1a balanza de pagos, 
controcci6n en el cr6dito, pero el bajo crecimiento econ6mico y una 

elevada tasa de inflaci6n. Los ajustes tributarios, tarifarios, monetarios 
y de tipo de combio lograron rnejores resultados en el secto externo, 

pero no solucion6 los diversos excesos que manifieste nuestra economra. 

32) E, jumento en la devaluci6n sin reducir aranceles encareci6 

los precios de los roductos importados L4los costos de la producci6n 

nacional, reflej6ndase autom6ticomente en los precioz finales. La menor 

competencia externa en el mercado local permiti6 imentos de precios 
que, gracias a las medidos implantadas para restringir importaciones 

(aranceles, dep6sitos previos, sobretasas, etc.) acentu6 ]a protecci6n en 

el mercado cautivo, por lo cual existia menor riesgo para aumentar los 

precios. 

33) En 1989 contino la presencia de alto cantidad de formas de 

dinero. Sin embargo, no presion6 tan directamente los precios internos 
sino que se canaliz6 hacia el sector externu por Ja via balanza de pagos, 

materializ6ndose en crecientes importaciones. En esa firma se 
destruy6 dinero y alivi6 la presi6n inflacionaria interna, facilitado por el 

acervo de reservas oficiales U el flujo de entradas de capital privado a 

corto plazo atraido por las tosas de ioter6s. Al mismo tiempo, El Banco 

Central disminuy6 el ritmo de las devaluaciones mientras se 
aumentaban los desgravaciones arancelarias y se suavizaban ls 

restricciones a las importaciones. Al favorecer la imiportaci6n sin 

aumentarse el tipo de cambio significativamente, se satisfizo el aumento 
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de demanda interna a un nivel bajo de inflaci6n. 

34) Asf como 1989 fue un ai~o favorable en muchos aspectos (baja 
inflaci6n segn lo explicado, reducida devaluaci6n, alta tasa de 

crecimiento y bajo desempleo), 1990 se perfila como un aio mucho m6s 

dificil, en el que esas variables mostrar6n un comportamiento diferente 

como consecuencia del recalentamiento del entorno econ6mico. Las 
principales breas de atenci6n y acci6n son las s.uientes: conjugar el 

cuontioso dificit fiscal que se perfilo, controlor el crecimiento del gasto 

pOblico, reducir el deficit de )abalanza comer-cial y controlar mbs 
eficientemente ]a liquidez total de Ja economio, motor de ]a demanda 

interna.
 

35) El resultado de ]a administraci6n econ6mica de los OItinos 

afos se manifiesta principalmente en las tasas de inter~s. Con un nivel 
de inflaci6n de 10% en 1989, las activas en tOrminostasas reales 
superaron el 20%. Ello se debi6 a varios factores: altos costos de 

intermediaci6n financiera, impuestos sobre los titulos volores, cargos del 

Banco Central, ]a excesiva demanda de recurso del Gobierno y el Banco 
Central. Otro de los elementos que se menciona es el riesgo de invertir 

en Costa Rica, dadas las politicas econ6micas observadas. Los 

inversionistas costarricenses y extranjeros han dodo un voto colectivo 
de desconfianza, reflejado en ]a alto tasa de inters que requieren para 

persuadirlos a invertir o montener sus ahorros en Costa Rico. 

36) La falta de estabilidad ha estado muy directamente ligada 
con la estrategia de desarrollo. El crecimiento se ha caracterizado por su 
volatilidad. Ese desarrollo oscilante y algunas veces. desganado de lo 
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economfa costorricense se debe, entre otros cosas, al proteccionismo y 
distorsiones introducidas por el Estedo. Los avances con el PAE I y II 

fueron buenos pero insuficientes. Algunas de las distorsiones directas e 
indirectas que afectan ]a competitividad de In producci6n nocional 
permonecen, irnpidiendo que'la producci6n nocional crezco a tases reales 
del 10% onual, o m6s, coma hon lecho los pases que hen logrado 
eficiencia a base de reducci6n en los ditorsiones y reorientoci6n de lo 
produccifn interne hecia los mercodos internacionales. 

37) En Costa Rico, si bien los e;portaciones- de productos no 
tradicionales se hon incrernentado en los ltitros oiios, debe tenerse 
presente el alto costo fiscal de los certificados de abono tributario (CAT) 
concedidos para estimularlas. En 1969 el gosto total por este concepto 
super6 los T5.000 millones, lo cuol obliger6 a ]a nuevo odministraci6n a 
replanteorse la necesidad de sustituir este incentivo por otro menos 

oneroso desde el punto de vista fiscal. 

37) En revlmen: la economia costarricense ha estado sometida 
a grandes presiones gubernamentoles que hon provocodo inestabilidad 
interne q externa, incertidumbre entre los empresarios y bajo
 
crecimiento econ6mico. La inestabilidod interno se ho reflejado 
 en el
 
oscilante oumento en el costo de vido y, junto con ]a 
 incertidumbre
 
(rieF.o), en el fuerte incremento 
 en las toses reales de inter6s. El 
desequilibrio externo ha puestose de monifiesto en las continuos y a 
veces abruptas devoluociones, el oumento de los importociones y el 
d6ficit de In cuenta corriente de ]a balanza de pagos. Y desde el punto de 
vista del crecimiento promedio de la producci6n, el resultado se 
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manifiesto en el estancamiento del ingreso por habitante y la 

permanencia de altos niveles de subempleo. 

ESTRATEGIA POLITICA DEL AJUSTE 

38) De lo descrito precedentemente se desprende lo siguiente :a) 

el Proceso de Ajuste Estructural se inici6 formalmente en Costa Rica con 

laadopci6n del Primer pr6stamo del Banco 1'undial (PAE I) en 1984, pero 

informalmente mucho antes, con el proceso de liberalizaci6n financiera 
iniciado en el Banco Central en 1978, hace m6s de 10 afios. El Ajuste 

Estructural no debe, en consecuencia, ser sorpreso porn nodie, b) el 

periodo de transicifn ha sido gradual -quiz6s demasiado gradual- , 

parcial y desequilibrado. Mlientras que elgunos sectores hen venido 

ajustando su estructura productiva de conformidad con los objetivos del 
PAE, otros -el Estado-, lo han hecho apenas nominalmente; c) desde el 

punto de vista de l intensidad de las rmedidas, el Ajuste se ha orientado 

en l direcci6n acertode, pero ho sido parcial. d) Pare completar q 

consolidar el proceso y poner a Costa Rica en capacidad de 
logror los objetivos del Ajuste Estructural, es indispensable 

hacer un OItimo y comprensivo esfuerzo : el PAE III, de 

conformidad con los linceamientos que se indicen en les secciones 

subsiguientes. 

39) El Gobierno recien electo, cuyas funciones ls asumir6 en 

mayo de 1990, se encuentra en una posici6n privilegiada para completar el 
Ajuste. Varias razones dan soporte esta afirmoci6n: a) Todo gobierno 

reci~n electo puede adoptar, al inicio de su gesti6n, medidas rigurosas de 
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ajuste econ6mica sin correr con todo el costo politico de l occi6n. 
Porte de la "responsabilidad" por los medidas la podr6 comportir con la 
administraci6n saliente, de l cuel hereda una situaci6n de hecho; b) En 

Costa Rica no hag reelecci6n presidencial. La vigencia politica de un 
expresidente no deoende de su populondad inicial, sino de su gesti6n final 

c) Si es m6s importante salir que iniciar bien, el peso de las medidas 

debe hocerse sentir ol inicio, pore que los efectos positivos, usuolmente 
de mediano y largo plazo, tambibn se manifiesten dentro del plazo de su 
gesti6n. d) La oposici6n politico (empresarial, sindical, partidarsto) es 
menor al inicio cuando la popularidad es moyor, y a la iversa; e)si por 
temor o desconocirniento el Gobierno electo no adopta las medidas de 
estabililizacidn y crecimiento al inicio, 1A situaci6n econ6mica podra 
deteriorarse muy r6pidamente (inflaci6n, devaluaci6n y desernpleo) , 
hacibndose ocreedor, en forme exclusive, de todo el costo politico del 
deterioro; f) la situAci6n econ6mica en general es razonablemente 

propicia para concluir el ajuste estructural y financiero: l economia ho 
venido creciendo positivomente en terminos reales en los 6itirnos ofos, 

el sector exportador costarricense ha comenzodo a penetrar mercados de 
productos no tradicionoles, hey confianza en que la politico de 
Anideyaluaciones no penalizar6 al exportador nacionol, la deuda externa 

estk o punto de renegociarse en trninos muy favorables, q el desempleo 

obierto se encuentra en uno de los niveles m6s bajos de los AItimos 
tiempos. Ello sugiere que el costo sociol del njuste final no seria muy 

severo. 
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40) El principal problema inmediato que enfrenta el Gobierno es 

el desequilibrio finenciero en el sector ptblico, cuyo ajuste requerir6 el 

establecimiento de nuevos ingresos permanentes. Afortunadamente la 

cargo tributorio en t~rminos del PIB ho descendido en los dos 6ltirnos 

anos, en parte como consecuencia de ]a evoluci6n de los precios del caf6 y 

In misma riqidez de le estructuro tributorio, lo que permitir6 hacer un 

ajuste tributario sin causor mayores efectos econ6micos, siemprc y 

cuando la nuevo exaci6n se haga receer sobre el consurno y no el ahorro. 

Adem6s, un ajuste financiero en forma romperia autombticarnente las 

expectotivos inflocionorios q de devc1unci6n. ( Gonz6lez-Vego, op cit). 

Con estos antecedentes la mejor recomendaci6n para el Gobierno es el 

sobio consejo de los ingleses: /f'youthave to do it.otnow... / 

CONTENIDO DE LAS POLITICAS Y MEDIDAS DEL PAE III 

41) Estarnos ya en posici6n de enunciar Ja porte m6s importante 

de este trobojo: ]a recomendoci6n, n nivel estrictomente personal, sobre 

el contenido de las politicas y medidas concretas del PAE Ill. La 

enunciaci6n se har6 por sectores , cornenzando por el Sector Piblico, cuya 

necesidad de ajuste es de las m6s sentidas. Luego se abarcar6n las 

principales medidas que iLn hacen falta para eliminar o reducir las 

distorsiones en los sectores industrial, agricola y financiero. 

SECTOR PUBLICO 

General
 

42) , Qu6 significado tiene el Ajuste Estructural en el Sector 
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Ptblico ? La respuesta tiene dos v4rtices irnportantes : 1) mejorar, en 

primer trnino, ia eficiencia en la prestaci6n de servicios pare que el 

gasto contribuya de ]a mejor formo posible 01 desorrollo econ6rnico y 

social; y 2) reducir ]a cargo a costa del Estado, pare liberar recursos 

fisicos, humanos y financieros pore l producci6n privada. Ehtre ambos 

puede existir, al menos t6oricamente, una contradicci6n fundamental. De" 

ahi a necesidod de que los politicos concretes ay rndidos tiendan 


mejorar la eficiencia para prestar mejores servici os 
con igual o menores 

recursos, (salvo cosos exepcionales en los que se requiera incrementar 

los recursos para poder prestar los serviciosi) y a eliminar duplicidad de 

funciones con el objeto de reducir el costa de ]a gesti6n estate]. 

43) No debe descartarse la posibilidad, sin embargo, que del 
ejercicio resulte uno corigo tributoria igunl o incluso levemente moyor o 

la actual. La diferencia seria cualitativa: reacomodar el gasto pare dar a 

los recursos del estado un usa rnis eficiente. Como consecuencia, In 

contribuci6n del Estado al deserrollo econkmico y social del pais seria 

mayor. 

44) Dentro de esta linea de pensorniiento, q manteniendo el 

on6lisis a nivel global, la primera recomendaci6n para un PAE III es 

redistribuir el gasto total entre erogaciones corrientes 

(consumo) e inversi6n, para garantizar un minimo de inversi6n 

como porcentoje del PIB. Este limite deberia mantenerse a nivel 

global del Sector p~blico costarricese y , en la medida de lo posible, a 

nivel institucional. Todas las instituciones y empresas del 

Estado, incluyendo el Gobierno Central, deberian dedicar, en 
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form@ permanente, un porcentoje mffn.'mo de sus presupuestos a 

la inversi6n. 

45) El reverso de )a medalla o reciproco de esta proposici6n serfa 

el estoblecimiento de uno limitoci6n porcentuol ol gosto corriente, 

tambibn permanente, como proposici6n general. No serfa suficiente, para 

producir un combio estructural valedero en el Estado, requerir un mifnimo 

de inversi6n duronte el periodo de pr~stamo, pues uno vez efectuado el 

Citimo desembolso podria f6cilmente revertirse la situaci6n. Serfa 

importante en este contexto solicitor la adopci6n de una leg general 

de presupuestos porn regulor los gostos corrientes y de 

inversi6n en todas las instituciones y empresos p~blicas, 

definir conceptualmente qub comprenden los gostos corrientes 

e inversi6n, aseguror un m6ximo g minimo a coda una de las 

categorfas, e imponer a 1a Contraloria General de la Reptblica 

el deber de garantizar el cumplimiento de ]a correspondiente 

disposici6n. 

46) Una ley general de presupuestos podria imponer a las 

instituciones, incluyendo el Gobierno Central, la prohibici6n de financiar 

gastos corrientes con recursos de capital (endeudamiento interno o 

externo, Yenta de activos), o a ]a inversa, para evitar desbalances 

futuros. En la actuolidad no hay orden ni concierto en el planeamiento 

estrotegico de los gastos e inversiones estotales. 

47) Otra de las fuentes permanentes de desequilibrio financiero 

mencionadas yace en las deficientes estructuras de tarifaci6n y fijaci6n 

de precios prTblicos. La tentaci6n a resistir alustes de precios por 
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I 
razones politicos o de otra naturaleza es muq fuerte. De ohi que
tercero recomendoci6n porn un IIIPAE sea Ia adopci6n d
f 6 rmulas automticas parn ajustor precios g torifas conform 
a In infloci6n y otros elementos externos que afecten el cost, 
de los servicios 

48) Pero asegurar en forma permanente 1o recepci6n de recurso,
alas instituciones y empresas p~blicas , en las circunstancias ,ctuole,
crecterizadas pot- un desequilibrio fundamrnent.al de las finonzas pOblicas
podria tambi~n alentar ]a e"pansijn de gastos corrirtes q la
burocratizaci6n. Corno cormplemtrito de a sugerencia anterior, y para
forzar el ahorro en las instituciones ( para contribuir, por ejemplo, afinanciar ]as p~rdidas del Banco Central) podrian Ias outoridades 
imponer limites de crecimiento elen gasto en concordancia con
el prograrra de Facilidad Amplioia del Fondo Monetario 
Internaciona1.
 

49) Otfra recornendaci6n pare aumentar la eficiencia del Estado 
es mejorar los sisternas de planearniento, evaluaci6n y control, con el
objeto de que el gasto se efecte en proyectos L4 actividades que
efectivamente beneficien el desarronlo econ6nico y social del pais. 

Gobierno Central 

50) Para logror mejorar la estructura tributaria del Gobierno
Central deber6 producirse una reforma de fondo en el sistema. TaT

refor-rna deberia ser parte no s6lo del PAE III sino del convenio de 
Facilidad Ampliada con el FMI. Un experto del Fondo Monetario, el Dr. Vito 
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Tanzi -quien adem6s es una de las m6s grandes autoridades del mundo en 

materia fiscal-, rendir6 pr6ximamente un dict6mn sobre la estructura 

tributaria de los principales impuestos en Costa Rica. En ese sentido In 

recomendoci6n es que se ocojan sus conclusiones, en In medida de lo 

posible, como parte de losprograrnas arriba indicados. 

51) La deuda interna del Gobiorno Cpntral deberb tambikn 

reducirse. :.co s6lo debe ponerse un irmite a su crecimiento, sino 

elaborarse un p-ooramna pare recuci-la gradualmente a niveles manejables. 

Un Ilimite en el sentido apuntado deberla figurar como condici6n en el PAE 

Ill. 

Banco Central 

52) Las p~rdidas del Banco Central deber6n reducirse. Si bien no 

conviene limitar In discrecionalidad del Banco para que pueda entror y 

salir libremente del mercado financiero mediante operaciones de 

mercado obierto, debe poner-se un limite a] monta ccumulado de bonos de 

estabilizaci6n monetaria, pues el pago de intereses aumenta considerable 

]a emisi6n. Dos acciones podrian adoptarse en esa direcci6n: a) trasladar 

parte de la carga del Banco Centr-al al resto del sector p~blico no 

financier , obligando a las instituciones o empresas ptblicas a efectuar 

una transfer-encia, o aumentar los ingresos corrientes lel Banco mediante 

algOn mecanismo ( e.g. aumentar Io diferencia entre los tipos de compro y 

venta de divisas al m6ximo permitido por los Estatutos del FIl, que 

podria genierar ¢1.500 onualmente, como medida temporal wastO reducir 

las pbrdidas). 
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PRIVATIZACION 

53) Todavia hay un campo firtil para la privatizaci6n en Costa 

Rica. El punto ser6 desarrollado en la versi6n final. 

SECTOR INDUSTRIAL 

54) En el sector industrial se ha ovanzado satisfactoriamente en 

la reducci6n de las distorsiones. Para conpletar el esquema y reducir al 

mfnimo el sesgo antiexportador, se suqieren ls siguiente.s redidas: 

a) Reducir gradualmente la tarifa orencelaria dplicnble a los 

productos terminados provenientes fuer del Area Centroanericono que se 

pueden producir en Costa Rica ( actual o potencialmente) a un mlxirno de 

25 I, pero anunciar el nuevo esquemael aprobarse el PAE II I q hacer de Ia 
reduccidn arancelaria una obligaci6n y no una facultad, corno se establece 

en el PAE II. 

b) Reducir gradualmente la dispersi6n de tarifas a los productos 

finales mencionados en a) , tambi6n gradualmente, hasta su total 

uni fi caci 6n. 

c) Efectunr lo reducci6n y unificaci6n previs.L en a)u. b) en un 

periodo de dieciocho meses contados a partir de la i1ltima reducci6n del 

PAE II ( lo cual asume una negociaci6n muq pronta del PAE Ill). 

d) Elevar - omantener elevadas- las tarifas ariancellries pare le 

importocifr de materias primos y bienes de copital, de 5 % o un minimo 

de 10% , con el objeto de reducir el sesgo anti exportador rnediante una 

reduccifn generalizada de Ia tasa de proteccion efectia Esta medida, 
sin embargo, podrfa estar sujeta a dos consideraciones ) iecutarse 
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antes del PAE III, como parte del programo de Focilidod Ampliodo con el 

FMI, para resolver apremiantes problemas fiscales U de balanza de pagos ; 

y ii) exonerar de este impuesto las materias primes ( no los bienes de 

capital) incorporadas en las exportaciones a terceros mercados. 

e) Continuar con el proceso de reconversi6n industrial previsto en 

el PAE II 

f) Aj:.: tar el tipo de catrbio concomitante con las desoravaciones 

ardncelarias, para manterier el equilibria de la balanza de pagos, evitar 

alzos pronunciadas en el nivel interno de precios por la devoluaci6n, y 

riejorar los precios relativos de los articulos negociables.(La polftica 

camrbitria ser6 discutido en m6s detolle en la ve,-si6n final) 

g) Revisr las orgas sociales y dernSs costocs que afectan el 

precio de la mano de obra, con el objeto de reducir las distorsiones que 

afecta el precio relativo de la mano de obra 

h) Aumentar en formd efectiva el acceso del sector industrial al 

cr~dito, j reducir jas tosas reales de inter6s , no s6lo para facilitar el 

crecimiento de la nue'.,a producci6n, sino pare focilitor el proceso de 

reconversi6n industrial (la polftica crediticio y de tasas de interns se 

aiscutirb en la version final) 

SECTOR AGRICOLA 

Al igual que en el sector industrial, el Ajuste Estructural en el 

Sector Agricola h avanzado en la direccifn correcta. El prop6sito de las 

siguientes redidas es consolidar los looros del PAE I y asegurar la 

eficiencia de uno de los sectores nibs prometedores de la economia de 
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Costa Rice. 

a) Reducir ]a tosa de protecci6n nominal a los granos b6sicos 
mediante ]a reducci6n de los impuestos arancelarios para a importaci6n 

de productos agricolas finales de 40 %a 25 % . 

b) Sacar a] CNP de ]a comercializaci6n interna e irnp6rtaci6n de 
productos agricolos. Ello involucrario ]a vento de todos los" 

establecimientos cornerciales (estancos) del CNP y la fibre importaci6n 

de productos agrfcolas. 

c) Los precios al productor nacional, de conformidad con 1o 

dispuesto en el PAE se calculan rnedianteI, un promedio de los precios 

internacionales prevalecientes en los Itimos cinco aios. Esto desprovee 

de toda racionolidod el sistema de precios. Se recorniendo reducir el 

periodo de cinco a ]a mitad: 30 meses, con el objeto que el consurnidor 
se beneficie m6s pronto de las bajas en los precios internacionales, y el 

productor de las alzos. 

d)Para ]a fijaci6n de los precios al productor nacional, con baose 
en los precios internacionales, deber6n considerarse los precios FOB y no 

CIF. El productor nocionol no incurre en costos maritimos de transporte. 

e) Limitar el monto y plazo de los certificados de abono 

tributario ( CAT) as[: plazo limite improrrogable por empresa no superior 

a cinco aios; monto igual a 7%. 

f) Conceder libertad de importacifn de fertilizantes y pesticidas, 

sujeto a los impuestos para materias primas indicados anteriormente. 

g) Conceder permanenternente la libertad de exportaci6n de todos 

los productos raaropecuarios 

28
 



h) Eliminar las barreras no arancelarias a la exportaci6n, 

mediante una revision cuidadosa de tales obsta'culos ( e.g. revisar la 

facultad del ministerio de prohibir la importaci6n de ciertos productos 

con base en argumentos fitosanitarios, cuando en realidad Io que se 

esconde es proteccionismo CLpresi6n de competidores locales). Para ello 

deber6n hacerse los estudios tcnicos y jurt-dicos del caso). 

i) Eliminar hacia futuro, pero mediante una legislacifn ac'robada 

con el PAE III , la discrininaci6n entre productos g mercados 

tradicionales y no tradicionales. Esa distinci6n fue vlida Onicamente 

mientras se reducian las distorsones y para financiar los costos dcl 

aprendizaje y penetraci6n de nuevos mercados, pero no es v6lida corno 

proposicin permanente. La idea detr s del Ajuste Estructural es que 

Costa Rica produzca y compita con base en ventajas comparativas , que 

son cambiantes. Los subsidios y protecci6n deben ser temporales; los 

impuestos permanentes neutrales. 

SECUOR FINANCIERO 

El mayor obst6culo que enfrenta Ia modernizaci6n del sector 

financiero es Ia nacionalizaci6n bancaria. Elio influye en el nivel de ]as 

tasas activas de inter6s, por la ineficiencia de los bancos estatales g las 

cargas que los polifticos les impotien (Ley FODEA). Eso se refleja en el 

margen de internediaci6n financiera y encarece el costo del dinero. La 

competencia que proviene de los bancos prvados es insuflente, pues e.tos 

AtiMos, al no poder recibir dep6sitos a ]a vista cuo costo es obviamente 

•nbs bajo, deben pagar tasas de mercado para captar recursos, por lo que 
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el costo pasivo del capital es necesariamente mas alto , y a pesar de su 
menor margen de internr3diaci6n, las tasas activas resultan elevadas. Sin 
embargo, dadc Ia realidad hist6rico-politica del pals, proponer .a 
desnacionalizaci6n bancaria como parte del IIIPAE disminuirfa 
sensiblemente sus posibilidades de aprobaci6n legislativa. Pero otras 
medidas menos radicales sf podrian contribuir a hacer el sistema m6s 
corn petitivo. 

a) Permitir a los bancos comerciales privados g entidades 
financieras calificadas captar recursos a cualquier plazo, incluyendo 

operaciones "overnight". 

b) Los dep6sitos en cuenta dp ehorro q en cuenta corriente 
permonecerian esclusivarnente en monos de los bancos estotales. 

c) Otorgar facultud legal a los bancos del Estado para arrendar a
 
particulares sucursales 
 q agencias, mediante contratos con ]a debida 
garantia y seguridad. 

d) Permitir a los bancos privados redescontar documentos en el 
Banco Central 

e) Eliminor las distorsiones que resultan de los impuestos 
establecidos sobre el ahorro 




