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PRESENTACION

Luego de la crisis econémica mundial del 2008-2009, la economia
costarricense ha mostrado una recuperacion en muchos de sus in-
dicadores macroeconémicos. La produccion vuelve a crecer cerca
del promedio de los ultimos 20 afios, mientras que la inflacion y la
devaluacion tienden a ser menores que los niveles histéricos. En
ese sentido, a Costa Rica no le ha ido tan mal como a otros paises
en su etapa de recuperacion.

Sin embargo, en otros aspectos, la situacion no esta tampoco tan
bien como muchos quisiéramos. Existen factores que preocupan,
y que hacen pensar que el crecimiento con estabilidad que experi-
menta el pais no es sostenible en el mediano o largo plazo. El nivel
de desempleo, la apreciacion real del tipo de cambio, la situacion
fiscal y la ineficiencia e ineficacia de la actuacién estatal, son algu-
nos de esos factores.

Esta publicacion forma parte de la serie de “Libros Anuales” que
ha venido publicando la Academia de Centroamérica desde hace
ya muchos afnos, y cuyo objetivo principal es discutir los proble-
mas nacionales y contribuir con ello a mejorar las politicas publi-
cas. El libro pretende escudrifar algunos aspectos de la estructura
econdmica, social y politica de Costa Rica, en busca de algunas
respuestas a las preguntas que surgen del porque a veces senti-
mos que estamos muy bien, pero otras que no tanto. ;Qué es lo
que hemos hecho bien para llegar donde estamos como pais? ;En
qué aspectos estamos mal, y amerita mejorar? ;Por qué persisten
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factores que no permiten que Costa Rica salga de una etapa de
desarrollo econémico y social de nivel medio?

En la primera parte de este libro, Miguel Loria hace una revision
de los principales acontecimientos de la economia costarricense
en el 2011. Es una revision de los factores que incidieron en los
resultados obtenidos desde el punto de vista econémico. Esos fac-
tores incluyen lo sucedido en la economia mundial, asi como las
politicas econdémicas aplicadas y los factores que se constituyen
en promotores o detractores del crecimiento econémico del pais.

En ese sentido, Loria hace un andlisis pormenorizado de lo que
esta bien y lo que esta mal en la economia costarricense del 2011.
Cuando compara los puntos positivos y negativos de dicho ano
con los presentados para el aio 1998 por Lizano y Zahiga (1999),
concluye que aunque se ha avanzado en algunos puntos, mas bien
se ha retrocedido en otros. De ahi que Loria concluye que la eco-
nomia costarricense del 2011 no esta ni tan bien, ni tan mal... otra
vez. De dicha comparacion, a su vez, emergen algunos de los fac-
tores que son recurrentes en la historia econdmica de Costa Rica,
los cuales no permiten que el pais se pueda convertir en un serio
aspirante a ser pais desarrollado.

Como complemento al trabajo de analisis sobre la economia del
2011 hecho por Miguel Loria, seguidamente se presentan tres co-
mentarios sobre el mismo, a cargo de Francisco de Paula Gutiérrez,
Alberto Franco y Miguel Gutiérrez. Dados los diferentes antece-
dentes de los tres comentaristas, sus aportes enriquecen en buena
medida el anédlisis presentado por Loria.

Uno de los factores que tienden a limitar en mayor medida el
funcionamiento de la economia costarricense es el fiscal. En la
Academia de Centroamérica se le ha dado seguimiento a este
tema, el cual practicamente ha dominado la agenda de la politica
economica durante los dos primeros afios de la administracion
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Chinchilla. Es, precisamente, uno de los temas de gran relevan-
cia, que generan dudas sobre la sostenibilidad en el mediano
plazo de la estabilidad y crecimiento moderados que experimen-
ta Costa Rica.

Como parte de la andlisis de la problematica fiscal, han surgido
discusiones sobre si se aprueba o no una reforma tributaria, si se
acompana de una mejora en la administracion tributaria para re-
ducir la evasion, o si se toman medidas para reducir el gasto publi-
co.Todo esto dentro de un marco general que refleja una clara ne-
cesidad de buscar un balance en las finanzas publicas. Mientas se
mantenga un déficit fiscal del tamano similar al de los 3 afios an-
teriores, el monto de deuda publica (tanto interna como externa)
ird en aumento. Las consecuencias ya se reflejan en la economia,
a través del aumento de la tasa bésica pasiva, consecuencia del
aumento de la tasa de captacion del gobierno para financiar ese
déficit. El efecto negativo de las altas tasas de interés sobre el res-
to de la economia no tardaran en surgir: disminucion del ingreso
disponible real, de los deudores, estrujamiento al acceso al crédito
del sector privado, promocion del flujo de capitales financieros de
indole especulativo (“capital golondrina”) y su consecuente apre-
ciacion real del tipo de cambio.

Si bien es claro que ninguna economia puede mantener eleva-
dos niveles de déficits fiscales durante largos periodos de tiempo,
no es extrano observar este fendmeno a nivel mundial. La actual
crisis econdmica mundial, y particularmente en Europa, son una
muestra de ello. Algunos paises han buscado implementar reglas
al manejo de sus finanzas publicas, para que este no depende de
los vaivenes politicos. A este tipo de reglas se les ha denominado
de“Responsabilidad Fiscal”. De ahi que la segunda parte de este
libro se titule con ese nombre, ya que su proposito es contribuir
a la discusiéon de como lograr balancear, de manera sostenida a
través del tiempo, las finanzas publicas, y si para ello es necesario
o no, adoptar algun tipo de regla.
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Este tema no es nuevo para Costa Rica. Existe ya la disposicion le-
gal segtin la cual el gasto corriente solamente puede ser financia-
do con ingresos corrientes. Sin embargo esta se viola con frecuen-
cia. También hay un proyecto de ley cuyo fin es establecer algunos
tipos de reglas en cuanto a los niveles de déficit fiscal, de endeu-
damiento y de gasto, entre otros. Ese tipo de reglas podrian llevar
a un manejo con mayor responsabilidad de las finanzas publicas.

Sin embargo, la implementacion de estas reglas, tanto desde el
punto de vista técnico como politico, puede tener muchas aris-
tas. El primer capitulo de esta segunda parte, a cargo de Israel
FainboimYaker, economista Senior del Departamento de Finanzas
Publicas del Fondo Monetario Internacional, recoge las experien-
cias que los paises latinoamericanos han tenido con respecto a
reglas de Responsabilidad fiscal.

En el siguiente capitulo se recopila la discusion de un panel de
expertos, en torno a la conveniencia y pertinencia de este tipo de
reglas para Costa Rica, asi como las ventajas y dificultades que
puede presentar su implementacién. Los panelistas son Rocio
Aguilar, Thelmo Vargas y Luis Loria.

El editor desea agradecer la colaboracion de Maria Castro,
Directora Ejecutiva de la Academia de Centroamérica y a todo su
personal, en la organizacion de los dos seminarios que sirvieron
de base para este libro, asi como en todas las etapas de la elabo-
racion del mismo.

También es de resaltar la excelente labor de Gloriana Lang, por su
apoyo en la edicion de este libro

Luis MESALLES
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LA ECONOMIA COSTARRICENSE
EN EL 2011: NI TAN BIEN NI TAN MAL...
OTRA VEZ

MicuEL LoRria

INTRODUCCION

En el ano 1999, Eduardo Lizano y Norberto Zuniga escribieron un
documento titulado Evolucién de la Economia de Costa Rica du-
rante el periodo 1983-1998: ni tan bien, ni tan mal (ver recuadro 1).
Luego de analizar el desempeno de la economia durante ese pe-
riodo los autores concluyen que los resultados observados son re-
lativamente positivos, pero no enteramente satisfactorios, y que
el pais esta renunciando a mejores niveles de vida no por falta de
capacidad, sino por falta de decision.

Recuadro 1.1: Ni tan bien ni tan Mal...

Con un crecimiento promedio de 4,2 por ciento al afio (muy inferior al
que potencialmente podria alcanzar Costa Rica, 6 por ciento y 7 por
ciento) no es posible elevar el nivel de vida y reducir los indices de po-
breza de manera significativa. Es una verdadera lastima que por falta
de decision, los costarricenses deban vivir en condiciones inferiores a
las que bien podrian disfrutar, si se adoptaran las politicas adecuadas.
Con solo crecer dos puntos porcentuales anuales adicionales, el ingre-
SO per capita se duplicaria en 18 afios, en vez de 35 (Lizano y Zufiga,
1999:6).
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El presente estudio tiene como objetivo analizar el comportamiento
de la economia costarricense y sus principales rasgos en el 2011, des-
de una perspectiva de mediano plazo. En ese sentido, el estudio no
solo considera los principales hechos y politicas econémicas acon-
tecidos en el 2011, sino también el contexto dentro del cual los mis-
mos se insertan asi como los desafios que se presentan al pais en los
proximos anos. Una de las preguntas que se pretende contestar es si
después del camino recorrido desde el estudio de Lizano y Zuhiga
hasta el 2011 la economia costarricense ha superado ese estado de
ambigiliedad en su desempefio, con politicas economicas que redun-
den en mejores niveles de los ciudadanos.

El estudio parte de un marco conceptual de referencia para en-
marcar el analisis bajo un hilo conductor que oriente la interpre-
tacion de los acontecimientos y las respectivas conclusiones. Bajo
este esquema se incluye en la Seccién 1.1 un marco de referencia
sobre el funcionamiento de una economia abierta, una referencia
al papel de las instituciones en el crecimiento, y un resumen de
las caracteristicas estructurales de la economia costarricense. Un
aspecto de interés, mencionado en otros estudios de la Academia
de Centroamérica pero que en el pais ha recibido poca atencidn, es
la relacion entre las instituciones y el crecimiento. En la seccion 1.2
se habla sobre el contexto econémico en el mediano plazo, com-
puesto por las caracteristicas estructurales de la economia costa-
rricense y el desempefio econdémico y social. En la Seccion 1.3 se
analiza el acontecer econémico en el 2011, la macroeconomia en
su conjunto, los macroprecios, el empleo, la distribucion del ingre-
so y la pobreza. El primero examina las dreas temdticas generales
(produccion, finanzas publicas, sector monetario, sector externo),
y las deméds abordan los aspectos que impactan mas directamente
en el bienestar de los ciudadanos. En la seccion 1.4 se comenta
sobre los principales desafios que enfrenta el pais: el consolidar
la estabilidad macroecondmica y el papel de las instituciones. Por
ultimo, en la secciéon 1.5 se recogen las principales conclusiones
derivadas del contexto estructural y de la coyuntura, para plantear
sobre esa base algunas reflexiones sobre los principales desafios
para los afios venideros.
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11 MARCO CONCEPTUAL DE REFERENCIA

111 El manejo de la politica econ6mica
en una economia pequena y abierta

El ejercicio de la politica econémica en una economia abierta y
pequena encierra ciertas complejidades, toda vez que las variables
macroeconomicas se ven afectadas por perturbaciones de origen
externo provocadas por los flujos de comercio internacional, las
corrientes de inversion, y los ciclos econémicos. La determinacion
del nivel de produccion y de los principales macroprecios (tasas de
interés, tipo de cambio, salarios, precios) internos es el resultado
de politicas no solo toman en cuenta el contexto nacional sino
también el internacional.

Politica fiscal

Considérese, a manera de ejemplo, un incremento en el gas-
to publico (el aumento en el gasto de planilla durante una crisis
econémica, como medida anticiclica). El incremento en el gasto
aumenta la demanda interna, dada una tasa de interés de merca-
do. Por un lado, se logra el objetivo de incrementar el consumo y
reactivar la produccion interna, pero esta medida tiene al menos
dos implicaciones:

i.  El crecimiento efectivo en la produccion puede exceder el pro-
ducto potencial de la economia, con lo cual se estarian gene-
rando presiones inflacionarias, y

ii. El aumento en el gasto debe financiarse con ingresos fiscales
adicionales, con emisiéon monetaria o con deuda

En ausencia de ingresos fiscales adicionales, suponiendo que una
reforma tributaria no es viable, y ante el firme compromiso de la
autoridad monetaria (BC) de no financiar gasto corriente con emi-
sion de dinero (alto impacto inflacionario), la opcién que queda al
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Ministerio de Hacienda (MH) es recurrir al endeudamiento inter-
no o externo. Si la opcion elegida es el endeudamiento interno, el
MH acudira al mercado de fondos prestables, en donde competira
por su uso con el sector privado; con el fin de captar recursos rapi-
damente, el MH ofrecera rendimientos atractivos para sus titulos
en mercado, con lo cual el espacio del sector privado se reduce
(sufre un estrujamiento) y la tasa de mercado de los fondos pres-
tables se eleva. Mayores rendimientos internos atraen capitales
del exterior (arbitraje de tasas de interés), provocando alteraciones
en el mercado cambiario.

Politica monetaria

Si el BC reacciona para absorber la monetizacion de recursos del
exterior y evitar sus efectos inflacionarios, adoptara una politica
monetaria de corte restrictivo, ya sea mediante los instrumentos
tradicionales de control monetario (encaje legal, colocacion de
bonos) o bien utilizando la tasa de interés de la politica moneta-
ria (TPM), esto es, la tasa lider o de referencia en el mercado de
dinero. Si utiliza la TPM el efecto seria un menor crecimiento, o
contraccién, de la actividad econémica, con lo cual se habrian ali-
viado las presiones inflacionarias al reducirse el gasto en consumo
y la inversion.

Economia abierta con tipo de cambio flexible

Cuando la economia es abierta, surgen complicaciones adiciona-
les. El incremento en las tasas de interés domésticas atrae capita-
les del exterior, sila economia mantiene un régimen de apertura al
capital extranjero. La oferta de divisas aumenta sobre la respectiva
demanda, con lo cual la moneda nacional se aprecia (aumenta
de valor frente a la moneda extranjera) si el pais mantiene un es-
quema de flotacion, en el cual el precio de la divisa lo determina
el mercado. La apreciacion tiene dos efectos: (i) desestimula las
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exportaciones y estimula las importaciones, con lo cual aumenta

la brecha comercial y desmejora la balanza de pagos externa, (ii)

contribuye a la estabilidad de precios si el componente importado

en bienes de consumo y materias primas para la produccion es

sustancial.

Dos complicaciones adicionales

Cambios en las expectativas.

La aplicaciéon de las politicas econémicas y sus efectos pro-
vocan cambios en las expectativas de los agentes econdmi-
cos. Usualmente, los responsables de las politicas tardan un
tiempo en darse cuenta de los cambios en las expectativas,
esto sucede porque la politica econémica acttia con retardos, a
veces prolongados y variables. Existe un retardo interno y un
retardo externo. El retardo interno es el tiempo transcurrido
entre la ocurrencia de una perturbacién y la adopcion de medi-
das (se tarda en reconocer la perturbacién asi como en aplicar
la medida). El retardo externo es el tiempo que tarda la medi-
da de politica econémica en afectar la economia. Este retardo
se debe a que las medidas de politica econdémica no influyen
inmediatamente en el gasto, el ingreso, el empleo o los pre-
cios. Robert Lucas, ganador del premio Nobel en Economia en
1995 por su teoria de expectativas racionales, sostiene que la
prediccion de los efectos de los cambios en la politica econd-
mica utilizando modelos estimados con datos histéricos po-
dria no ser valida si los cambios de politica alteran las expec-
tativas, cambiando la relaciéon fundamental entre las variables.
Por ejemplo, una prediccion (basada en la experiencia pasada)
puede establecer que un aumento de la tasa de crecimiento
del dinero reducira el desempleo. Sin embargo, critica Lucas,
aumentar la tasa de crecimiento del dinero puede elevar la
inflacion esperada por los agentes econémicos, en cuyo caso
el desempleo no bajaria necesariamente.
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* Latrinidad imposible

Otro de los problemas que enfrenta una economia abierta es
que no puede tener libre flujo de capitales, politica monetaria
independiente y un tipo de cambio fijo simultaneamente. Esto
es lo que se conoce como la trinidad imposible. Por lo tanto,
tendrd que elegir entre varias opciones:

1. Permitir la libre circulacién de capitales y mantener la in-
dependencia de la politica monetaria, pero abandonando
el tipo de cambio fijo. El tipo de cambio debe fluctuar para
equilibrar el mercado de divisas. Un ejemplo de un pais
que ha escogido esta opcion es Estados Unidos.

2. Permitir la libre circulacién de capitales manteniendo un
tipo de cambio fijo, pero renunciando a la independencia
de la politica monetaria. Hong Kong es un pais que ha
escogido esta opcion. En este caso el pais pierde su capaci-
dad para gestionar una politica monetaria independiente.
La oferta monetaria debe ajustarse para mantener el tipo
de cambio en su nivel predeterminado. Cuando un pais
fija su moneda con respecto a la de otro, adopta en cierto
sentido la politica monetaria de ese pais. Esto es lo que
sucede en los casos de paises dolarizados (adoptan la mo-
neda de los Estados Unidos).

3. Mantener la politica monetaria independiente y fijar el
tipo de cambio. Hacer esto implica limitar los flujos de ca-
pital. Un ejemplo de un pais que practica esta opcion es
China. El tipo de interés ya no viene determinado por el
tipo de interés mundial sino por fuerzas domésticas, si-
milar a lo que ocurriria en una economia cerrada. En este
caso es posible fijar el tipo de cambio y gestionar al mismo
tiempo una politica monetaria independiente.

Algunos efectos esperados de las politicas escogidas se presentan
a continuacion:
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TaBLA 1

EFECTOS ESPERADOS DE LAS POLITICAS ESCOGIDAS

Politica escogida

Efectos esperados

Tipo de cambio fijo

Estabilidad en los flujos comerciales y de
inversion, depreciacion nula, no riesgo
cambiario

Tipo de cambio flexible

Inestabilidad cambiaria

Autonomia de la politica
monetaria

Mayor capacidad para gestionar los ciclos
econémicos; tasas de interés responden a

fuerzas internas, no externas

e Pérdida de autonomia de la | ® Renuncia de un instrumento para gestionar
politica monetaria los ciclos econémicos

e Movilidad internacional de

. e Fomenta la integracién, comparte riesgos
capitales

e Restricciénalaentradaysa- | ® Economia se priva de oportunidades por ar-
lida de capitales bitraje de tasas de interés

112 Factores determinantes del crecimiento

El andlisis tradicional del crecimiento y sus causas partié del
concepto de una funcién de produccién agregada (el produc-
to interno bruto), resultante de la combinacion de factores de
produccién (trabajo y capital) y tecnologia. El método de esti-
macién es eminentemente contable, no de causalidad. Consiste
en dividir el crecimiento del producto en una contribucién del
capital, una contribucion del trabajo y un remanente o residuo.
El residuo se interpreta como cambios en la productividad total
de los factores de produccion (PTF), y representa el incremento
en la produccién que no es explicado por la acumulacion o au-
mento en la utilizacion de los factores de produccion.! Bajo esta
simple formulacion se concluiria que las diferencias de ingresos
entre paises estarian explicadas por las dotaciones de factores y

1.  Un mayor detalle acerca de esta metodologia y su aplicacion a Costa Rica
puede encontrarse en Rodriguez, Robles y Arce (2009). Para una explicacién
teérica mas profunda puede consultarse Harberger (1998).
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tecnologia, esto es, los paises son mas ricos cuanto mejor tecno-
logia y capital tiene cada trabajador. Sin embargo, es importante
recordar que...“una economia que crece con base en acumulacion
de factores y no en incrementos en la productividad, estd condena-
da al estancamiento...”.” Por lo tanto, para mejorar el desempefio
econémico de un pais es necesario encontrar las causas que in-
fluyen en el crecimiento de la PTE.

Para el caso de América Latina se han realizado varios estudios
dirigidos hacia explorar cuéles han sido los factores determinantes
del crecimiento de la produccién. La evidencia empirica encuentra
que la mayor parte del crecimiento economico en América Latina
es explicado, en promedio, por una mayor acumulacién de insu-
mos y no por mejoras en la productividad o cambios tecnologicos,
como originalmente se penso.’

En el caso particular de Costa Rica, el patron de crecimiento en el
largo plazo se caracteriza por una expansion relativamente lenta,
menor a la que deberia tener con sus caracteristicas, y compara-
da con la que exhiben paises un ingreso per cépita similar. Los
estudios realizados para identificar las causas de ese crecimiento
encontraron que, en el largo plazo, el crecimiento se explica basi-
camente por el aporte de la acumulacion del capital. La contribu-
cion de la PTF ha sido menor y variable a lo largo del tiempo.* La
pregunta relevante es cudles son los factores que han afectado la
PTF y su contribucion al crecimiento.

2. Robles (1998).
3. Ver Robles (1998).
4. Ver Rodriguez, Robles y Arce (2009); Rodriguez-Clare, Sdenz y Trejos (2003).
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Cuapro 1.1

COSTA RICA: CONTRIBUCION DE LOS FACTORES
Y LA PRODUCTIVIDAD AL CRECIMIENTO DEL PIB. 1960-2008.
En porcentajes.

Periodo Crecimiento Capital Trabajo PTF
1960-1965 54 2,0 2,7 0,7
1975-1980 6,2 3,1 2,0 1,0
1980-1985 1,5 2,4 0,8 -1,8
1990-1995 58 1,8 1,3 2,7
2000-2005 41 2,3 1,5 0,3
2005-2008 6,5 3,1 1,0 2,3
1960-2008 55 2,5 1,4 1,6

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Robles (1998); Rodriguez, Robles y Arce
(1999) y Jiménez, Robles y Arce (2009).

Comprender las causas del crecimiento es probablemente la tarea
mas importante de la economia. En particular, surgen interrogan-
tes acerca de la velocidad del crecimiento y los factores que retar-
dan el crecimiento. Conocer las respuestas a esas preguntas ayuda
a formular politicas orientadas a mejorar el nivel de bienestar de
millones de personas en el mundo. A lo largo de muchas décadas
se han desarrollado teorias del crecimiento que tratan de explicar
cuales son los factores mas determinantes en la PTF y su impac-
to en el crecimiento La evidencia empirica recopilada en muchas
latitudes permite clasificar esos factores determinantes en varias
categorias principales:

e La dotacion de factores y la tecnologia.

e La geografia.

¢ El comercio internacional.

¢ La estabilidad o inestabilidad macroeconémica.
¢ Lainnovacion y la investigacion.

¢ Los aspectos culturales.

e Las instituciones.
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En general, cualquier variable que afecte la rentabilidad de la in-
version productiva influye en la PTF y en el crecimiento.” Entre los
factores mas estudiados que afectan la inversion se encuentra la
estabilidad macroeconémica. Por otra parte, hoy existe consenso
en que la PTF esta muy influida por el contexto institucional en el
que se toman las decisiones (efectividad del Gobierno, calidad re-
gulatoria, Estado de Derecho, control de la corrupcion, seguridad
ciudadana, entre otros).

113 Estabilidad macroecondmica

El argumento bésico es que cuanto mas inestables sean las varia-
bles macroeconémicas en un pais, mayor serd el riesgo de invertir
en €l, y por tanto menores serdn las tasas de crecimiento. Algunas
formas de inestabilidad provienen de lo siguiente:

Insolvencia fiscal: cuando un Gobierno tiene una deuda elevada,
producto de ingresos insuficientes y altas erogaciones, los agentes
econdmicos esperan alguna accion del Gobierno (cambio en las ex-
pectativas). Estas acciones pueden incluir aumento de impuestos,
reduccion de gastos (usualmente de inversion), emision monetaria,
suspension de pagos de la deuda publica. Estas acciones pueden
afectar negativamente la rentabilidad de las inversiones y la PTF.

Inflacién: si existe un nivel elevado y variable de inflacion la ren-
tabilidad de la inversién sera incierta, ya que se dificulta el calculo
econémico de los rendimientos de la inversion. Esto lleva a menor
inversion y una PTF menor a la éptima.

Inestabilidad cambiaria: cuando el tipo de cambio fluctta de
manera erratica, sin reglas claras, y con mucha frecuencia y am-
plitud los precios relativos (las relaciones entre distintos precios)

5. Es el gasto en bienes de inversion, no de consumo, lo que permite elevar el
nivel de vida en el futuro desplazando la frontera de posibilidades de produc-
cién de un pais.
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también varian mucho, sobre todo en una economia muy abierta
con altos componentes de bienes importados en la produccion y
el consumo. La alteracion en los precios relativos distorsiona la
mejor perspectiva del empresario afectando la PTF.

Inestabilidad monetaria: politicas monetarias contractivas o
expansivas en horizontes temporales reducidos, provocados por
choques externos (crisis financieras internacionales) o internos
(desequilibrios fiscales), provocan alteraciones en la tasa de inte-
rés (costo del dinero) e incertidumbre respecto a las decisiones de
inversion, afectando igualmente la PTF.

114 Las instituciones

Las instituciones son las reglas del juego en una sociedad, o mas
formalmente, son las limitaciones ideadas por el hombre que dan
forma a la interaccién humana.® Las teorias tradicionales explican
las diferencias en el ingreso por habitante entre paises en térmi-
nos de diferentes patrones de acumulacion de factores de produc-
cion. Aspectos como innovacion, economias de escala, educacion,
acumulacion de capital, aproximan las causas del crecimiento,
pero no proveen una explicacion fundamental para el crecimiento
econdémico. En la actualidad existe un vasto cuerpo de literatura
que acuerpa la tesis de que la explicacion fundamental reside en
las instituciones.”

En este trabajo se comparte la tesis de que las restricciones deri-
vadas de una débil infraestructura social, esto es, la eficiencia
de las instituciones y la calidad de las politicas gubernamentales
que determinan el ambiente dentro del cual los individuos acu-
mulan capacidades y destrezas y las firmas acumulan capital para
la produccion, obstaculizan un crecimiento mayor via pérdida de

6. Ver North (1990).
7. Ver North y Thomas (1973); Acemoglu (2005); Levy y Fukuyama (2010).
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productividad de los factores de produccién.® Las instituciones le-
gales, politicas, sociales, culturales, éticas y religiosas de una so-
ciedad definen un entorno mas o menos favorable para la prospe-
ridad econdmica y la estabilidad.

Particular atencion han recibido las instituciones econémicas, tales
como la estructura de derechos de propiedad y el funcionamiento
de los mercados, por su influencia en la estructura de incentivos en
la sociedad. Sin una adecuada estructura de derechos de propie-
dad los agentes econémicos no tendran el incentivo para“invertir”
en capital fisico o humano, o para adoptar las tecnologias mas
eficientes. Las instituciones econdmicas también son importantes
porque contribuyen a que los recursos sean asignados a sus usos
mas eficientes. Cuando los mercados son ignorados o funcionan
con distorsiones las ganancias del intercambio son inexplotadas y
los recursos mal asignados. Central a este argumento es que las
instituciones son enddgenas, es decir, son determinadas en todo o
en parte por la sociedad en su conjunto o por un segmento de ella.

Los estudios empiricos sobre la relacion entre las instituciones y
los resultados econémicos se encuentran actualmente en la fronte-
ra de las investigaciones econdmicas, y se espera que en un futuro
cercano esas investigaciones se desarrollen y formulen en modelos
cuantitativos que permitan medir el impacto de la infraestructura
social en el crecimiento y desarrollo de los paises. El conocimien-
to que se tiene actualmente acerca de las instituciones y la forma
en que intervienen en la implementacion de politicas econdémicas
exitosas es limitado, por lo que el espacio esta abierto para profun-
dizar en el conocimiento de esta materia. Los estudios realizados
por Hall y Jones (1999), Bhaumik y otros (2012), Eicher (2006) y
Acemoglu y otros (2001) proveen evidencia convincente de que la
PTF desempefa un papel en la explicaciéon de las diferencias in-
ternacionales observadas entre los niveles de renta por trabaja-
dor y entre las pautas de crecimiento econémico. No obstante, es

8. Ver Hally Jones (1999).
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necesario profundizar en los factores que influyen sobre la PTF y los

mecanismos mediante los cuales se producen los efectos.’

12

EL CONTEXTO ECONOMICO EN EL
MEDIANO PLAZO: ;DE DONDE VENIMOS?

121 Caracteristicas estructurales de la economia

costarricense

Cambio de modelos. Luego de abandonar el modelo de de-
sarrollo agroexportador a mediados de los 60s, y después de
experimentar hasta mediados de los 70s las ventajas y bene-
ficios de un modelo orientado al mercado interno, con un es-
quema de sustitucion de importaciones y una alta dosis de
proteccion, el pais enfrent6 la necesidad de cambiar su mode-
lo de desarrollo ante el agotamiento del esquema proteccio-
nista en su capacidad para enfrentar los efectos de una crisis
petrolera, que marcé el inicio un periodo de alta volatilidad en
la economia mundial.’

Modelo de apertura fue exitoso. Luego de sufrir los embates
de otra crisis mundial a inicios de los 80s, el pais el pais incur-
siona en un nuevo modelo, basado en una serie de reformas
estructurales, dentro de las cuales destaca la apertura comer-
cial y la promocion de las exportaciones. Del balance de los
costos y beneficios de la apertura se concluye hasta la fecha
que la experiencia fue positiva.'* Costa Rica cuenta hoy con
una base exportadora ampliamente diversificada en términos

10.

11.

Ver Helpman (2007).

En varias publicaciones de la Academia de Centroamérica se hace referencia al
modelo de sustitucién de importaciones y su agotamiento.Ver Jimémez (1998):
Estabilidad y desarrollo econdmico en Costa Rica; Ver Mesalles y Pacheco (2011):
Costa Rica y su modelo de crecimiento: Revision a la luz de la Crisis Internacional.
Un analisis detallado sobre esta experiencia se puede ver en Mesalles (2011),
Costa Rica: Resultados de la Apertura Econdmica, en Costa Rica y su modelo de
crecimiento. Revision a la luz de la Crisis Internacional.
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de productos y mercados. En el 2011 surgieron 910 nuevas
empresas exportadoras, para un total de 4.019 que exportan
4.037 productos a 145 mercados. El pais ha sabido explotar sus
ventajas comparativas para la atraccion de la inversion extran-
jera, la cual junto con el turismo constituyen piezas claves para
la estabilidad cambiaria.

Fallas de mercado y restricciones institucionales. El mode-
lo de apertura llegé a un punto donde, si bien no esta agota-
do, adolece de una serie de ingredientes que obstaculizan se-
guir aprovechando sus potenciales ventajas y oportunidades.'
Existen fallas de mercado y de Estado no corregidas oportuna-
mente, las cuales se han agudizado en los tltimos afos cau-
sando impactos negativos en la productividad de los factores
de produccion. Entre esas fallas de mercado pueden citarse in-
suficiente competencia en algunos subsectores de la economia
(sector financiero, telecomunicaciones y seguros);* deficiencias
en infraestructura ocasionadas por problemas de coordinacion
institucional en la ejecucion de las obras, deficiente supervision
de los proyectos y tramites de aprobacion engorrosos; escasez
de recurso humano calificado y descoordinacion entre la oferta
y la demanda de mano de obra: proteccionismo (caso del sub-
sidio al arroz).

Existe una estructura productiva dual. Un subsector
moderno, con tecnologia avanzada, orientado a la exportacion
de bienes y servicios coexiste con un sector primario rezagado,
de baja productividad, orientado al mercado doméstico. Esta
dualidad refleja diferenciales significativos en la estructura de
salarios, lo cual incide en una mayor desigualdad del ingreso
y eventualmente en problemas sociales como delincuencia
y exclusion. Hoy existe consenso entre los especialistas de

12.
13.

Ver Rodriguez-Clare (2011).
La apertura en los servicios de telecomunicaciones y seguros es de reciente
data, y marcan un paso en la direcciéon correcta.
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que la delincuencia se relaciona mas con desigualdades en la
distribucion del ingreso que con pobreza.' El caracter dual de
la economia se acentu6 en el 2011 por el diferencial de tasas
de crecimiento entre el subsector moderno y los sectores
primarios e industria de manufactura.

Problemas de gobernabilidad. Prevalecen problemas de lar-
ga data cuya solucion no se ha logrado de manera satisfactoria
y permanente, tales como el desequilibrio en las finanzas pt-
blicas, elevados indices de pobreza y las tasas de crecimiento
real inestables. El pais tiene poca capacidad para lograr con-
sensos, formular politicas de Estado y acelerar reformas es-
tructurales para resolver esos problemas.

Lento proceso de reformas. Costa Rica es un reformador
lento. En el pais se han llevado a cabo reformas importantes
en areas como seguridad social, sistema financiero, apertura
comercial y finanzas publicas. Sin embargo, los procesos de
reformas han sido muy lentos por la ausencia de mecanis-
mos agiles que permitan lograr consensos. La aprobacion del
Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos, Centroamérica
y Reptiblica Dominicana y mas recientemente la discusion del
Plan de Solidaridad Tributaria son ejemplos de ello. Esta parti-
cularidad del pais tiene ventajas en términos del ejercicio de la
democracia, pero también costos en términos de oportunida-
des desaprovechadas, riesgos y potenciales costos al alargarse
los procesos de toma de decisiones. En el juego de la econo-
mia politica el costo politico en el corto plazo se antepone a
los beneficios en el largo plazo.

La infraestructura social es débil. De la posicion de Costa
Rica reflejada en comparaciones internacionales de com-
petitividad se puede inferir la calidad de sus instituciones.

14.

Un recuento de estudios empiricos sobre esta materia se puede encontrar en
Heinemann yVerner (2006). Ver también Soares y Naritomi (2007), Fajnzylber
y Ledernan (2002).
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Costa Rica ocupa actualmente la posicion 61 entre 142 pai-
ses segun el Reporte de Competitividad Global 2011-2012 del
Foro Econémico Mundial, y la posicién 121 entre 183 nacio-
nes consideradas en el estudio Doing Business 2011 del Banco
Mundial, que evalda la facilidad para hacer negocios en los
paises del mundo. La posicion de Costa Rica contrasta con el
segundo lugar que ocupa Singapur' en ambas mediciones, un
pais que en los 60s mostraba un ingreso por habitante similar
al de Costa Rica (ver gréfico 1.1).

GRaFico 1.1

PIB PER CAPITA A PRECIOS INTERNACIONALES CORRIENTES DE COSTA RICA
Y SINGAPUR, COMO PORCENTAJE DEL PIB PER CAPITA DE ESTADOS UNIDOS.
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15.

El Reporte de Competitividad Global hace referencia a las instituciones guber-
namentales de Singapur como de las mejores en el mundo.
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122 El desempenno econémico y social en el mediano
plazo

En este apartado se repasa la evolucion de las principales varia-
bles econémicas en el periodo, iniciando con el afio 2000, con la
finalidad de sefalar sus tendencias, identificar avances, retroce-
sos 0 estancamientos con respecto a la situacion encontrada en
el 2011. Interesa de manera particular examinar hasta qué punto
la coyuntura actual refleja problemas de reciente data, o mas bien
la continuidad de una problemaética que se viene arrastrando sin
resolverse.

* La economia costarricense encuentra dificultades para
mantener una tasa sostenida de crecimiento. Durante el
periodo 2000-2011 Costa Rica alcanzé un crecimiento real
promedio de 4,5 por ciento, sin embargo, el patréon de creci-
miento no fue estable. En el trienio 2000-2002 el crecimiento
fue lento, se aceler6 en el 2003, pero perdié dinamismo en el
2004. En los siguientes tres anos el crecimiento fue vigoroso,
pero el impulso se interrumpié en el 2008-2009 con la llega-
da de la crisis financiera internacional. En el bienio posterior
la economia experimenta una reactivacion, pero sin llegar a
los niveles de los dos afios previos a la crisis.'® La conclusion
mas inmediata es que el patron de crecimiento del pais estd
muy influenciado por los vaivenes de la economia mundial,
lo cual serfa de esperar que suceda en una economia pequena
y abierta como la costarricense. Mds aun, el crecimiento re-
gistrado en el 2010-2011 (4,5 por ciento) podria considerarse
satisfactorio en el contexto de una profunda crisis mundial,
sin embargo, subyacen factores de orden estructural que dan
cuenta de ese irregular patron de crecimiento.

16. Desde una perspectiva de largo plazo, también se observa la ausencia de un
patréon de crecimiento sostenido. En el periodo 1963-1973 el crecimiento real
fue de 7,2 por ciento en promedio; bajé a 4,8 por ciento en el periodo transcu-
rrido entre 1973 y 1980, descendié atin mas en los 80s (2,2 por ciento), y subio
a 5,4 por ciento en los 90s.
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GRAFICO 1.2

COSTA RICA: CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB REALY DEL INGRESO NACIONAL
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Fuente: BCCR.

Pérdidas en productividad impiden un mayor crecimien-
to. Al margen de los efectos recesivos provocados por las crisis
mundiales, diversos estudios concluyen que el desempetio de
la economia costarricense en el mediano plazo ha sido me-
diocre, tomando en cuenta que el pais cuenta con condiciones
favorables para un crecimiento mas acelerado, esto compa-
rando con otros paises de similar tamafio como Panama y el ya
comentado caso de Singapur. El origen del problema parece
focalizarse en una pérdida de productividad de los factores de
produccion, es decir, con aquellos elementos que constituyen
el residuo que no es explicado por la acumulacion del trabajo
y el capital.”

17.

Ver estudios de Robles (1998); Rodriguez, Saenz y Trejos (2003); Jiménez,
Robles y Arce, (2009).
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* Se consolida un proceso de cambio estructural en la pro-
duccién. Los sectores de servicios representan poco mas del
40 por ciento de la produccion; transporte, almacenaje y co-
municaciones pasan de 9,7 por ciento en el 2000 a un 16 por
ciento en el 2011; y agricultura, silvicultura y pesca se reducen
de 10,7 por ciento en el 2000 a 8,9 por ciento en el 2011. El pais
refleja ventajas competitivas en servicios empresariales, finan-
zas y seguros, y actividades inmobiliarias, que en conjunto
aportan el 15,5 por ciento del total de la produccion. La aper-
tura en sectores de telecomunicaciones, seguros y en el sector
financiero son parte de este proceso de cambio estructural que
experimenta la economia, que se traduce en una estructura
productiva dual, como se comenté anteriormente.

* Desequilibrio fiscal persistente e inestable. El desequilibrio
en las finanzas publicas es un problema persistente a pesar
de muchos y valiosos estudios, diagnosticos y propuestas de
acciones correctivas para el control de las finanzas publicas.*®

Recuadro 1.2: El problema fiscal

El problema fiscal de Costa Rica, tan traido y tan llevado, se puede
caracterizar facilmente. Desde practicamente la presidencia de Otilio
Ulate (que fue el ultimo Presidente costarricense que termind su ges-
tion presidencial con un exceso de ingresos sobre egresos), todos los
gobiernos han venido trabajando con una deficiencia de ingresos so-
bre gastos (Vargas, 1980).

Esta situacion se explica por multiples factores: la Reforma del
Estado no acaba de concluir, las reformas tributarias toman largos
periodos de aprobacion en el Congreso, quedan tareas pendientes
en cuanto a mejorar la eficiencia y focalizacion del gasto publico

18. En el afio 2002 una Comisién ad-hoc de exministros de Hacienda preparé una
propuesta para tratar con los principales problemas de la hacienda ptblica
costarricense.
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en infraestructura y transferencias, las cuales abarcan pensiones
no contributivas, becas y comedores escolares.” Hoy el Gobierno
Central tiene un alto déficit, gastos recurrentes se financian con
deuda, el gasto es altamente inflexible lo cual restringe su utiliza-
cion para actuar como instrumento anticiclico y se crean nuevas
obligaciones sin nuevos ingresos. En el resto del Sector publico
también se presentan desequilibrios financieros, en institucio-
nes como la Caja Costarricense del Seguro Social, Acueductos y
Alcantarillados, Refinadora Costarricense de Petréleo. En algunos
casos el déficit financiero surge de altas inversiones que no son
cubiertas por los ingresos provenientes del cobro de tarifas de ser-
vicios publicos.

GRAFICO 1.3

COSTA RICA: BALANCE SECTOR PUBLICO GLOBAL
COMO PORCENTAJE DEL PIB. 2001-2011.
Porcentajes.
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Fuente: BCCR.

e Alto déficit en la cuenta corriente de la balanza de pa-
gos. Siendo una economia abierta a los flujos de comercio de
mercancias, servicios y transacciones financieras, la economia
costarricense es muy volatil ante cambios en el entorno in-
ternacional. El saldo negativo de la cuenta externa del pais ha
sido tradicionalmente elevado, como porcentaje del producto

19. Ver Banco Mundial y Banco Interamericano de Desarrollo (2009).
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interno bruto (4,8 por ciento en el periodo 2000-2011). Esto
se explica en gran medida por un elevado déficit comercial,
producto de una alta propension de consumo de bienes im-
portados y alto componente de materias primas provenientes
del exterior. Las corrientes de inversion extranjera y de capi-
tal han sido claves para financiar el desequilibrio comercial,
manteniendo de esta manera la solvencia externa del pais. Las
exportaciones de servicios han crecido aceleradamente, y tam-
bién han sido una pieza importante para compensar parcial-
mente el incremento en el déficit comercial.

La acumulacién de reservas internacionales favorece
la estabilidad cambiaria. En el cuadro 1.2 se muestra cla-
ramente que la acumulacion de reservas internacionales ha
ido en aumento durante el periodo considerado, a pesar del
desequilibrio en la cuenta corriente. A finales del 2011 el sal-
do de reservas en poder del Banco Central sobrepasé en 3,6
veces el registrado en el 2000. El crecimiento ha sido sosteni-
do, incluso en el aio 2009 cuando el pais resintié el impacto
mas fuerte de la crisis internacional. Una posicion de reservas
holgada ha permitido al Banco Central de Costa Rica (BCCR)
manejar el sistema de bandas cambiarias adoptado a finales
del 2006, sin verse forzado a intervenir de una manera sig-
nificativa y recurrente. Las importantes entradas de inversion
extranjera, términos de intercambio internacionales favorables
a raiz de bajas en el precio mundial del petrdleo, asi como el
ingreso de capital financiero traido por los bancos comercia-
les para atender operaciones de crédito en moneda extranjera
son factores que han contribuido a la acumulacién de reservas
internacionales.

La economia va consolidando un patré6n de moderado-
bajo nivel inflacionario. Luego de experimentar una infla-
cion de dos digitos por 30 anos, la economia entr6 en un sen-
dero de inflacién moderada aunque inestable a partir del 2000.
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Durante el cuatrienio 2000-2004 el crecimiento de los precios
internos descendi6 a 10 por ciento en promedio, mantuvo una
tendencia inestable en el siguiente cuatrienio, y a partir de en-
tonces entré en un sendero de desaceleracion sostenida con
cifras de un digito hasta el 2011. Este es un logro importante,
considerando la larga tradicion inflacionaria del pais. No obs-
tante, existen riesgos en el horizonte cercano, como se comen-
tara mas adelante.

GRAFico 1.4

COSTA RICA: VARIACION ANUAL DEL IPC. 2001-2011
Porcentajes.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Fuente: BCCR.

La politica monetaria cuenta con mayores grados de li-
bertad. En el ejercicio de su tarea de mantener la estabilidad
interna y externa la autoridad monetaria ha ido recuperando
espacios. Menores pérdidas (sin haberlas eliminado del todo),
menor endeudamiento externo e interno, y una sélida posi-
cion de reservas monetarias internacionales otorgan a la au-
toridad monetaria mayores grados de libertad para el disefio
de la politica monetaria y cambiaria. La recuperaciéon de esos
espacios debe consolidarse toda vez que ha sido un factor de-
terminante en el logro de una baja inflacién en los tltimos tres
anos. Por otra parte, el BCCR enfrenta restricciones en cuanto
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a la definicion de sus objetivos especificos por la naturaleza de
una economia abierta. Los objetivos son mdltiples y en oca-
siones en conflicto (la trinidad imposible), y el uso de algunos
instrumentos tradicionales de control generan costos finan-
cieros a la institucion (colocacion de bonos) o se traducen en
mayores costos para el usuario del crédito (tasa de encaje mi-
nimo legal).

El empleo responde a choques estructurales. En general
el pais ha mantenido una tasa de desempleo abierto relati-
vamente estable, salvo en los afios de crisis. En el quinquenio
2003-2007 alcanz6 una tasa promedio de 6 por ciento. En el
2008-2009 el desempleo subié a 9 por ciento en promedio,
como secuela de la crisis internacional. En el bienio 2010-2011
se registraron tasas superiores al 7 por ciento, niveles que no
son estrictamente comparables con los de afos anteriores
por aspectos metodoldgicos.”’ Otro aspecto a destacar es la
alta tasa de desempleo entre las edades de 18 a 24 anos, por
sus implicaciones econémicas y sociales. De acuerdo con la
ENHO en este grupo la tasa de desempleo en el 2011 fue 15,9
por ciento, comparado con 7,7 por ciento nacional.

La pobreza no cede. En el lapso 2000-2006 el porcentaje de
hogares bajo la linea de pobreza se mantuvo alrededor del 20
por ciento, con una tasa de crecimiento de la produccion real
promedio de 4,4 por ciento. En el 2007 la tasa de pobreza al-
canza un minimo de 16,7 por ciento, acompanado de un cre-
cimiento real de la economia de 7,8 por ciento. Las politicas
estatales adoptadas para amortiguar el impacto social negati-
vo de la crisis de 2008-2009 fueron exitosas en el sentido de
no solo evitar que la pobreza se acentuara sino que la misma
se redujo con respecto a los afos de la pre-crisis. En el bienio

20.

A partir del 2010 el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos sustituy6 la
Encuesta de Hogares de Propésitos Mdltiples que se venia utilizando desde
1987 por la Encuesta Nacional de Hogares. El cambio afecta las mediciones de
empleo, ingresos, pobreza y desigualdad.
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2010-2011, con la nueva metodologia del INEC el porcentaje
de hogares pobres pasé de 21,3 por ciento a 21,6 por ciento a
pesar de la recuperacion registrada en la actividad economica.
Pareciera entonces que la reactivacion econémica fue apenas
suficiente para mantener la pobreza en una quinta parte del
total de hogares, proporcion que se ha observado desde 1994,
pero no para disminuirla. Un desafio que enfrenta el pais seria
entonces crecer a tasas superiores al 4 por ciento anual en for-
ma sostenida para reducir significativamente la incidencia de
la pobreza en el pais, en un contexto social en donde la des-
igualdad en la distribucion del ingreso ha ido en aumento.*
La pregunta que surge, en el contexto de lo analizado hasta
ahora, es si el pais tiene capacidad para ello, lo cual trae nue-
vamente a colacion el tema de la productividad de los factores
de produccion.

En sintesis, desde una perspectiva de mediano plazo la economia
costarricense presenta fortalezas y debilidades. Dentro de las pri-
meras se pueden citar la solidez de su sector externo, la relativa
estabilidad cambiaria, las corrientes de inversion extranjera direc-
ta, y la paulatina reduccion de la inflacion. Dentro de sus debili-
dades se cuentan un patrén de crecimiento relativamente lento e
inestable, persistencia de desequilibrios fiscales, reducido margen
de maniobra en la politica monetaria, y resultados poco menos
que satisfactorios en cuanto a desempleo, pobreza y desigualdad.
Bajo este contexto llega la economia en el 2011, ni tan bien ni tan
mal, tal como la encontraron Lizano y Zahiga en su estudio.

Cuando se compara el periodo analizado por Lizano y Zuniga
(1999) con el considerado en el presente estudio, se concluye

21. Existen otros factores, ademas de crecimiento, para bajar la tasa de pobreza.
Uno de ellos es la desigualdad de ingresos. En los tltimos afos la desigualdad
ha aumentado en Costa Rica, por lo que, a pesar de que hubo crecimiento,
no se tradujo en disminucién de la pobreza. Ver Mesalles, Luis y Céspedes,
Oswald (2008).
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que el pais avanz6 en la consolidacion de la estabilidad de pre-
cios y mantuvo la solvencia de su sector externo (ver cuadro 1.3).
Contrariamente, no logré una tasa de la produccion sostenida, el
desequilibrio fiscal persisti6, las tasas de desempleo y pobreza no
disminuyeron y competitividad global (posicién en el Indice de
Competitividad Global del Foro Econémico Mundial) desmejoré.
Este mismo balance se obtuvo en el 2011, con las particularidades
que se analizan en la siguiente seccion.

Cuapro 1.3

COSTA RICA: DESEMPENO DE LAS VARIABLES ECONOMICAS Y SOCIALES
SELECCIONADAS. 1983-2010.

, Periodo Periodo
Indicador 19831998 2000-201  C1oo

Crecimiento de la produccioén sostenido Ni tan bien Ni tan bien -
Estabilidad econdémica sostenida Ni tan bien Ni tan mal +
Desequilibrio fiscal Ni tan bien Ni tan bien -
Desempleo Ni tan mal Ni tan bien -
Pobreza Ni tan bien Ni tan bien -
Solvencia externa Ni tan mal Ni tan mal +
Competitividad global Ni tan mal Ni tan bien -

Fuente: Elaboracion propia con base en el cuadro 1.1, Lizano y Zufiga (1999); Foro
Econémico Mundial (2011).

15 LA ECONOMIA EN EL 2011:
:DONDE ESTAMOS?

131 Actividad econdmica

De acuerdo con datos oficiales publicados por el BCCR en el 2011
la produccién nacional creci6 4,2 por ciento, cifra que significé una
desaceleracion con respecto al crecimiento registrado en el 2010
(4,7 por ciento). Tal crecimiento puede considerarse satisfactorio si
se considera que la actividad econémica local enfrenté un entorno
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internacional complicado, alrededor de la recesion en la zona del
Euro y un crecimiento lento en los Estados Unidos. Sin embargo,
el promedio de crecimiento en los dos dltimos afios para América
Latina y el Caribe fue de 5,4 por ciento. Bajo un entorno interna-
cional complicado, cabria esperar que las fuentes de crecimiento
en Costa Rica se encontraran en la demanda interna, dadas las
restricciones impuestas al crecimiento del gasto publico por el
desequilibrio fiscal y una pérdida de dinamismo en los principales
mercados de exportacion. Varios rasgos destacan en la evolucion
del producto en el 2011.

Los términos de intercambio reflejaron un deterioro en la capaci-
dad de compra del pais (ver cuadro 1.2) de 0,8 por ciento, como
consecuencia del incremento en el precio de las materias primas,
fundamentalmente los hidrocarburos, cuyo precio en délares se
incremento cerca de un 35 por ciento en comparacién con el 2010.
El deterioro de los términos de intercambio fue parcialmente ate-
nuado por la mejora en el precio de los bienes de exportacion,
principalmente los manufacturados que crecieron a una tasa me-
dia anual de 8,6 por ciento, en especial de productos agroindus-
triales como café y en menor medida carne.

El dinamismo provino de la demanda interna. Como se muestra
en el cuadro 1.4, la demanda interna creci6 5,6 por ciento, dentro
de ella destaco el dinamismo del consumo privado (4,6 por ciento)
y la inversion privada (8,6 por ciento). La reactivacion del crédito
bancario, tasas de interés relativamente estables, el aumento en
los salarios reales, y un mayor nimero de personas que encontra-
ron empleo en el mercado laboral fueron factores decisivos en la
generacion de un mayor consumo por parte de los hogares cos-
tarricenses y mayor confianza en las decisiones empresariales de
inversion.
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Cuabro 1.4

COSTA RICA: VARIACION ANUAL DE LA OFERTAY DEMANDA GLOBAL
A PRECIOS CONSTANTES. 2008-2011.

Porcentajes.
2008 2009 2010 2011
Variacion Peso
anual relativo
Demanda = Oferta 4,1 -7,4 7,6 6,8 100,0
Demanda global
Demanda interna 7,7 -7,8 8,4 5,6 64,5
Consumo privado 34 1,7 4.6 4,6 435
Consumo de gobierno 4.4 6,7 4.7 1,9 55
Inversion privada 53 -20,4 -11,4 8,6 10,3
Inversion publica 44,6 34,9 7,6 -4,0 4,0
Variacion de inventario
(Porcentaje del PIB) 3,5 -3,5 0,6 16,9 11
Exportaciones -2,0 -6,0 49 7,0 35,5
Bienes -4.4 -4,6 4.2 53 27,2
Servicios 6,9 -10,8 7,5 12,7 8,3
Oferta Global
Importaciones 6,5 -18,9 14,0 12,2 349
Bienes 8,6 -19,7 13,0 13,2 30,6
Servicios -7,0 -12,5 21,2 54 4,4
Producto Interno Bruto 2,7 -1,0 47 4.2 65,1

Fuente: BCCR.

Una buena parte del crédito bancario privado por parte de la ban-
ca comercial se destiné al consumo y en moneda extranjera, dada
la estabilidad cambiaria y expectativas moderadas de depreciacion
del colon. La contraparte de esta evolucion se encuentra en el cre-
cimiento de las importaciones, particularmente de bienes (13 por
ciento). Un 20 por ciento del producto interno bruto costarricense
se destina a la formacién bruta de capital fijo (inversion privada).
Este componente de gasto crecidé cerca de un 9 por ciento, im-
pulsado por el proceso de apertura de las telecomunicaciones, la
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inversion extranjera directa en manufactura y servicios, y la recu-
peracion de la construccion.

Los gastos de consumo del sector publico crecieron modestamen-
te (1,9 por ciento) mientras que la inversiéon publica sufrié una
contraccion. Un factor adicional en el caso de la inversion publica
es el lento accionar de las entidades del Estado para ejecutar obras
de infraestructura, particularmente con recursos externos, ya sea
por incapacidades institucionales, ineficiencias burocraticas, tra-
mites de aprobacion legislativa prolongados o largos procesos li-
citaciones y apelaciones.”” Por otra parte, el aporte de las ventas
externas a la generacion del producto real no tuvo el impacto de
otros anos. Si bien las exportaciones repuntaron en el 2011 con un
crecimiento de 7 por ciento, las importaciones se expandieron a
un ritmo mayor (12,2 por ciento), lo cual contrarrest6 la contribu-
cion de las primeras desde el punto de vista de la demanda global.

El crecimiento por sectores de producciéon no fue uniforme. En
relacion con el proceso de cambio estructural en la estructura
productiva, los servicios prestados a empresas destacaron nueva-
mente como el sector mas dinamico, con un crecimiento de 12,3
por ciento, similar al alcanzado en el 2010 (ver cuadro 1.5). Los
servicios financieros y seguros también experimentaron un nota-
ble crecimiento, que contrasta con un bajo desempeno en el afo
previo. Transporte, almacenamiento y comunicaciones presenta
una dindmica interesante que va de la mano con el proceso de
apertura en telecomunicaciones y servicios de internet y sus efec-
tos multiplicadores en la economia. Por otra parte, la construccion
mostré nuevamente una contraccion, pero de menor magnitud
que la registrada en el 2010 reflejando una recuperacion.

22. Un caso ilustrativo es el proyecto Limén Ciudad Puerto. De acuerdo
con un informe de la Contraloria General de la Republica (DFOE-
SAF-IF-03-2012) el proyecto solo ha realizado obras por el equivalen-
te de un 3,4 por ciento del monto del préstamo por US$80 millones
desde el 2009, cuando el financiamiento fue aprobado por la Asamblea
Legislativa.
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El 2011 no fue un afo favorable para los sectores primarios. Visto
en su conjunto, el sector agropecuario (que representa alrededor
de un 9 por ciento de la produccién nacional) se estancé en el
2011, en contraste con un fuerte crecimiento en el periodo anterior.
Condiciones climaticas, precios internacionales, comportamiento
de la demanda externa, factores de competitividad, y condiciones
del mercado interno actuaron de una u otra forma afectando en
forma positiva algunos subsectores (café, banano, piha, mango,
naranjas) y en forma negativa a otros (granos basicos, flores, cafia
de aztcar, palmito, meldn, pecuario, carnes).

Cuapro 1.5

COSTA RICA: PIB POR ACTIVIDAD ECONOMICA. 2008-2011.
Variaciones porcentuales.

2008 2009 2010 2011

Variacion  Peso
porcentual relativo

Producto interno bruto 2,7 10 47 4,2 100,0
Agricultura, silvicultura y pesca 32 28 64 0,5 8,9
Extraccion de minas y canteras 56 -142 -69 -0,3 0,1
Industria manufacturera 37 -39 35 3,9 21,0
Construccion 146 -30 -36 -0,9 43
Electricidad y agua 06 33 2,6 1,2 2,6
Comercio, restaurantes y hoteles 34 -60 42 4,0 15,2
Transporte, almacenaje y comunicaciones 7,6 3,0 6,4 7,3 16,0
Servicios financieros y seguros 86 50 16 4,3 53
Actividades inmobiliarias 50 24 35 3,9 45
Otros servicios prestados a empresas 121 94 133 12,3 5,7
Servicios de administracion publica 47 52 35 1,5 2,0
Servicios comunales, sociales y personales 4,4 51 44 2,7 94

Fuente: BCCR.
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El ritmo de crecimiento no fue uniforme a lo largo del afo. De
acuerdo con el Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE),
elaborado por el BCCR, el ritmo de crecimiento se acelerd en el
cuarto trimestre del ano. En ese lapso el IMAE (tendencia ciclo)
presentd una variacion interanual promedio de 6,2 por ciento,
comparado con 2,1 por ciento en el primer trimestre y 3,6 por
ciento en el segundo trimestre. Tal comportamiento se puede
explicar por la presencia de factores mas favorables al consumo
y la inversion privada tales como expansion de crédito al sector
privado y estabilidad cambiaria. Este patron marcé un punto de
inflexion importante en cuanto a las expectativas del sector em-
presarial y del consumidor, presagiando mejores escenarios para
el 2012.

Gréfico 1.5

COSTA RICA: INDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA (IMAE).
TENDENCIA CICLO, VARIACION INTERANUAL. 2008-2011.
Porcentajes.
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Fuente: BCCR.

El comportamiento de la actividad econémica en los tltimos meses
del afio es consistente con el cambio de tendencia que se observo
en la confianza del consumidor. En noviembre 2011 la confianza
de los consumidores detuvo la caida que venia experimentando
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desde meses atras. Aunque la expectativa sobre el desempleo atn
es negativa, mejoro en el ultimo trimestre.

GRAFICO 1.6

COSTA RICA: EXPECTATIVAS SOBRE EL DESEMPLEO
DURANTE LOS SIGUIENTES DOCE MESES. 2009-2011.
En porcentajes.
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Fuente: Universidad de Costa Rica, Escuela de Estadistica. XXXII Encuesta Confianza del
Consumidor. Noviembre, 2011. Cuadro 21

132 El sector externo

La cuenta corriente, que incluye el saldo de las transacciones de
bienes y servicios, registr6 un fuerte deterioro en el 2011, como
consecuencia de un mayor desequilibrio comercial que se explica
por un alto crecimiento de las importaciones (ver cuadro 1.6). Tal
desequilibrio fue financiado por la inversion extranjera, de manera
que el resultado neto se tradujo en un balance externo sosteni-
ble, con acumulacién de reservas monetarias internacionales. No
obstante, resaltan ciertas fragilidades y riesgos que deben obser-
varse con atencion, como el crecimiento de las importaciones, el
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precio internacional del petréleo y un eventual debilitamiento de
las corrientes de capital externo ante un deterioro significativo en
la economia mundial.

Cuapro 1.6

COSTA RICA: BALANZA DE PAGOS. 2010-2011.
Millones de dodlares.

2010 2011 ;ﬁggﬁlﬂgl

Cuenta corriente (porcentaje del PIB) -3,5 -5,2
Cuenta corriente -1.274 -2.127 67,0
Bienes -4.060 -5.773 422
Exportaciones FOB 9.516 10.439 9,7
Importaciones CIF 13.577 16.212 19,4
De los cuales hidrocarburos 1.601 2.151 34,4
Servicios 3.168 3.846 214
De los cuales viajes 1.5685 1.697 7,1
Renta y transferencias -382 -200 -47,6
Cuenta de Capital y financiera 1.835 2.256 22,9
Cuenta de Capital 54 22 -59,3
Cuenta financiera 1.782 2.234 25,4
Sector publico 618 260 -57,9
Sector privado 1.164 1.974 69,6
De los cuales IED 1.466 2.145 46,3
Activos de reserva 561 129 770

(-aumento, + disminucion)

Fuente: BCCR.

Hubo un buen desempetio de las exportaciones, pero el desequi-
librio comercial se ensanché. A pesar de la crisis global y de la
apreciacion del colon, las exportaciones de mercancias totalizaron
US$10.439 millones en el 2011, cifra que equivale a un aumento
de 10 por ciento con respecto al 2010 y un record en las ventas
externas. Destaco el crecimiento de las exportaciones agricolas
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tradicionales (15 por ciento) y de bienes manufacturados (15 por
ciento). El aumento de las ventas externas en el sector de regi-
menes especiales (zonas francas y maquila) fue mas moderado,
en parte por un casi estancamiento del rubro de componentes
electrénicos. Por su parte, las importaciones alcanzaron un mon-
to acumulado de US$16.212 millones, con una expansion de 19
por ciento; los mayores aumentos se concentran en materiales de
construccion, combustibles, lubricantes y bienes de consumo y
de capital, en concordancia con el crecimiento y reactivacion de
sectores como telecomunicaciones y construccion, y del consumo
privado. Como resultado del balance entre compras y ventas ex-
ternas, el desequilibrio comercial se ensanché atn mas, llegando
a un acumulado en el ano de US$5.773 millones, con un aumento
de 42 por ciento respecto al registrado en el 2010.

GRAFIcO 1.7
COSTA RICA: DEFICIT COMERCIAL. 2007-2011.
Millones de US délares.
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Fuente: BCCR

En el 2011 el saldo neto de la cuenta de servicios mostrd un creci-
miento de 20 por ciento con respecto al 2010. Este proceso ha ido
de la mano con la inversion extranjera directa en actividades como
servicios empresariales, centros de atencion al cliente y cuidados
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médicos; a ello se anade los servicios derivados del turismo, que
continuaron siendo una fuente importante de divisas. Como un
todo, la cuenta de servicios registré un superavit de US$3.846 mi-
llones, que sin embargo no alcanzo para cubrir totalmente el défi-
cit comercial. Bajo las condiciones descritas, el déficit en la cuenta
corriente debid ser financiado con las reservas en poder del BCCR
o con recursos provenientes del exterior. La primera opciéon hu-
biera parecido como la natural dado las dificultades de acceso a
recursos externos en medio de las turbulencias en la economia
normal, sin embargo, el pais fue capaz de cubrir el déficit con re-
cursos externos de la inversion extranjera directa en el sector de
servicios y telecomunicaciones (asociadas al proceso de apertura
del mercado de telefonia mévil y servicios de valor agregado como
Internet).

En su conjunto, los recursos externos asociados a la inversion ex-
tranjera totalizaron US$2.145 millones, monto un poco por encima
del déficit en la cuenta corriente. De este monto una cuarta parte
correspondi6 a la concesion de licencias para utilizar el espectro
radiofénico del pais, inversiones para operaciones en telecomuni-
caciones y aportes de capital de empresas extranjeras de seguros.”
El manejo fue acertado, ya que permitié blindar la economia con
recursos mas estables y reducir el grado de vulnerabilidad a que
se expone una economia pequea y abierta como la costarricense.

El BCCR siguié acumulando reservas internacionales. No obs-
tante el fuerte incremento en el desequilibrio externo, al finalizar
el ano el saldo de reservas monetarias internacionales en poder
del BCCR aument6 en US$129 millones con respecto al saldo a
diciembre 2010, lo que se explica por los ingresos derivados de

23. Ver BCCR (2012). Debe tomarse en cuenta que algunas de esas inversiones
podrian ser por una sola vez. Sin embargo, como un todo el flujo de inversién
extranjera muestra un crecimiento sostenible en el 2012 y 2013, con montos
por encima de los US$2,000 millones segun las proyecciones del BCCR en su
Programa Macroeconémico 2012-2013.
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las exportaciones de servicio y por la inversion extranjera directa,
como se indico anteriormente. La posicion de reservas también se
vio fortalecida por movimientos de capital privado relacionados
con el sistema financiero doméstico, los intermediarios financie-
ros redujeron sus inversiones en el exterior y aumentaron su en-
deudamiento con la banca extranjera. Por otra parte, y con fines
precautorios, el BCCR mantuvo el Programa de Fortalecimiento
de Reservas Internacionales comprando en el 2011 US$334,8
millones, hasta completar los US$600 millones aprobados
originalmente.

Segun cifras oficiales el endeudamiento del sistema bancario con
el resto del mundo era de US$1.930 millones al cierre del tercer
trimestre del 2011, cifra que representé un incremento de US$314
millones con respecto a diciembre del 2010. Estos recursos se utili-
zaron para financiar la expansion crediticia en moneda extranjera
que se produjo en el afio, en el contexto de una contraccién de los
depositos en esa moneda. Esta fuente de financiamiento externo
podria implicar riesgos potenciales en caso de que esos recursos
en moneda extranjera fueran otorgados a prestatarios que no ge-
neren ingresos en moneda extranjera. Esto es particularmente im-
portante en una economia como la costarricense, donde el grado
de dolarizacion financiera es relativamente alto.

133 Las finanzas publicas

Para el 2011 las autoridades enfrentaron el reto de disminuir un
abultado desequilibrio fiscal en el Gobierno Central, el cual en
el 2010 represent6 5,2 por ciento del PIB. Con una carga tributa-
ria estancada y ausencia de nuevos ingresos tributarios, el peso
del ajuste recay6 en el gasto, donde se registro, entre otros, una
fuerte contraccion en la inversion publica. Este resultado resulta
paraddjico y hasta contradictorio si se compara con un deseo del
Ejecutivo de impulsar el crecimiento, por cuanto afecta la actividad
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econdmica, la productividad de los factores de produccion y el ob-
jetivo de reduccion del empleo y la pobreza. Sin embargo, esta ha
sido la practica que se ha seguido histéricamente en vista de ser la
inversion publica el rubro donde puede ejercerse cierta discrecio-
nalidad, dadas la rigidez que mantiene la estructura del gasto. Al
cierre del 2011 el déficit del Gobierno Central se redujo a un 4,1
por ciento del PIB, mientas que la estimacion oficial al inicio del
afo apuntaba hacia un 5 por ciento.

Cuapro 1.7

COSTA RICA: VARIACIONES PORCENTUALES DE LOS INGRESOS,
GASTOS Y FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL. 2010-2011.

Porcentajes.
2010 2011
INGRESOS TOTALES 16,1 10,1
Ingresos Corrientes 16,2 10,2
Tributarios 10,2 8,4
No Tributarios 107,5 -19,8
Transferencias Corrientes 4512 2,0
Ingresos de Capital -62,3 -81,0
Transferencias de Capital -61,9 N.D.
Gastos Totales 26,8 3,9
Gastos Corrientes 24,6 8,7
Sueldos y Salarios 21,1 118
Contribuciones a la Seguridad Social 18,9 58,6
Compra de Bienes y Servicios 13,5 12,4
Intereses 115 119
Transferencias Corrientes 33,5 -0,2
Gasto de Capital 46,9 -31,4
Inversion Real -23,9 17,2
Inversiéon Financiera 125,1 N.D.
Transferencias de Capital 72,5 -38,8

Fuente: MH.
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Durante el 2011 el debate parlamentario se centré en la discusion
del proyecto Ley de Solidaridad Tributaria, el cual en su version
original incluyo reformas a varios impuestos para incrementar la
carga tributaria en 2,5 puntos porcentuales del PIB. Ante el lento
avance de la discusion, y con el fin de contener el crecimiento del
déficit, las autoridades orientaron la politica fiscal hacia una re-
duccién en las erogaciones. La decision también tuvo el propdsito
de atender los argumentos de los partidos de oposicién en cuanto
a buscar una reforma fiscal integral, y no solo tributaria. Como
parte de las concesiones para avanzar en la tramitacion del plan
tributario, la fraccion oficialista accedié a que las fracciones oposi-
cion aplicaran un recorte presupuestario por ¢ 25.000 millones en
el Presupuesto Nacional para el 2012. El plan de gastos por ¢5,9
billones de colones, con faltante de recursos equivalente al 45 por
ciento se financiara nuevamente con endeudamiento.

El ajuste recay? sobre la inversion publica. Como resultado de las
politicas adoptadas, los gastos totales desaceleraron su tasa de cre-
cimiento de un 26,8 por ciento en el 2010 a un 3,9 por ciento en el
2011 (ver cuadro 1.7). Los gastos corrientes pasaron de un 24 por
ciento a un 8,7 por ciento, por una reduccién de casi diez puntos
porcentuales en el crecimiento de las remuneraciones, ello impli-
c6 congelamiento de plazas y menores ajustes salariales. También
fue importante la moderacion que se produjo en las transferencias
corrientes al resto del sector publico, incluyendo partidas como
educacién y asistencia social. Pero el ajuste mas fuerte se dio en
los gastos de capital, particularmente en las transferencias (ver
cuadro 1.7) las cuales sufrieron una contraccion de casi un 40 por
ciento. Se trata de fondos que el Gobierno Central gira directa-
mente a otros entes publicos ejecutores de proyectos de inversion,
como puentes, carreteras, puertos, etc. Sin embargo, cabe anotar
que la contracciéon del gasto en inversion tiene que ver mas con
problemas institucionales en el disefio y ejecucion de las obras de
infraestructura que con decisiones expresas de las autoridades de
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restringir esos gastos. En otras palabras, jlos proyectos de inversion
publica se subejecutan solos! El caso del proyecto Limén Ciudad
Puerto, financiado por el Banco Mundial, es emblematico en ese
sentido (ver recuadro 3). Cabe afadir que la complejidad de los
procesos de aprobacion de empréstitos externos por parte de los
acreedores en ocasiones provoca retrasos en la ejecucion de los
proyectos.

Recuadro 1.3: Proyecto Limon Ciudad Puerto

El avance financiero del proyecto Limon Ciudad Puerto es infimo, por
cuanto al 30 de junio de 2011, unicamente se habia desembolsado del
préstamo la suma de US$2.500.000 (3,4 por ciento), y de ese monto, se
habian invertido en el proyecto solamente US$224.554 (0,3 por ciento
del préstamo) a esa fecha, y un total de US$493.304,3 (0,7 por ciento)
al 30 de setiembre de 2011. La escasa capacidad que se ha mostrado
para ejecutar los recursos y desarrollar las obras, se da no obstante la
importancia de los fines y objetivos del proyecto.

Para el desembolso de recursos por parte del Banco, se requiere del
cumplimiento previo de varios requisitos, entre ellos, la firma de los
convenios interinstitucionales y la presentacion de los planes opera-
tivos y de adquisiciones respectivos; sin embargo, con excepcion del
caso de alcantarillado, se ocup6é como minimo un afio y medio para
cumplir con tales requerimientos, y al 16 de setiembre de 2011, en
cuatro casos estaba aun pendiente el otorgamiento de la no objecion
de las condiciones para el desembolso.

Se desprende de lo acontecido en la ejecucion del proyecto, que ya ha
transcurrido casi la mitad del tiempo comprendido entre la vigencia del
préstamo respectivo (29-06-2009) y la fecha de cierre de desembolsos
por parte del Banco (30-06-2014), sin que las obras mas relevantes del
proyecto se hayan iniciado, lo cual, considerando los tiempos previstos
para la ejecucion de tales obras y los tramites que a setiembre de 2011
aun restaban por cumplir, deja practicamente sin holgura el desarrollo
de las mismas segun los planes de adquisiciones respectivos, y conlle-
va un alto riesgo de que no se concreten en la forma prevista.

Se determiné que no obstante las importantes funciones que corres-
ponden a la Unidad Ejecutora del proyecto, en relacion con la gestion
y coordinacion general del mismo, dicha Unidad ha estado a cargo de
3 directores ejecutivos en poco mas de 2 afos de desarrollo del mis-
mo, ademas se han presentado otras situaciones relevantes que han
limitado el avance de las obras, como son dificultades de organizacion,
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coordinacion y control del proyecto, aspectos sobre cuya relevancia
esta Contraloria habfa advertido con ocasion del tramite del proyecto
de ley que aprobo el respectivo contrato de préstamo.

Si bien se ha cumplido con la emision de informes financieros trimestra-
les para el Banco y existen algunos reportes de avance del proyecto,
el estudio realizado reveld que varios informes requeridos por la nor-
mativa no han sido emitidos segun los términos y plazos establecidos.
Ademas, se establecid que el proyecto requiere un control estructura-
do y sistematico, con base en parametros e indicadores, segun una
ruta critica del proyecto, de manera que periédicamente se puedan
determinar las implicaciones ante eventuales atrasos en su avance.

En el presente informe se giran las disposiciones correspondien-
tes al Ministro de Hacienda y a la Directora Ejecutiva de la Unidad
Coordinadora del proyecto, con el fin de que se adopten de inmedia-
to las acciones correspondientes, para efectos de que se corrijan las
situaciones que han limitado el avance de las obras, y se asegure el
cumplimiento de los fines del proyecto en los términos y plazos esta-
blecidos (Contraloria General de la Republica, 2012).

Por su parte los ingresos tributarios aumentaron 10 por ciento, lo
cual signific6 un modesto incremento en la carga tributaria* de
13,1 por ciento en el 2010 a 13,3 por ciento en el 2011. Los tribu-
tos que mas contribuyeron fueron aquellos relacionados con las
importaciones (entre lo que destaca las compras de automéviles),
el consumo y las ventas, asociados con la reactivacién econémica.
También cabe mencionar que las autoridades realizaron esfuerzos
por mejorar la recaudacion y administracion de los impuestos.

Ante la insuficiencia de ingresos el financiamiento del déficit gu-
bernamental recay6 en el mercado financiero doméstico mediante
la emision de deuda. El endeudamiento neto ascendi6 en el 2011
a casi un billén de colones, equivalente a un 5 por ciento del PIB,
y el gasto en intereses empez6 nuevamente a crecer. En el 2010 y
2011 esta partida crecié6 muy por encima de la tasa de inflacion,
mientras que en el 2008 se contrajo en 20 por ciento. Por casi 20

24. Ingresos tributarios como porcentaje del PIB.
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anos y hasta el 2008 el Gobierno registré un resultado primario®
positivo en sus cuentas, lo cual permitié una disminucién de la
deuda publica. A partir de 2009 el resultado primario se torné en
un déficit primario, llegando al equivalente de 2,9 por ciento del
PIB en el 2011, lo cual obliga al Ministerio de Hacienda a financiar
gasto corriente con deuda. En este contexto preocupa la insoste-
nibilidad del endeudamiento ptblico hacia futuro en ausencia de
medidas correctivas que rompan esa tendencia. Una politica de
endeudamiento sostenible es aquella situacion en la cual la finan-
ciacion del déficit publico no genera efectos negativos sustancia-
les sobre la balanza de pagos y la producciéon nacional.*® En caso
contrario la politica de endeudamiento publico no es sostenible.

Si bien el nivel de la deuda publica muestra en la actualidad una
tendencia creciente, existe un espacio para el endeudamiento ex-
terno. Es decir, el pais tiene todavia la capacidad de atender sus
pasivos externos sin recurrir a fuertes medidas fiscales. Como pro-
porcion del PIB, la deuda publica externa ha disminuido, de un
20,5 por ciento en 2001 a 9,7 por ciento en 2011. La apreciacion
cambiaria en los tltimos afios ha favorecido esta tendencia.

El espacio para el endeudamiento interno es mas reducido. Si
existe un déficit primario, el déficit presupuestario continuara au-
mentando a medida que el volumen de deuda crece por razén del
déficit y la carga financiera del pago de intereses se eleva porque
el nivel de endeudamiento crecera indefinidamente. Como la fi-
nanciacion del déficit con deuda no puede ser indefinida, llegara
un momento en el que el Gobierno tendra que acudir a otro tipo
de medidas que podran tener efectos perjudiciales sobre el sector

25. Ingresos menos gastos excluyendo el pago de intereses.

26. El Fondo Monetario Internacional define sostenibilidad de la deuda como
aquella situacién en la que un pais deudor es capaz de seguir honrando el
servicio de su deuda en ausencia de una correcciéon futura de grandes dimen-
siones en su balance de ingresos y gastos.
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externo y la produccién nacional. En ese momento, la politica de
endeudamiento publico se vuelve insostenible.

Con el espacio generado por un endeudamiento publico total que
considera manejable (44 por ciento del PIB), altos niveles de reservas
internacionales, y una coyuntura favorable de bajas tasas de interés
en los mercados internacionales, la Administracion Chinchilla pre-
sentd a la Asamblea Legislativa un proyecto de ley que le permita
vender valores hasta por US$4.000 en el exterior en plazos entre 5y
30 anos.” La intencion del Ejecutivo es que la nueva deuda sea des-
tinada al gasto en inversion, de manera que no se generen presiones
adicionales sobre las tasas de interés domésticas. Sin bien la coyun-
tura internacional actual es propicia para la colocacién de bonos en
el exterior y el Gobierno redujo su déficit en el 2011, la situacion
de las finanzas publicas continda siendo delicada. Las calificadoras
internacionales de riesgo soberano no rebajaron la calificacion otor-
gada a los titulos del Ministerio de Hacienda,® pero han llamado la
atencion sobre la posibilidad de que ello suceda en un futuro si las
presiones fiscales continian aumentando y no se toman medidas
para evitar caer en un circulo vicioso de deuda por el financiamiento
de los correspondientes intereses. Por otra parte, hay US$500 mi-
llones de deuda soberana en el mercado, que el Gobierno buscaria
recomprar o canjear si las condiciones son favorables.

27. Hacia mediados de febrero de 2012 la Comisién de Asuntos Econémicos de
la Asamblea Legislativa dictaminé favorablemente el proyecto. A la fecha
de finalizacién del presente documento el Congreso no habia aprobado el
proyecto.

28. En el estudio sobre la economia costarricense en el 2010 elaborado por la
Academia de Centroamérica puede consultarse las consideraciones que tuvo
la firma Moody’s para otorgar el grado de inversion a los titulos del Ministerio
de Hacienda. Ver Mesalles y Pacheco (2011). El grado de inversién podria per-
derse ante un reciente fallo de la Sala Constitucional de la Corte Suprema
que declar6 ilegal el procedimiento utilizado en la Asamblea Legislativa para
aprobar en primer debate el proyecto Ley de Solidaridad Tributaria.
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Sector Publico Global mejora su desempeno, con riesgos po-
tenciales a futuro. De acuerdo con cifras preliminares, el Sector
Publico Global habria mejorado su desempeno financiero en el
2011 (ver cuadro 1.8). El menor déficit del Gobierno Central con-
tribuy6 de manera importante a que se alcanzara este resultado.
Por su parte, el BCCR acusé un ligero incremento en su déficit,
asociado a las pérdidas derivadas de la utilizacion de operaciones
de mercado abierto como instrumento de control monetario, que
no fueron compensadas por los rendimientos originados por los
activos externos de la institucion; el resto del sector publico regis-
tr6 un déficit, por el desequilibrio financiero en algunas institucio-
nes que enfrentan riesgos potenciales que deben considerarse. En
el caso de la Refinadora Costarricense de Petréleo (RECOPE) los
grados de libertad con que cuenta para manejar sus finanzas son
limitados. Por una parte, enfrenta un contexto de precios interna-
cionales del crudo muy volatiles, que aumentaran sus erogaciones
si mantienen una tendencia al alza. Adicionalmente, RECOPE se
apresta a realizar importantes inversiones, en asociacion con em-
presas chinas, en un plan de refineria. Por el lado de los ingresos
el margen también es limitado, el aumento en los precios de los
combustibles esta acotado por el objetivo de inflacion del BCCR.
Por su parte, el Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) desa-
rrolla un ambiciosos plan de inversiones para los proximos siete
anos, para impulsar las fuentes renovables de energia, garantizar
el uso de fuentes limpias de energia para satisfacer la demanda
interna, disminuir la utilizacién de hidrocarburos, entre otros pro-
yectos financiados con recursos externos.

La situacion de la CCSS (seguro de enfermedad y maternidad) es
compleja. En julio acaparo la atencion de la opinion publica luego
de que la Oficina Panamericana de la Salud (OPS) diera a cono-
cer un informe revelando un elevado déficit en la institucion, con
tendencia creciente. El informe indica que si bien a primera vista la
delicada situacion financiera de la CCSS podria solventarse por la
via de los ingresos (incrementando la prima de contribuciones), la
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persistencia de distorsiones en la estructura de costos y en el creci-
miento desordenado de algunos de sus componentes, ocasionaria
que el desequilibrio se manifieste nuevamente en un futuro cer-
cano. Partiendo de un escenario base (el estado actual), con ten-
dencias inerciales en ingresos y gastos, y bajo ciertos supuestos de
comportamiento del PIB real y la inflacion, el estudio estima que
de un faltante de ¢ 14.412 millones en el 2010 se pasaria a ¢313.900
millones en el 2015.%

Cuapro 1.8

COSTA RICA: RESULTADO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO GLOBAL
A DICIEMBRE DE CADA ANO COMO PORCENTAJE DEL PIB." 2010-2011.

Porcentajes.
2010 2011
Sector Publico Global -5,9 -5,4
Banco Central de Costa Rica -0,5 -0,6
Gobierno Central 52 -4.1
Resto sector Publico no Financiero -0,2 -0,7
Nota:
1/ Cifras preliminares.
Fuente: BCCRy MH.
GRAFICO 1.8
COSTA RICA: CAJA COSTARRICENSE DEL SEGURO SOCIAL.
EXCEDENTE PROYECTADO ESCENARIO BASE. 2010-2012.
Millones de colones.
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Fuente: Oficina Panamericana de la Salud.

29. Ver OPS (2012).
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Del estudio de la OPS se desprenden las siguientes conclusiones:

Las proyecciones basadas en los efectos inerciales de los in-
gresos y de los gastos, ponderados por la evolucion de varia-
bles de entorno econémico, permiten afirmar que la situacion
financiera de la CCSS tendera a empeorar de no mediar cam-
bios estructurales que impacten simultaneamente las fuentes
de recursos y especialmente el comportamiento de los gastos.

Mas que las magnitudes en absoluto, interesa advertir que la
razon de sostenibilidad financiera pasa de un -1,2 por ciento
el ano 2010 a un -12,0 por ciento el ano 2015. La situacion
de deterioro financiero se arrastra desde hace algunos afios y
ocurre en paralelo a los impactos de la crisis economica.

En este contexto, las inyecciones de recursos aportadas por
el Estado adelantando pagos de deuda con la Caja solo han
postergado los mayores impactos en déficit.*® Estos se dejan
sentir en el mediano plazo, en la medida en la que la deuda
comienza descender y, por tanto, no existiran en los proximos
afnos nuevas inyecciones de recursos, al menos de la magnitud
en que han existido hasta ahora.

Dada la situacion actual de las finanzas publicas es dificil pre-
ver la posibilidad de espacio fiscal para aumentar los aportes
del Estado al financiamiento de la Caja, al menos en el corto
y mediano plazo. Resulta poco factible esperar consensos en
torno a medidas que impliquen un aumento significativo del
aporte del Estado que amplie la base contributiva de los ase-
gurados o cambios sustantivos en la estructura de financia-
miento del sistema, como por ejemplo, el financiamiento del
nivel primario de atencién con cargo a impuestos generales.

30.

Con el fin de solventar el problema de liquidez de la CCSS, el Ministerio de
Hacienda firmé un convenio con la institucion mediante el cual le transfiere
recursos por ¢ 85.258 millones en bonos fiscales, entregados en tractos.
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En sintesis, la CCSS enfrenta un complicado problema financiero
de caracter estructural, que no podra resolver mediante transfe-
rencias puntuales del Estado. Por lo demas, esta politica conlleva
un alto costo de oportunidad en términos de los programas que se
dejan de financiar por transferir recursos a la institucion. Ademas,
existe un problema estructural que el pais tendra que enfrentar
cuanto antes. Surge por varias razones: (i) cambios demograficos
(mas poblacion de la tercera edad), lo cual aumenta el costo del
tratamiento médico en general, y (ii) el costo del tratamiento para
personas d ela tercera edad es especialmente caro.

El proyecto Ley de Solidaridad Tributaria

Ante el deterioro que sufrieron las finanzas del estado tras los
efectos de la crisis financiera internacional, y la reaccién de la
Administracion Arias para amortiguarlos aumentando el gas-
to publico pero no de manera transitoria sino permanente, la
Administracion Chinchilla envié a la Asamblea Legislativa un
proyecto de ley tendiente a incrementar los recursos del Fisco,
el proyecto también se present6 a la Asamblea Legislativa como
una propuesta para sentar las bases para un crecimiento sos-
tenido en el mediano plazo. El proyecto Ley de Solidaridad
Tributaria buscaba mejorar la progresividad del sistema tributa-
rio, brindando recursos frescos para financiar de manera adecua-
da los bienes publicos demandados por la sociedad. Basado en
dos grandes pilares: el impuesto sobre la renta y el impuesto de
ventas transformado en un impuesto al valor agregado, el pro-
yecto pretendia generar ingresos adicionales por el equivalente
de un 2,5 por ciento del PIB.

En sus primeras versiones, el proyecto presentado el 17 de ene-
ro de 2011 fue objetado por los partidos politicos de oposicion,
camaras empresariales, sindicatos y otros actores de la sociedad
civil. Las principales objeciones apuntaban hacia la regresividad
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del proyecto al gravar con una tasa superior (14 por ciento) el con-
sumo de bienes dentro de la canasta basica y servicios como salud
y educacion. En el transcurso del ano la Asamblea Legislativa vi-
vi6 un ambiente de tensiones y conflictos alrededor del proyecto;
entre otros, los partidos de oposicion reclamaban al oficialismo la
ausencia de medidas firmes y claras orientadas al control del gasto
y de la evasion fiscal. Una breve resena de los principales hechos
que se vivieron a partir de entonces y hasta el final del afo se re-
sume a continuacion:

* Miles de mociones al proyecto. Los bloques de oposicion
en el Congreso presentaron miles de mociones al proyecto de
ley, lo cual condujo a una alianza entre el oficialista Partido
Liberaciéon Nacional y el Partido Accién Ciudadana (bloque
de oposicion con mayor fuerza en el Congreso) para aplicar
un mecanismo de via rapida al proyecto. Al término del plazo
convenido bajo este procedimiento el proyecto no fue dicta-
minado, por lo cual una comisién especial legislativa procedio
a extender el término del plazo original acordado para con-
cluir el dictamen y elevar el proyecto al Plenario para su pri-
mer debate.

¢ El Presupuesto 2012 en manos de la oposicién. Con el fin
de avanzar en la discusion del proyecto, el Gobierno accedid
ante la condicionalidad presentada por diputados de oposi-
cion de tramitar el plan de impuestos previo a un recorte en
el Presupuesto Nacional para el 2012, asi como a incluir una
serie de exoneraciones para sectores y actividades especificas.
Esta negociacion se dio en el contexto de una fraccion ofi-
cial debilitada, tras haber perdido el control del Directorio del
Congreso frente a una alianza de partidos de oposicion.

* Recurso de inconstitucionalidad sobre procedimiento.
La Sala Constitucional de la Corte Suprema de Justicia aco-
gi6 un recurso presentado por un diputado de oposicion
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argumentando que el procedimiento seguido para prorrogar la
aplicacion del procedimiento de via rapida es inconstitucional.

Vicios de inconstitucionalidad. En forma independiente al
recurso de inconstitucionalidad sobre el proceso de via rapi-
da, la posicion presentd dos recursos adicionales ante la Sala
IV sobre vicios de constitucionalidad en el proyecto en dos
aspectos: (i) sobre la aplicacion especifica del proceso de via
rapida en este caso, y (ii) sobre la constitucionalidad de los
contenidos del proyecto.

Malestar popular. Las protestas de grupos organizados como
camaras y sindicatos ante el proyecto se intensificaron, en mo-
mentos en que un amplio sector de la poblacion expresé una
insatisfaccion por la actuacién del Gobierno en areas como
infraestructura, seguridad ciudadana y bienestar social. Un as-
pecto critico en este contexto fue el desequilibrio financiero de
la Caja Costarricense del Seguro Social, ya comentado.

Oficialismo recibe apoyo de oposicién. El lider y fundador
del Partido Accion Ciudadana (PAC) Ottén Solis ofrece a la
Presidenta Chinchilla el apoyo de su fraccién para aprobar
el proyecto “Ley de Solidaridad Tributaria”, condicionado a la
inclusién en el proyecto de un conjunto de doce propuestas,
que fueron aceptadas por el Ejecutivo y que se mantuvieron
hasta la aprobacién del proyecto en primer debate. Entre las
propuestas se incluy6 el concepto de renta global y mundial
(cambios no muy profundos), gravar las Zonas Francas, y al-
gunos elementos de progresividad.

Version definitiva va al Congreso. Incluye los acuerdos pac-
tados con el PAC, y cambios negociados con grupos de pre-
sion y gremios (reducciones y ajustes en tasas impositivas).

Sala Constitucional allana parcialmente el camino. Ante
la consulta sobre la legalidad del procedimiento de via rapida
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para tramitar el proyecto, la Sala IV permite que se vote el pro-
yecto en primer debate, condicionando el segundo y definitivo
al dictamen sobre la aplicacion del procedimiento y sobre vi-
cios constitucionales en el contenido del proyecto.

E12011 concluyé sin que el Plan de Solidaridad Tributaria se votara
en el Congreso. La expectativa del Ejecutivo qued6 en conseguir la
aprobacion en lo que resta del periodo de sesiones extraordinarias
(30 de abril de 2012). Esta expectativa parte del hecho de que se
resuelvan los temas que quedaron pendientes:*!

¢ Un acuerdo sobre la revision de mociones.

e Aprobacion del proyecto en primer debate.

¢ Fallo de la Sala IV sobre la legalidad del procedimiento de via
rapida.

¢ Fallo de la Sala IV sobre vicios de constitucionalidad en el pro-
yecto y en la aplicacion del proceso de via rapida.*

Tras 14 meses de discusion el proyecto sufrié una serie de modi-
ficaciones, que reducen su impacto en las finanzas publicas. De
un estimado oficial de 2,5 por ciento del PIB se pasé a un 1,5 por
ciento, diferencia que se explica basicamente por disminucion de

31. En los primeros meses del 2012 se cumplieron tres de estas condiciones: el
Gobierno pact6 con la oposicion una tregua para suspender el tramite de revi-
sion de las mociones pendientes; a mediados de marzo el Congreso aprobé el
proyecto Ley de Solidaridad Tributaria en primer debate, para lo cual el oficia-
lismo conté con el apoyo de varias fracciones de oposicion. El 27 de ese mes
la Sala Constitucional no dio lugar al recurso de inconstitucionalidad contra
el proceso de via rapida utilizado para tramitar el proyecto. Con cuatro votos
contra tres, los magistrados determinaron que la via rapida utilizada por los le-
gisladores para discutir el paquete de impuestos es legal, pues no violent6 los
derechos de los diputados, ni los plazos razonables para debatir. Al momento
de concluir este estudio no se conocia la resolucién de la Sala Constitucional
con respecto a vicios de constitucionalidad en el proyecto en si.

32. El martes 10 de abril de 2012 la Sala Constitucional declaré inconstitucional
la aplicacién del procedimiento de via rapida, con lo cual la aprobacién en
primer debate que se dio al proyecto no tiene validez.
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tasas y exoneraciones en los impuestos sobre la renta y al valor
agregado. Entre los aspectos importantes del proyecto se incluye:

e El concepto de renta global (integracion de rentas de capital).

e El concepto de renta mundial (grava la repatriacién de rentas
de capital percibidas en el extranjero).

e Exonera del impuesto sobre la renta a empresas publicas de
servicios.

e Transforma el impuesto general de ventas en un impuesto al
valor agregado y aumenta la tasa de 13 por ciento a 14 por
ciento (con excepciones).

¢ Elimina el incentivo fiscal a los bancos extranjeros.

¢ Incrementa el impuesto al traspaso de bienes inmuebles y
vehiculos.

e Incrementa el impuesto selectivo de consumo a los vehiculos.
* Regula precios de transferencia.

e Grava con 15 por ciento las ganancias de capital.

e Establece un impuesto a los vehiculos de lujo.

e Faculta al BCCR para gravar las transacciones financieras in-
ternacionales de corto plazo (capital especulativo).

* Grava los dividendos de las empresas en Zonas Francas con
tarifa general de 15 por ciento e impuestos municipales a par-
tir de 2015.

e Aumenta de 8 por ciento a 15 por ciento los interesas sobre
titulos valores cotizados en el mercado bursatil, con algunas
excepciones.

e Nueva categoria progresiva en la escala personas (salarios ma-
yores a ¢4 millones).
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e Aumento de 5 por ciento a 15 por ciento a la distribucion de
dividendos de acciones cotizadas en bolsa, incluidos los remi-
tidos al exterior.

En el cuadro 1.9 se compara el impacto original de la propues-
ta con el estimado segin los cambios introducidos en el texto
sustitutivo.

Cuabro 1.9

COSTA RICA: ESTIMACION DEL PROYECTO LEY DE SOLIDARIDAD TRIBUTARIA
(COMO PORCENTAJE DEL PIB).

Porcentajes.
Original  Modificado

Rendimiento total 2,50 1,50
Rendimiento Impuesto al Valor Agregado (IVA) 1,74 0,88
Eliminacion de tasa cero sobre canasta basica 0,68 0,22
Servicios profesionales 0,76 0,36
Otros 0,30 0,30
Rendimiento Impuesto sobre la Renta 0,61 0,46
Impuesto al sistema bancario 0,12 0,12
Impuesto del 15 por ciento a la distribucién de dividendos de 0,01 0,01
acciones cotizadas en bolsa
Impuesto sobre intereses ganados sobre titulos valores 0,04 0,04
Impuesto sobre las ganancias de capital 0,25 0,25
Derogacion de beneficios a cooperativas, asociaciones 0,05 0,01
y fundaciones
Impuesto a los pagos al exterior a bancos de primer orden 0,03 0,03
y otras entidades
Otros" 0,11 0,00
Otros 0,15 0,16

Nota:
1/ Inclye impuesto de ventas como minimo de impuesto sobre la renta.

Fuente: MH.
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Como se puede observar, los cambios introducidos redujeron el
rendimiento esperado de los tributos, particularmente en el im-
puesto al valor agregado (IVA). Aqui pesa la ampliacion de pro-
ductos exonerados dentro de la canasta basica (267 articulos
exonerados), asi como la reduccién del IVA del 14 por ciento al 2
por ciento en servicios profesionales de salud y educacién. En el
caso del impuesto sobre la renta la estructura original propuesta
se mantuvo inalterada en la mayoria de sus componentes, siendo
el tratamiento de los beneficios tributarios de organizaciones so-
ciales donde la oposicion presentdé mayores modificaciones para
reducir el impacto tributario.

134 La politica monetaria

En el Programa Macroeconémico 2010-2011 el BCCR estableci6
como objetivo para el 2011 una inflacién de 5 por ciento (+ 1 p.p.)
y mantener la estabilidad externa de la moneda. Considerando
que tanto el entorno internacional como el interno, mayor déficit
fiscal, recuperacion del crédito al sector privado y un crecimiento
econémico alrededor del 4 por ciento (similar al producto poten-
cial), harfan costoso alcanzar una meta de inflacién mas baja. Por
otra parte, el Banco observa que todavia la tasa de desempleo esta
por encima de lo normal, la brecha del producto (real menos po-
tencial) muestra que existe capacidad ociosa y que persisten rigi-
deces a la baja en precios (bienes y servicios regulados, salarios y
servicios de ajuste periédico). Las directrices que seguira la autori-
dad monetaria de conformidad con su Programa Macroeconémico
se indican a continuacion:

* La politica monetaria continuara orientada a controlar la
inflacion, con acciones tendientes a consolidar la flexibili-
dad cambiaria y mejorar la gestion de la liquidez para que la
tasa de interés sea el principal instrumento de la politica
monetaria.
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e En el corto plazo se mantendra su compromiso con los para-
metros de la banda cambiaria.*

* En el mediano plazo continuara con la transicién, gradual y
ordenada hacia la flotacién cambiaria y asi cumplir uno de
los prerrequisitos en el proceso de avance hacia metas de
inflacién.

En resumen, consolidando la tasa de interés como el principal
instrumento de politica, el BCCR procurara que los niveles de li-
quidez sean compatibles con una gestion activa de la entidad en
el mercado de dinero. Para ello, el BCCR redefini6 a principios
de junio la tasa de politica monetaria (TPM), para que constituya
la tasa de referencia en torno a la cual se ubiquen las tasas de
intervencion del Banco Central con operaciones de inyeccion o
contraccion de liquidez a un dia plazo en el Mercado Integrado de
Liquidez (ver recuadro 4).

Recuadro 1.4: Nueva estrategia de control monetario

El 1 de junio de 2011 la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica
aprobd una esquena de control monetario, definiendo la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) como la tasa de interés objetivo del Banco Central de
Costa Rica. Este indicador corresponde a la tasa de interés de referencia
para conducir el costo de las operaciones a un dia plazo en el Mercado
Integrado de Liquidez dentro de un corredor formado por las tasas de
interés de sus operaciones permanentes de crédito y de depdsito en este
mercado, drenando o inyectando recursos a un dia plazo en procura de
que el precio de la liquidez se ubique en torno a la TPM. El nivel de la TPM
se ubico en 5 por ciento anual, y los parametros para la conformacion del
corredor de tasas de interés en 5 por ciento + 100 puntos base (Acta de
Sesion de Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, 2011).

33. La institucion reconoce que dicha intervenciéon también tiene un costo fis-
cal resultante de las pérdidas por estabilizacién monetaria que se originan en
algunas operaciones de absorcién de recursos. Por lo tanto, indica el BCCR,
las posibilidades de incurrir en costos derivados de intervenciones cambiarias
adicionales son muy limitadas ya que implicaria mayor inflacién, incertidum-
bre e inestabilidad, en perjuicio de la actividad econémica.
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En términos generales, el Programa Monetario alcanz6 los obje-
tivos buscado en cuanto a estabilidad de precios, crecimiento real
y tamafio relativo del déficit del BCCR. La politica monetaria fue
mas restrictiva de lo programado pero la expansion del crédito
excedio la estimacion por un acelerado crecimiento del crédito,
particularmente en moneda extranjera. La mayor disponibilidad
de financiamiento se volco hacia las importaciones, llevando a un
desequilibrio externo mayor a lo previsto. Donde se observaron
mayores desviaciones fue en las tasas de interés, en el contexto del
nuevo mecanismo de gestion de la liquidez.

Cuapro 1.10

COSTA RICA: OBJETIVOS PROGRAMA MACROECONOMICO
DEL BANCO CENTRAL DE COSTA RICA. 2011.

Proyecciones Programa  Datos actuales

Macroeconémico 2011 2011
Crecimiento real del PIB (porcentajes) 4,3 4,2
Tasa de inflacién (porcentajes) 5% £1p.p. 4,7
Cuenta corriente/PIB (porcentajes) -4,2 -5,4
Saldo RIN (millones de US$) 4.930 4.756
Déficit BCCR/PIB (porcentajes) -0,6 -0,6
Crecimiento de la liquidez (porcentajes) 9,3 8,9
Crecimiento crédito privado (porcentajes) 10,0 11,9

Fuente: BCCR.

135 Los macroprecios

Tasas de interés al alza

Como se explico antes, la politica monetaria se basé en la utiliza-
cion de la TPM como una referencia para el precio de la liquidez
en el mercado. A partir de junio la tasa se fijé en 5 por ciento y se
mantuvo inalterable, con tasas de captacion y de crédito variando
+100 puntos basicos alrededor de la TPM. Sin embargo, lo que
se observo fue al BCCR absorbiendo liquidez mediante el uso de
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otros instrumentos de captacion,* compitiendo con el Ministerio
de Hacienda y los bancos del Estado. La accion conjunta de los
tres demandantes elevo la tasa basica pasiva (IBP),* la cual se
alejo de la TPM. En este contexto no resulta claro el papel jugado
por laTPM en la gestion de la liquidez como tasa de referencia, tal
como se planteé en el Programa Macroeconémico.

En el cuadro 1.11 se muestra el comportamiento de las tasas de in-
terés en el 2011. Como puede verse, la TBP empez6 a subir a partir
de setiembre hasta llegar a 6 por ciento en diciembre, mientras que
laTasa de Politica Monetaria (TPM) permanecio inalterada en 5 por
ciento. El aumento en la TBP obedeci6 a las presiones fiscales, que
llevaron al Ministerio de Hacienda a buscar recursos en el mercado
financiero para cubrir el déficit, al ajuste realizado por los bancos
estatales para captar los fondos requeridos para atender una de-
manda crediticia en aumento® y a la respuesta del BCCR, también
ajustando sus tasas de captacion para la mayoria de sus depositos
electronicos a plazo. La institucion informé que el alza respondia a
los rezagos de sus tasas en comparacion con otras opciones en el
mercado. Es decir, la percepcion es que el BCCR actuando como un
seguidor en el mercado, y no como un lider.

Por otra parte, si la inflacién se encuentra en un sendero de esta-
bilidad, no queda clara la razén por la cual el BCCR absorbi6 liqui-
dez mediante la colocacion de titulos.*” Lo que llama la atencion
es que el BCCR no hizo el ajuste utilizando el corredor de tasas de

34. Dep6sitos electronicos a plazo por medio de la plataforma Central Directo.

35. Promedio de tasas de captacion a seis meses plazo en el sistema financiero
nacional.

36. Los bancos estatales son los que tienen el mayor peso en la composicion de la
TBP.

37. Una explicacion podria ser que la institucion estuviera captando liquidez en el
marcado para la compra de divisas que planea hacer en el 2012 como un me-
canismo de defensa ante una eventual crisis internacional, en lugar de recurrir
a la emisién monetaria. En ambos casos habria un impacto inflacionario, pero
el efecto temporal podria ser distinto dependiendo de la estructura de rezagos
del impulso monetario. El Programa Macroeconémico 2012-2013 presenta un
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interés en el mercado integrado de liquidez, o bien ajustando el
nivel de la TPM. El mecanismo que se introdujo a laTPM, creando
una banda de tasas de interés con un maximo (para prestar) de
100 puntos base sobre la TPM y un minimo (para captacién) de
100 puntos base por debajo de laTPM no se aplico. Por lo anterior,
cabe preguntarse hasta qué punto el mecanismo de transmision
de los impulsos monetarios via la TPM funciona efectivamente.
Estas son interrogantes que el BCCR podria aclarar en aras de
continuar con una efectiva politica de comunicacion con el publi-
co, en beneficio de la credibilidad de sus acciones.

Cuapro 1.11
COSTA RICA: INDICADORES DE TASAS DE INTERES. 2011.
Porcentajes.
Mes TBP TPM TPP TAP TAP-TPP

Enero 7,75 6,50 713 17,05 9,92
Febrero 7,50 6,50 6,90 17,00 10,10
Marzo 7,50 6,50 6,90 16,91 10,01
Abril 7,00 6,50 6,44 16,17 9,73
Mayo 7,25 6,50 6,67 15,94 8,97
Junio 7,25 5,00 6,67 15,93 9,26
Julio 7,25 5,00 6,67 15,63 8,96
Agosto 7,25 5,00 6,67 15,64 8,97
Setiembre 7,75 5,00 7,13 16,53 9,40
Octubre 8,00 5,00 7,36 16,98 9,62
Noviembre 8,00 5,00 7,36 17,14 9,78
Diciembre 8,00 5,00 7,36 17,20 9,84

TBP: tasa basica pasvia.

TPM: tasa de politica monetaria

TPP: tasa pasiva promedio Sistema Bancario Nacional, en moneda local.
TAP: tasa activa promedio Sistema Bancario Nacional, en moneda local.

Fuente: BCCR.

mayor déficit en la institucion, lo cual sugiere que durante el 2012 el BCCR
continuara con la politica seguida durante el 2011.
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GRrAFIcO 1.9
COSTA RICA: INDICADORES DE TASAS DE INTERES. 2011.
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Fuente: BCCR.

La combinacién de mayores rendimientos en las inversiones en
colones, rendimientos muy bajos en moneda extranjera y un tipo
de cambio relativamente estable con tendencia a la apreciacion
nominal (ver siguiente seccion) llevaron a una desdolarizacion en
los depdsitos y una dolarizacion en las carteras de crédito. Para
atender dicha demanda, los intermediarios financieros redujeron
sus inversiones en el exterior y aumentaron su endeudamiento
con la banca internacional.

En el cuadro 1.12 se muestra la recomposicion de los agrega-
dos monetarios en el 2011. Como se puede apreciar, el crédito
en moneda extranjera tuvo un notable crecimiento en el 2011
(13,7 por ciento), comparado con un estancamiento en el 2010.
Paralelamente, la riqueza financiera mantenida en moneda ex-
tranjera pas6 de un crecimiento de 9,5 por ciento en el 2010 a un
2,1 por ciento en el 2011.
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La asimetria en la tenencia de activos y pasivos en el sistema fi-
nanciera conlleva potenciales riesgos asociados al comportamien-
to futuro del tipo de cambio. Por una parte, para aquellos deudores
en moneda extranjera que no generen ingresos en esa moneda;
por otra, para los intermediarios financieros que enfrenten una
clientela con problemas de pago en caso de una depreciacion del
colon. Los intermediarios podrian enfrentar un riesgo adicional
en el 2012 si los bancos extranjeros que han financiado los prés-
tamos en ddlares entraran en problemas por un deterioro de la
economia mundial. En tal caso los bancos locales tendrian pro-
blemas de liquidez en moneda extranjera, lo cual podria presionar
las tasas de interés locales en esa moneda, el tipo de cambio y la
posicion de reservas internacionales.®

Cunapbro 1.12

COSTA RICA: AGREGADOS MONETARIOS. 2010-2011.
Variaciones porcentuales.

Riqueza Riqueza Riqueza Crédito Crédito Crédito
financiera financiera financiera Privado  privado  privado

MN ME total MN ME total
2010
| semestre 12,1 10,9 11,7 9,6 -2,8 4.4
|| semestre 12,2 8,1 10,8 117 1,0 7.3
Enero-Dic. 12,2 9,5 11,3 10,7 0,0 5,9
2011
| semestre 14,7 3,8 10,9 10,5 10,3 10,4
Il semestre 16,2 0,6 10,9 111 171 13,4
Enero-Dic. 15,4 2.1 10,9 10,8 13,7 11,9

Fuente: BCCR.

38. Elriesgo serfa eventualmente mayor si la exposicion fuera principalmente con
bancos europeos, dada la crisis que enfrenta actualmente la Zona del Euro.
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Las tasas activas en moneda local empezaron a subir en el ulti-
mo trimestre del 2011, siguiendo la tendencia de las tasas pasivas.
En consecuencia, el margen de intermediacion pasé de 9,3 pun-
tos porcentuales en junio a 9,8 puntos porcentuales en diciem-
bre (ver cuadro 1.11). Con una demanda crediticia creciendo poco
mas del 10 por ciento, concentrada en crédito personal (consumo,
vivienda), comercio y servicios.* Los bancos comerciales vieron
incrementadas sus utilidades. Por otra parte, el costo del financia-
miento en moneda extranjera también aumento, producto de una
oferta de fondos prestables insuficiente para atender la demanda
y por el encaje minimo legal que el BCCR impuso en setiembre
sobre los préstamos de corto plazo provenientes del exterior.*
Con una expansion crediticia que practicamente se duplico, los
intermediarios financieros también experimentaron un aumento
de sus utilidades en moneda extrajera. La preocupacion que surge
es lo que pueda pasar con las carteras crediticias en el 2012 si las
tasas de interés contintian en aumento.*!

Tipo de cambio con tendencia a la apreciacion nominal

La posicion de reservas internacionales favorecié un tipo de cam-
bio relativamente estable, con tendencia a la apreciacion nominal.
Ello se explica, en parte, por una acumulacion de reservas inter-
nacionales en el sistema financiero derivadas del aumento en las
exportaciones y la inversion extranjera directa, como se comento
anteriormente. La disminucion en las expectativas de devaluacion
del colén se fueron disipando en el transcurso del afo, elemento

39. Normalmente estas actividades pagan intereses relativamente altos.

40. El encaje legal representa un costo financiero para los intermediarios, que
usualmente se traslada al usuario del crédito. Esta medida fue impugnada por
el gremio bancario ante por el 6rgano competente, quien en marzo 2012 aco-
gi6 el recurso de nulidad presentado.

41. La colocacién de bonos fiscales en el exterior a tasas mas bajas que las locales
podria atenuar el alza en la tasa basica pasiva, a la cual estd ligada la tasa activa
de los bancos comerciales, particularmente los estatales.
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que junto con tasas de interés atractivas en colones y muy bajas en
moneda extranjera, llevé a un proceso de desdolarizacion en las
carteras de inversion motivado por un mayor premio por invertir
en moneda local. Consecuentemente el sistema financiero acu-
mul6 mayor cantidad de divisas.

En el transcurso del afio el BCCR resistié con éxito las presiones
para que interviniera en el mercado cambiario en pos de moderar
la apreciacion cambiaria. Al cierre de diciembre el tipo de cambio
de venta cerr6 en 518,33 colones por dolar, practicamente igual que
el mismo mes del afio anterior (variacion interanual de 0,09 por
ciento). El tema que queda para la discusion es si existen hoy dia
las condiciones para un esquema de flotacion, objetivo ulterior que
persigue el BCCR en la ruta hacia establecer una meta de inflacion.

GRrAFico 1.10

COSTA RICA: TIPO DE CAMBIO BANCARIO.
JUNIO 2010- DICIEMBRE 2011.
Tasa de variaciéon anual.

14

17
Jun-10 Set-10 Dic-10 Mar-11 Jun-11 Set-11 Dic-11

Fuente: BCCR.




La economia costarricense en el 2011: ni tan bien ni tan mal... otra vez 63
Estabilidad de precios

A diciembre 2011 la variacién interanual del Indice Precios al
Consumidor (IPC) fue de 4,7 por ciento, menor a la registrada en
el mismo mes del afio previo 2010 (ver cuadro 1.2 y grafico 1.11),
este resultado fue consistente con el rango de inflacién objetivo
que establecié el BCCR en el Programa Macroeconémico. Fue en
el cuarto trimestre donde se registré una tendencia mas marcada
hacia la desaceleracion, luego de que las variaciones interanuales
entre agosto y setiembre se ubicaron en 5 por ciento. El resultado
inflacionario del 2011 consolida un proceso de estabilidad de pre-
cios que se viene observando en los tltimos afos, y que en esencia
responde a los siguientes factores:

* Ausencia de presiones internas de gasto: el producto real esta
muy cercano al producto potencial.*

¢ Control sobre los agregados monetarios y crediticios.
¢ Relativa estabilidad cambiaria.

¢ Dolitica monetaria mas consistente y creible, que ha moderado
las expectativas de inflacién de los agentes econémicos.

* Menores precios de materias primas importadas.

* Rezagos en la aprobacion de ajustes en el precio de los com-
bustibles y en tarifas de servicios publicos por parte de la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos.

No obstante el buen resultado obtenido, al finalizar el ano quedan
algunas interrogantes. Una de ellas es el repunte en los precios
de los alimentos, particularmente de origen agricola hacia el fi-
nal del afo, esto podria obedecer a un fenémeno estacional, pero

42. Se define el producto potencial como aquel nivel maximo de producto que
la economia puede alcanzar con un nivel de pleno empleo de sus recursos
productivos, entendiéndose pleno empleo como aquel nivel de utilizacién de
recursos que no genera presiones inflacionarias.
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también podria ser un indicativo de una menor oferta agricola en
los meses venideros, especialmente de materias primas (granos)
para la produccion pecuaria (pollo, cerdo, huevos, leche).

GRaAFico 1.11

COSTA RICA: VARIACION INTERANUAL DEL IPC.
JUNIO 2010- DICIEMBRE 2011.

Porcentajes.
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Fuente: BCCR.

El otro tema es el componente de los precios regulados, que en
el 2011 creci6 4,9 por ciento, mayor que la inflacién general. La
Autoridad Reguladora de los Servicios Pablicos (ARESEP) no dio
tramite a varias solicitudes de ajustes tarifarios debido a que la
institucion se vio inhabilitada para realizarlo por un voto de la
Sala Constitucional. Quedaron pendientes para los primeros me-
ses del 2012 ajustes en agua, combustibles y transporte publico.
Finalmente, surge la interrogante con respecto a la meta de infla-
cién en sentido formal (metas explicitas). No parece factible que el
BCCR de un paso definitivo en esa direccion en presencia de des-
equilibrios fiscales elevados, que reducen su margen de maniobra
en el ejercicio de la politica monetaria. Este aspecto se discute con
mayor detalle en la seccién de los principales desafios.
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Aumento el salario real, pero también la desigualdad

Como se aprecia en el siguiente grafico, el salario minimo real
promedio viene aumentando en forma sistematica desde el 2008.
Los incrementos fueron particularmente mas elevados en el 2009
y 2010, segtin la politica seguida por las autoridades de proteger el
poder de compra de los trabajadores durante la crisis internacio-
nal. En el 2011 el aumento fue mas moderado, de 1,3 por ciento.
Partiendo del hecho de que el principal empleador es el sector pri-
vado, que existe un exceso de oferta de mano de obra no calificada
y una escasez relativa de mano de obra calificada (ver siguiente
seccion), se podria inferir que el alza en los salarios fue mayor
para la mano de obra calificada. Estudios realizados muestran que
los salarios en las empresas exportadoras, que demandan empleo
calificado, se mantuvieron durante el 2010 por encima de los sa-
larios para el total de la economia.*” Estas diferencias salariales se
estarian reflejando en una mayor desigualdad en la distribucion
del ingreso, bajo el supuesto de que a mayor educacién mayores
destrezas laborales, mayor productividad y mejores salarios.

GRAFICO 1.12

COSTA RICA: INDICE DE SALARIO MINIMO REAL PROMEDIO. 1995-2011.
1984=100.

Fuente: BCCR.

43. Ver Estado de la Nacién (2011).
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En el cuadro 1.13 se muestran algunos indicadores relacionados
con la distribucion del ingreso en el 2011. En términos generales,
se observa un deterioro:

e Larelacion entre el ingreso per capita de los hogares de mayor
ingreso (quintil V) respecto a los de menor ingreso (quintil I)
paso de 16,7 veces en el 2010 a 18,2 veces en el 2011.

e El ingreso acumulado en los tres primeros quintiles (60 por
ciento de los hogares de menor ingreso) disminuyé de 28,3
por ciento a 27,4 por ciento. Inversamente, la participacion de
los quintiles de ingresos mas altos aumenté de 71,7 por ciento
a 72,6 por ciento.

* Elingreso per capita de los hogares en el quintil I tuvo una dis-
minucion real de 2,5 por ciento, mientras que el ingreso en el
quintil V mostré un aumento real de 6 por ciento. Asumiendo
que el principal componente del ingreso es el salario, el incre-
mento estaria explicado por las mayores remuneraciones que
recibieron los integrantes de este quintil.

Un indicador alternativo para medir la desigualdad en la distri-
bucién del ingreso de los hogares es el coeficiente de Gini, el cual
adopta valores entre cero y uno. Cuando su valor se acerca a uno
indica que existe una mayor concentracioén del ingreso, en tanto
una reduccion indica que los ingresos se distribuyen de manera
mas uniforme. En el 2011 el coeficiente de Gini aumentd, indican-
do un aumento en la desigualdad en la distribucion del ingreso,
tendencia que se viene observando desde el 2005 y que se inten-
sificd a partir de 2009.
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GRAFIcO 1.13
COSTA RICA: EVOLUCION DEL COEFICIENTE DE GINI.
2000-2011.
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Fuente: INEC.

136 Aumenté la ocupacién en el mercado laboral

A partir del afio 2010 el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
inici6 la aplicacion de la Encuesta Nacional de Hogares (ENHO),
que sustituye a la Encuesta de Hogares de Propdsitos Multiples
(EHPM). En la nueva encuesta se realizaron una serie de cambios
metodoldgicos, que implican que a partir de este afo los valores
absolutos no son estrictamente comparables con los datos de afos
anteriores. Uno de los principales cambios es que la poblacion en
edad de trabajar pasa a medirse como las personas de 15 afios o
mas, que antes se definian como la poblacién de 12 afios o mas.

En el cuadro 1.14 se puede observar que, a pesar de la desacele-
racion de la actividad productiva, en el 2011 aument6 el nimero
de ocupados. En efecto, mientras que en el 2010 se crearon 23.100
empleos, en el 2011 se crearon 87.366 nuevos puestos. Tal incre-
mento sobrepasd el aumento que experiment6 la poblacion en
edad de trabajar, con lo cual la tasa de ocupaciéon aumenté en el
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2011, contrario a lo que ocurri6 en 2010. Ello significa que en el 2011
mas personas acudieron al mercado laboral en busca de empleo,
mientras que en el afo previo parte de la poblacion dejo de buscar
trabajo. En otras palabras, en el 2011 se produjo un cambio positivo
con respecto a las expectativas de conseguir empleo. Un dato im-
portante de agregar es que el porcentaje de ocupados dentro de las
categorias de mayor calificacién (nivel profesional, cientifico, inte-
lectual, técnico) aumento su participacion de 22,3 por ciento a 23,8
por ciento, mientras que las ocupaciones no calificadas, que son las
predominantes, pasaron de 27 por ciento a 28,2 por ciento.

Cunbro 1.14
COSTA RICA: INDICADORES DE POBLACION 'Y EMPLEO A JULIO DE CADA ANO.
2010-2011.
Miles de personas.

2010 2011
Poblacién total 4.562 4.614
Poblacion econdmicamente activa 2.052 2.155
Desocupados 149,5 165
Tasa desempleo abierto (porcentaje) 7,3 7.7
Ocupados 1.902 1.989
Cambio absoluto en nimero de ocupados 23,1 87,4
Poblacién en edad de trabajar (15 afios y méas) 3.471 3.553
Cambio absoluto en poblacién en edad de trabajar 79,3 81,6
Tasa de ocupacion” (porcentaje) 54,8 56,0
Tasa subempleo por horas (porcentaje) 11,2 13,4
Agricultura (porcentaje) 15,7 18,0
Manufactura y construccion (porcentaje) 8,7 116
Comercio (porcentaje) 10,6 13,2
Otros servicios (porcentaje) 75 6,9

Notas:
1/ Total de ocupados respecto a la poblacién de 15 afios y més.

Fuente: INEC.
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La tasa de subempleo de horas, porcentaje de la poblaciéon ocu-
pada que labora menos de 40 horas por semana y estd dispuesta
a laborar mas horas, pas6é de 11,2 por ciento a 13,4 por ciento.
El mayor porcentaje se registr6 en la agricultura (18 por ciento),
seguido de comercio (13,2 por ciento) y manufactura y construc-
cion (11,6 por ciento). El menor porcentaje se encuentra en otros
servicios (6,9 por ciento), donde incluso el porcentaje disminuy6
respecto al 2010 (7,5 por ciento). A pesar de que el empleo au-
mento en sectores como construccion y comercio, en el mercado
existe un exceso de oferta de trabajo menos calificado, con el con-
siguiente efecto a la baja en los salarios. Contrariamente, en los
servicios, donde hay mayor demanda por mano de obra calificada,
la oferta tendi6 a reducirse, con un impacto positivo sobre los sa-
larios en este estrato.

De acuerdo con la ENHO la tasa de desempleo abierto paso6 de
7,3 por ciento en el 2010 a 7,7 por ciento en el 2011. La explicacion
del incremento seria que el mercado laboral no pudo absorber la
totalidad del incremento en la Poblacién Econémicamente Activa
(PEA). Sin embargo, las tasas de desempleo calculadas con res-
pecto a la PEA no se consideran buenos indicadores de la situa-
cion laboral puesto que la PEA tiende a variar con las condiciones
del mercado laboral y posiblemente con las necesidades de in-
gresos de los individuos o familias, lo que impide saber si cuando
aumenta la tasa de desempleo se estd realmente deteriorando o
mejorando la situacion laboral.**

Por el lado de la oferta laboral, las cifras confirman que es el sector
privado el principal empleador en el mercado laboral. Con una
participacion del 84 por ciento del mercado laboral, en el 2011
la contratacion privada absorbié 70.237 de los 87.366 puestos de
trabajo creados (80 por ciento). Este es un resultado importante si
se compara con lo acontecido en el 2010, cuando el sector priva-
do absorbi6 26 por ciento de los 23.106 nuevos puestos creados

44. Ver Lora (2008).
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en ese ano, mientras que el sector publico, particularmente en ins-
tituciones fuera del Gobierno Central, colocé un 70 por ciento. En
el 2009, cuando la crisis tuvo su mayor impacto en la economia, el
sector privado perdié 31.345 empleos mientras que el sector pu-
blico absorbi6 casi 30.000 nuevas plazas como una medida con-
traciclica para atenuar los efectos de la crisis internacional. Estos
datos reflejan que el sector privado habria asimilado los efectos de
la crisis durante el 2009 y 2010, y que en 2011 habria empezado a
reactivar su produccion, situacién que guarda consistencia con lo
observado en los indicadores de produccion.

Curpro 1.15

COSTA RICA: OCUPADOS POR SECTOR INSTITUCIONAL. 2009-2011.
Miles de personas.

2009 2010 2011
Nuevos puestos creados -2.201 23.106 87.366
Sector privado -31.345 5932 70.237
Sector publico 29.144 16.079 14.013
Gobierno Central 10.992 1.021 5.032
Resto del sector publico 18.152 15.058 8.981
Otros 1.095 3.116

Fuente: INEC:

También resulta interesante analizar la distribucion sectorial de
los nuevos puestos de trabajo por actividad econémica. Como se
aprecia en el cuadro 1.16, de los 87.366 puestos que se crearon
en el 2011, el 35 por ciento lo absorbi6 el comercio y actividades
de reparacion. Le sigue en orden de importancia la construccion
(22 por ciento), transporte, almacenamiento y comunicaciones (12
por ciento), y servicios empresariales (12 por ciento). Por su parte,
los sectores tradicionales (agropecuario e industria) absorbieron
en conjunto solo un 2 por ciento, debido a que el agropecuario
mas bien expulsé mano de obra. Esta distribucion refleja lo que
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ya se comentod antes en cuanto a los factores que impulsaron el
crecimiento en el 2011: el consumo privado, la construccion, los
servicios empresariales, asi como el impacto de la apertura del
mercado en seguros y telecomunicaciones.

Curpro 1.16

COSTA RICA: DISTRIBUCION DEL INCREMENTO DE OCUPADOS
POR RAMA DE ACTIVIDAD ECONOMICA.
NUmero de personas a julio de cada afio.

Variacion

2010 2011 2010-2011
Ocupados 1.902.164 1.989.530  87.366
Agricultura, ganaderia y pesca 285.076  280.301 -4.775
Industria Manufacturera 229.865  236.426 6.561
Electricidad, gas y agua 35.675 33.216 -2.459
Construccion 104,584  123.777  19.193
Comercio y reparacion 347.851  378.843  30.992
Hoteles y restaurantes 96.328 86.137  -10.191
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 119.346  129.994 10.648
Establecimientos financieros 48.979 50.035 1.056
Actividades inmobiliarias y empresariales 127.421  136.919 9.498
Otras actividades 507.039 533.882  26.843

Fuente: INEC.

Finalmente, segtin datos de la Caja Costarricense del Seguro Social
(CCSS) en el 2011 el nimero de personas empleadas en el sector
formal aument6 4,2 por ciento con respecto al 2010. El mayor em-
pleador fue el sector privado, en actividades de servicios empre-
sariales, manufactura y construccion, lo cual parece consistente
con lo reportado en la ENHO. Sin embargo, cabe resaltar que las
estadisticas de la CCSS no son comparables con las del INEC por
cuanto cubren solamente el sector formal de la economia y por lo
tanto no reflejan la dinamica del mercado laboral como un todo.
Por otra parte, podria suceder que alguna proporcién de los coti-
zantes sean personas que estén desempleadas o hayan quedado
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cesantes y que se mantienen afiliadas para tener acceso al seguro
de salud y/o para cumplir con el nimero de cuotas que requieren
para su jubilacion.

137 Estabilidad de precios y mayor ocupacion
no redujeron la pobreza

Una de las formas tradicionales de medir la incidencia de la po-
breza es por el método de la Linea de Pobreza,* en el cual el costo
de los bienes y servicios y el ingreso de los hogares son determi-
nantes; a su vez, el nivel de ingreso esta relacionado con la situa-
ciéon de empleo de las personas. En el 2011 se observé una estabi-
lidad en los precios internos y un aumento en la ocupacion, lo cual
llevaria a una reduccion en los niveles de pobreza. Sin embargo,
los datos de la ENHO muestran que el porcentaje de hogares po-
bres no solo no disminuyd sino que mas bien aumenté de 21,3 por
ciento en 2010 a 21,6 por ciento en 2011. En el caso de los hogares
en condicion de pobreza extrema,* el porcentaje pasa de 6 por
ciento a 6,4 por ciento, respetivamente. Aunque los incrementos
no sean estadisticamente significativos, en términos econémicos
y sociales no deja de ser importante que en el pais existan cerca
de 287.000 hogares en condiciones de pobreza y 85.557 en con-
dicion de pobreza extrema. Tampoco lo es el hecho de que el por-
centaje de hogares pobres se ha mantenido por largo tiempo en
el rango de 20 por ciento, al margen de consideraciones de tipo
metodoldgico.

45. Segun este método los hogares se consideran en situacién de pobreza cuando
su ingreso per capita es menor al costo per capita de una canasta de bienes y
servicios requeridos para mantener un nivel minimo de subsistencia.

46. Son aquello hogares con un ingreso per capita igual o inferior al costo per
capita de la Canasta Basica Alimentaria.
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Cuabro 1.17
COSTA RICA: INDICADORES DE LA SITUACION DE POBREZA.
2010-2011.
Indicador 2010 2011 Diferencia
Numero de hogares 1.289.716 1.327.554 37.838
en Pobreza (absoluto) 274.716 286.752 12.036
en Pobreza (porcentaje) 21,3 21,6 0,3
en Pobreza Extrema (absoluto) 77.365 85.557 8.192
en Pobreza Extrema (porcentaje) 6,0 6,4 0,4
Ocupados por hogar 0,94 0,97 0,03

Fuente: INEC.

En el afo 2003 la Comisiéon Econémica para América Latina
(CEPAL)* estimé que si a partir de ese afio la economia cos-
tarricense lograba mantener una tasa de crecimiento real del 4
por ciento anual podria reducir la pobreza en un 50 por ciento
hacia el ano 2015.* Lamentablemente como ya se ha visto en
este estudio, ello no ha sido posible. Durante el lapso 2003-2007
la economia creci6 a una tasa promedio de 6,7 por ciento anual.
Este vigoroso crecimiento permitié que el porcentaje de hogares
pobres descendiera a 16,7 por ciento en el 2007, luego de perma-
necer en el rango de 20 por ciento desde el 2000 (ver cuadro 1.2).
El impulso se detuvo tras los impactos de la crisis internacional,
con lo cual la pobreza volvié a aumentar en el bienio 2008-2009.
En el 2010-2011 la economia recuperd dinamismo, creciendo a
tasas cercanas al producto potencial (4 por ciento) pero el por-
centaje de hogares en situacion de pobreza regreso a los niveles
histéricos del 20 por ciento.

47. Ver CEPAL (2003).
48. Panorama Social de América Latina 2002-2003.
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GRrérico 1.14

COSTA RICA: CRECIMIENTO DEL PIB REALY PORCENTAJE DE HOGARES
POBRES. 2000-2011.
Porcentajes.
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B Crecimiento del PIB real [ Hogares pobres

Fuente: Cuadro 1.2.

De lo anteriormente expuesto se concluye que la efectividad
del crecimiento para combatir la pobreza se ha debilitado. Si la
economia estd creciendo a niveles cercanos al producto potencial
(4 por ciento), ello no es suficiente para reducir la incidencia de la
pobreza, en un contexto donde la desigualdad en la distribucion
del ingreso estd aumentando.

Como han demostrado varios estudios antes resenados, el au-
mento en la produccién nacional se ha debido mas a la incorpo-
racién de mas factores de produccion que al aumento en su pro-
ductividad. Se requieren entonces politicas orientadas a mejorar
la productividad de los factores de la produccién, incluyendo pro-
gramas de capacitacion que mejoren las capacidades del recurso
humano ubicado en los quintiles inferiores a efectos de mejorar su
productividad y por ende sus ingresos.
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En resumen, durante el 2011 la economia costarricense mantuvo
las mismas caracteristicas observadas en la década anterior: cre-
cimiento relativamente lento, insuficiente para reducir los niveles
actuales de pobreza y desigualdad del ingreso; un sector externo
que si bien no fue puntal del crecimiento mantuvo un nivel de sol-
vencia que se manifesté en acumulaciéon de reservas monetarias
internacionales y estabilidad cambiaria; una tendencia a la baja en
el ritmo de crecimiento de los precios, y un creciente desequilibrio
fiscal que empez6 a presionar las tasas de interés internas.

14 PRINCIPALES DESAFIOS:
(PARA DONDE VAMOS?

Del analisis realizado en este estudio surgen una serie de retos
para la economia en para los préximos anos. Algunos se derivan
de la coyuntura reciente, mientas que otros son temas recurrentes
que han persistido por largo tiempo sin que se hayan resuelto. En
este documento se propone como el principal reto para el pais
acelerar el crecimiento de la producciéon de manera sostenida para

reducir la pobreza y la desigualdad.

Como se coment? a lo largo del estudio, la economia costarricen-
se no ha logrado mantener un ritmo de crecimiento sostenido de
la produccion. Durante el periodo comprendido entre 1950-1979
(previo a la crisis 1980-1981) el promedio de crecimiento fue de
6 por ciento. Tras la recuperacion de la crisis, y durante el lapso
1985-2010 la tasa de crecimiento promedio del producto interno
bruto descendio a 4,4 por ciento, similar a la tasa de crecimiento
potencial de la economia de acuerdo con las estimaciones realiza-
das por Esquivel y Rojas (2007). Lo anterior estaria indicando que
la economia practicamente agotd su potencial de crecimiento, y
que en el escenario actual la tendencia es que se mueva por de-
bajo de su potencial. En su Programa Macroeconémico 2012-2013
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el BCCR estima el crecimiento de la produccion real en 3,8 por
ciento y 3,5 por ciento, respectivamente.

Cuabro 1.18

COSTA RICA: TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO.
EFECTIVOY POTENCIAL. 1950-2010.

Porcentajes.
Promedio Maximo Minimo DeSV’IaCIOI’] Coeﬁqer?t’e
Estandar de Variacién
1950-1979
PIB efectivo 6,0 14,3 -2,9 3,6 0,6
PIB potencial N.D N.D. N.D N.D N.D
1985-2010
PIB efectivo 4.4 9,2 -2,1 2,3 0,5
PIB potencial 4,4 54 3,0 0,7 0,2

Fuente: BCCR.

Con tasas de crecimiento de la produccion de 4 por ciento o menos
no sera posible reducir los niveles actuales de pobreza y desigual-
dad. Al respecto, Lizano (1995) propuso un esquema con cuatro
objetivos: tasa de inflacion de 4 por ciento; crecimiento real de la
produccién de 6 por ciento; 4 por ciento del ingreso nacional dis-
ponible en manos del 10 por ciento de la poblacion de méas bajos
ingresos, y 6 por ciento del producto interno bruto destinado por
el Estado a gasto publico en educacién y capacitacion del recurso
humano. Como bien indica Lizano (1995) los cuatro elementos
senalados (estabilidad macroeconémica, crecimiento econémico,
distribucion del ingreso y gasto en educacion) estan estrechamen-
te relacionados entre si.

Surge entonces la necesidad de elevar la tasa de crecimiento del
4 por ciento actual. Ello significa, en lo sustancial, incrementar la
productividad total de los factores de produccion y su aporte al
crecimiento, y no solo acumular mayores volimenes de capital
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y recurso humano. Como se indicara en la secciéon 3 de este do-
cumento, se requiere actuar en dos grandes frentes: consolidar la
estabilidad macroeconémica y alinear las instituciones de manera
que constituyan un aporte y no un obstaculo para el crecimiento
a través de su incidencia en la productividad de los factores de
produccion.

141 Consolidar la estabilidad macroecondémica

El pais ha logrado avances importantes en el control de la infla-
cion. Por otra parte la solvencia del sector externo, conseguida
tras un largo y exitoso proceso de apertura, desarrollo de ventajas
comparativas y competitividad internacional en algunos sectores
de la economia ha llevado a una relativa estabilidad cambiaria, en
el marco de un sistema cambiario en proceso de definiciéon. En los
ambitos de la politica fiscal y monetaria los desafios son mayores.
El desequilibrio fiscal persiste, con tendencia a un mayor deterio-
ro. La politica monetaria encuentra limitaciones para una mayor
efectividad, por varios aspectos: la trinidad imposible, las pérdidas
que enfrenta la institucion y la presion que eventualmente ejer-
cen sobre los precios internos, la operacion de los mecanismos de
transmision de los impulsos monetarios poco claros y efectivos,
y la migracion hacia un esquema de meta de inflacion (inflation
targeting).

Sostenibilidad de las finanzas piiblicas
en el mediano plazo

La situacion fiscal es delicada. A lo largo de los afos se ha ido acu-
mulando una serie de situaciones que llevan a un sendero de insos-
tenibilidad, tales como elevado déficit y gasto corriente financiado
con deuda, inflexibilidad del gasto (que impide destinar mayores
recursos a la inversion para mejorar la productividad de los factores
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de produccion) inflexibilidad del gasto para reaccionar ante cho-

ques externos (politica contraciclica), obligaciones creadas sin nue-

vos ingresos y fuerte dependencia de impuestos indirectos con alto

contenido de regresividad. El fracaso que experiment6 la aproba-
cion del proyecto“Ley de Solidaridad Tributaria” obliga a las autori-
dades a redoblar esfuerzos en otras direcciones, a saber:

Mejorar la recaudacion de los impuestos vigentes, principal-
mente reducir la alta morosidad en los impuestos de renta y
ventas.

Focalizar el gasto y mejorar su eficiencia mediante evaluacio-
nes de impacto.

Evitar la practica habitual de que el ajuste fiscal recaiga sobre
el gasto de inversion (infraestructura) o sobre el gasto en edu-
cacion, para no afectar negativamente la productividad de los
factores de produccion.

Eliminar la practica de asignar impuestos a destinos especifi-
cos, para tener mayor margen de maniobra en la asignacion
de los recursos.

Agilizar la ejecucion de recursos externos para inversion pu-
blica (red vial, puertos, infraestructura general). Incluye revisar
los procesos de contratacion administrativa, racionalizar el uso
del recurso de apelacion.

Intensificar el didlogo politico para lograr pronta la aprobacion de

proyectos de ley en la corriente legislativa:

Proyecto Ley de Fortalecimiento de la Gestion Tributaria.

Proyecto Ley de Cumplimiento del Estandar de Transparencia
Fiscal.

Proyecto Ley de Emision de Titulos Valores (Eurobonos).

Proyecto Reforma a la Ley de Empleo Puablico.
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El ajuste fiscal debe procurar un superavit primario, con acciones
tanto en los ingresos como en los gastos. Se requieren mayores
ingresos (cobrar mejor los impuestos existentes y generar nuevos
tributos), y una politica racional de gasto que no afecte la infraes-
tructura publica ni las metas sociales. El tema del empleo publico
debe ocupar un lugar de preferencia en la agenda, dada sus impli-
caciones en materia de gasto.

La TPM y los mecanismos de transmision monetaria

Siempre bajo el objetivo primario de mantener la estabilidad in-
terna, el BCCR ha modificado en el tiempo su esquema de politica
monetaria. De la formulacién de programas monetarios y crediti-
cios de corte intervencionista, el BCCR pas6 al control de los agre-
gados monetarios con instrumentos de control como operaciones
de mercado abierto y el encaje legal, hasta llegar al concepto ac-
tual que utiliza la tasa de interés como el principal instrumento
de politica. La transicién no ha sido facil por las limitaciones que
enfrenta la autoridad monetaria: la trinidad imposible, las pérdidas
financieras derivadas de sus operaciones de estabilizacion, el ele-
vado y persistente desequilibrio fiscal.

En el contexto descrito, el principal problema que enfrenta el
BCCR es determinar el nivel que debe tener la TPM dado un ob-
jetivo de inflacién. Como se mostr6 en el estudio, el desequilibrio
fiscal y su financiamiento en el mercado interno ha provocado
presiones sobre las tasas de interés, lo cual introduce distorsio-
nes que dificultan la determinacién de la TPM. Este es un aspecto
medular, por su incidencia en las decisiones de ahorro, inversion,
y gasto. Por lo tanto, y con el fin de no agregar distorsiones adicio-
nales es necesario que el BCCR evalte la consistencia interna de
sus actuaciones y la estimacion correcta del indicador lider de su
politica monetaria. La trasparencia y comprension de la estrategia
y ejecucion de la politica monetaria es una tarea pendiente.
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Flotacién cambiaria y metas de inflacion

En el Programa Macroeconomico 2011-2012 el BCCR indic6
que...en el mediano plazo continuard con la transiciéon gradual y
ordenada hacia la flotacién cambiaria y asi cumplir uno de los pre-
rrequisitos en el proceso de avance hacia metas de inflacion (BCCR,
2011:26). Agrega que ...continuard analizando la experiencia in-
ternacional en torno a los mecanismos de intervencion cambiaria,
para considerarlas en el proceso tendiente a la adopcion de un régi-
men de flotacion cambiaria (BCCR, 2011:26).

Al igual que en la formulacion de la politica monetaria, el BCCR
ha experimentado la aplicacion de varios regimenes cambiarios
desde que se abandono el tipo de cambio fijo tras la crisis de 1980-
1981. La transicion hacia el esquema de minidevaluaciones, en vi-
gencia hasta el 2006, logro los objetivos de estabilidad cambiaria
y credibilidad, indispensables luego de una profunda crisis, Sin
embargo, el esquema llevé a una inflacion inercial que obligé al
desmantelamiento del sistema. Con el fin de introducir mayor fle-
xibilidad cambiaria, el BCCR introdujo el sistema de bandas. El
mismo introdujo elementos de flexibilidad, y eliminé la inflacién
inercial al hacer el tipo de cambio menos predecible. El esquema,
no obstante, reduce los grados de libertad de la politica mone-
taria por el compromiso que conlleva el establecimiento de los
parametros de la banda cambiaria (el BCCR debe intervenir en su
defensa).

La discusion acerca de los costos y beneficios de las bandas cam-
biarias ha estancado el proceso hacia la flotacién cambiaria y por
ende hacia la adaptacion del sistema formal de meta de inflacion,
anunciado desde el 2005. Bajo las actuales circunstancias podria
considerarse la posibilidad de un esquema flexible en cuanto a
rangos, plazos de vigencia u otros parametros, o combinados con
otros objetivos, por ejemplo crecimiento econémico, siempre que
no se incurra en conflictos. En todo caso, una definicion clara al
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respecto es importante, en aras de la credibilidad en la institu-
cién y su influencia en las expectativas (racionales) de los agentes
econoémicos.

Blindaje de la economia

En el contexto actual la incertidumbre es alta y el riego de otra
crisis, esta vez originada en Europa, ha aumentado. El crecimiento
de China, fundamental para los precios de los productos prima-
rios de muchos paises en América Latina también ha disminuido.
Silos problemas de Europa se agravan y el crecimiento de China
se desacelera rapidamente, Estados Unidos podria verse arras-
trado a una nueva recesion, afectando el desempeno econémico
de América Latina.” Bajo tal escenario, y dada la fragilidad que
muestran las finanzas publicas, la capacidad del pais para imple-
mentar nuevamente una politica fiscal contraciclica eficaz es prac-
ticamente nula. El espacio fiscal para responder ante cualquier
nuevo deterioro es sumamente limitado, y solo deberia conside-
rar medidas de estimulo que puedan ser facilmente revertidas, es
decir, que sean de caracter eminentemente temporal. Hacer otra
cosa tiene un alto costo, y es una lecciéon aprendida en Costa Rica.

El programa de compra de divisas del BCCR va en la direccion
correcta, aunque se reconoce un eventual impacto inflacionario
por la emisioén de dinero requerida para la compra de las divisas.
Ello origina pérdidas financieras a la institucién, cuyo impacto in-
flacionario debe evaluarse. Si no se desea transitar por esa via, una
opcion es acudir al endeudamiento via la venta de bonos en el
exterior, a un costo mas elevado. En el fondo, se trata de un ana-
lisis costo/beneficio de modificar el objetivo de inflacién (aceptar
un mayor nivel de inflacién). En el largo plazo la problematica es
mas compleja, el tema es como garantizar la sostenibilidad fiscal
de manera que no se convierta en un obstaculo al crecimiento

49. Ver BID (2012).
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econdmico. En este contexto, cabria analizar la conveniencia de
establecer algun tipo de regla fiscal que imponga limites o marcos
ala posicion fiscal del pais, buscando asegurar la sostenibilidad de
la misma en el tiempo.”

En sintesis, y siguiendo la linea del marco conceptual esbozado en
este documento, podria concluirse que la estabilidad macroeconé-
mica no ha sido muy propicia para la PTF. Con excepcién del tema
inflacionario, los factores de producciéon se desenvuelven en un
contexto de incertidumbre (régimen cambiario y meta de inflacion)
y distorsiones (tasas de interés elevadas por razones que no se aso-
cian a las fuerzas del mercado, margenes de intermediacion artifi-
cialmente elevados). Por otra parte, una politica fiscal que sacrifique
el gasto en inversion, o eventualmente en educacion o capacitacion
del recurso humano, es contraproducente en términos del objetivo
de elevar la productividad de los factores de produccion.

142 Papel de las instituciones

Como se indic6 al inicio de este capitulo, en la actualidad se reco-
noce y acepta que las instituciones constituyen uno de los factores
que explican los diferenciales en tasas de crecimiento por habi-
tante entre paises. Una débil infraestructura social, esto es, insti-
tuciones ineficientes y politicas gubernamentales de baja calidad
que determinan un ambiente dentro del cual los agentes econé-
micos no tienen incentivos para acumular capacidades, destrezas
y capital para la produccién, obstaculiza un crecimiento mayor via

50. En Chile, por ejemplo, se han empleado marcos plurianuales de politica fis-
cal (reglas macrofiscales) y reglas de superavit estructural como porcentaje
del PIB. En Estados Unidos se ha debatido recientemente los pros y con-
tras de una regla fiscal basada en un presupuesto balanceado garantizado
constitucionalmente.

Nota del editor: En la segunda parte de esste libro se discute la conveniencia
o no de la aplicaciéon de las reglas fiscales como mecanismo para buscar la
sostenibilidad fiscal del pais.
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pérdida de productividad de los factores de produccion. La me-
dicién del desempenio institucional, sin embargo, no es una tarea
trivial. Bajo el liderazgo del Banco Mundial se ha ido conformando
una base de indicadores para medir o aproximar la calidad de las
instituciones. En su Informe sobre el Desarrollo Mundial 2005, el
Banco Mundial propuso que los gobiernos deben esforzarse por
crear un mejor clima de inversion, eliminando los costos injustifi-
cados y las barreras a la competencia. La propuesta se basé en lo
que el Banco llamo las entregas bdsicas por parte de los Gobiernos:

I. Estabilidad y seguridad ciudadana y juridica (derechos de
propiedad).
II. Adecuada normatividad y estructura tributaria (sin compro-

meter las metas sociales).

III. Mejorar el acceso al financiamiento e infraestructura de
calidad.

IV. Mejora del marco regulatorio, incluyendo el mercado laboral
(vincular la oferta y la demanda en pro de una sociedad mas
productiva e igualitaria).

V. Reduccién de las barreras al comercio.

VI. Promocion de la competencia.

En el citado Informe, el Banco Mundial documenté estadisticamen-
te una relacion directa entre indicadores que miden la calidad de las
instituciones®' y el ingreso per cdpita, para un grupo de paises avan-
zados, emergentes y en desarrollo. De acuerdo con el Informe 2005

51. Los indicadores agregados de calidad provienen de la combinacion
de los puntos de vista de empresas, ciudadanos y expertos, recogidos
en encuestas, estudios especiales y otras fuentes. Sobre esta linea, el
Banco Mundial ha venido desarrollando el Worldwide Governance
Indicators, un reporte anual que cubre seis dimensiones de gober-
nabilidad: Voz y rendicién de cuentas; Estabilidad politica y ausencia
de violencia: Efectividad del Gobierno; Imperio de la Ley (Estado de
Derecho); Calidad Regulatoria y Control de la Corrupcion.
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el obstaculo mas importante al que se enfrentan las empresas se
deriva de las fallas del Gobierno, manifiestas en incumplimiento de
contratos, regulaciones inapropiadas, corrupcion, crimen endémico,
e infraestructura poco fiable. Tales ineficiencias fueron equivalentes
al 25 por ciento de los costos de produccion, y mas del triple de los
impuestos pagados por las empresas. El Informe reconoce que el
proceso de cambio institucional que se requiere para abordar esos
problemas es de largo plazo, por lo que recomienda concentrar-
se en los seis aspectos basicos mencionados. Del Informe sobre el
Desarrollo Mundial 2005 se derivo el proyecto Doing Business, que
desde entonces el Banco Mundial publica anualmente. El énfasis
de este Reporte se centra en los aspectos regulatorios (costo y efi-
ciencia) que afectan el desempeno de las empresas, particularmen-
te las pequenas. La calidad de las instituciones la recoge también el
Indice de Competitividad Global preparado anualmente por el Foro
Econémico Mundial. Como se nombre lo indica, el Indice recopila
informacion sobre una serie de aspectos que influyen sobre la capa-
cidad de los paises para competir en los mercados internacionales.

A manera ilustrativa en el cuadro 1.19 se muestra la posicion de
Costa Rica con respecto al grupo de paises considerados por el
Foro Econémica Global y el Doing Business, en aquellas areas ins-
titucionales de la esfera publica que mas afectan el desempefio de
las empresas y la productividad de los factores de produccion.

De acuerdo con el Indice Global de Competitividad Costa Rica
ocupo la posiciéon 61 en el 2012-2011, cinco puestos debajo de
la alcanzada en el 2010-2011. La desmejora tiene que ver con el
deterioro de la infraestructura vial, alto desequilibrio fiscal, indi-
ces mas elevados de violencia e inseguridad ciudadana, dificulta-
des para acceder al financiamiento bancario y mercados laborales
poco flexibles. Lo primero se debe en parte al bajo nivel de in-
version publica (0,94 por ciento del PIB en el 2011), lo cual afecta
el costo logistico y de transporte y las decisiones de localizacion,
inversion y produccion de las empresas.
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Cuabro 1.19

COSTA RICA: INDICADORES DE DESEMPENO INSTITUCIONAL.
Posicion dentro de grupo de paises.

Posiciéon dentro

indice de Competitividad Global (2011-2012) de 142 paises”

indice Global 61
Estado de la Infraestructura vial 121
Entorno macroeconémico 109
Inseguridad ciudadana 97
Alto margen de intermediacion financiera 122
Numero de dias para establecer un negocio 127
Costo del crimen y la violencia 117
Flexibilidad para determinar salarios 99

Posiciéon dentro

Doing Business (2012) de 183 paises”

indice Global 121
Facilidad para iniciar un negocio 122
Permisos de construccion 141
Proteccion al inversionista 166
Obtencién de un crédito 98
Cumplimiento de contratos 129
Nota:

1/ Laposicion 1 corresponde al pafs mejor posicionado.

Fuente: Foro Econdémico Mundial y Banco Mundial

Por otra parte, Costa Rica report6 al 2011 una tasa de 11,3 homi-
cidios por 100.000 habitantes, la mas baja de Centroamérica pero
que ha presentado una tendencia alcista desde 2004. De acuerdo
con estudio realizados, la inseguridad le cuesta al pais aproxima-
damente el 4 por ciento de su PIB.” Ello genera economias pa-
ralelas asociadas al crimen organizado, distorsiona un favorable

52. El costo de la inseguridad incluye pérdidas en salud, costos institucionales,
seguridad publica, justicia, gasto privado en seguridad, pérdidas materiales,
ver BID (2011). Para el caso de Costa Rica, Pino (2011) estim6 el gasto privado
en seguridad en 0,7 por ciento del PIB en 2006.
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clima de negocios, afecta la gobernabilidad democratica y refuerza
el circulo vicioso de impunidad e inequidad. Todo ello genera un
ambiente no propicio para estimular la productividad de los facto-
res de produccion, en detrimento del crecimiento.

La productividad de los factores también se ve afectada cuando
existen problemas de acceso al financiamiento formal. Un elevado
margen de intermediacion financiera es indicativo de ineficiencias
en la provision de los servicios financieros. Por otra parte, tramites
engorrosos y excesivos para iniciar un negocio u obtener finan-
ciamiento de fuentes formales conllevan costos de oportunidad
importantes para las unidades econdémicas deficitarias que acuden
al mercado de fondos prestables para llevar a cabo sus proyectos
de inversion. Los incentivos para una mayor productividad del
factor trabajo se diluyen cuando los mecanismos institucionales
introducen inflexibilidades para vincular los salarios a la producti-
vidad. La incertidumbre que genera un clima de inestabilidad ma-
croeconomica, generado en gran medida por un alto desequilibrio
fiscal como esta ocurriendo en Costa Rica, no es propicia para que
los factores de producciéon desarrollen su potencial productivo.
Finalmente, los reportes sefalan la inseguridad juridica (el Estado
de Derecho) como una debilidad del aparato institucional costa-
rricense, se tiene una percepcion de reglas no claras de proteccion
al inversionista, y procesos judiciales prolongados.”

Para aproximar el grado de satisfaccion de la poblacion con los ser-
vicios del Estado, Latinobarémetro elabor6 un indice compuesto
de servicios centrales y municipales. Las instituciones son evalua-
das en escala 1-10. En el cuadro 1.20 se muestran las valoraciones
obtenidas para algunos paises seleccionados. Ecuador y Uruguay
son los paises con el mas alto grado de satisfaccion con los ser-
vicios del Estado. Costa Rica se mantiene en un nivel intermedio,

53. El Doing Business indica que un reclamo judicial tarda en promedio 852 dias
en resolverse, con un costo aproximado de una quinta parte del monto del
reclamo.
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con una calificacion de 5,9, siendo Pert el pais con el menor grado
de satisfaccion. El nivel de satistaccion de los servicios publicos
costarricenses es superior al promedio latinoamericano, pero se
mantuvo estancado en el trienio 2009-2011.

Cuabro 1.20
iNDICE DE SATISFACCION CON LOS SERVICIOS DEL ESTADO.

2009-2011.

2009 2010 2011
Ecuador 5,0 6,1 6,7
Uruguay 7,3 6,4 6,4
Costa Rica 59 5,9 59
Perd 3.9 3,7 3.9
Latinoamérica 5,2 5,0 5,1

Fuente: Corporacion Latinobarémetro (2011).

Las percepciones reveladas en reportes como el Indice de
Competitividad Global, el Doing Business y Latinobaroémetro su-
gieren que la institucionalidad costarricense es deficiente en mu-
chos aspectos y no estaria propiciando un ambiente adecuado
para desarrollar el potencial de productividad de los factores de
produccién. Remover los cuellos de botella institucionales que
impiden ese desarrollo es quizés el principal desafio para la ad-
ministracion publica costarricense, en la ruta hacia un sendero de
crecimiento vigoroso y sostenido. Para ello se requiere partir de un
diagndstico acertado sobre el funcionamiento de los mecanismos
institucionales y su impacto sobre la productividad de los factores,
el crecimiento, basado en investigaciones sélidas.
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15 RESUMENY CONCLUSIONES

El objetivo de este estudio ha sido analizar el desempeno de la
economia costarricense en el 2011, en un contexto de mediano
plazo. El estudio encuentra que el pais no ha logrado resolver de
manera satisfactoria algunos problemas estructurales, que con-
tinuaron gravitando en el 2011 y que estaran presentes en los
proximos anos en ausencia de medidas correctivas. Se reconoce
que la economia costarricense enfrent6 las secuelas de la crisis
internacional, con resultados positivos en términos de crecimien-
to y estabilidad. Otros resultados positivos se encontraron en el
sector externo: inversion extranjera directa, exportacion de bienes
y servicios, acumulacion de reservas internacionales, estabilidad
cambiaria. No obstante, los buenos resultados no fueron suficien-
tes para reducir los niveles histéricos de pobreza y la creciente
desigualdad. Por otra parte prevalecié el desequilibrio fiscal, con
altos niveles que comprometen el disefio y la efectividad de la po-
litica monetaria. La no aprobacion de la reforma tributaria obliga
a las autoridades a buscar soluciones alternativas que minimicen
el impacto de un endeudamiento interno que distorsione las tasas
de interés domésticas. En sintesis, el desempefio econémico en el
2011 puede considerarse ni tan bien, ni tan mal... otra vez.

Los principales desafios para los préximos afios se concentran en
lograr una mayor tasa de crecimiento real, que permita reducir los
niveles de pobreza prevalecientes. Para ello, serd necesario incre-
mentar la debilitada productividad total de los factores de produc-
cion. Tal como lo demuestra la evidencia internacional, es la pro-
ductividad de los factores lo que explica la tasa de crecimiento de
los paises, y no solo su acumulacion. Tampoco es viable impulsar
el crecimiento por medio de politicas monetarias expansivas que
abaraten el costo del crédito.

El estudio destaca dos elementos criticos en este proceso: con-
solidar la estabilidad macroeconémica, y propiciar una estructura
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social propicia al crecimiento. Lo primero implica, en lo sustancial,
reducir los desequilibrios fiscales y adoptar politicas monetarias
y cambiarias en un contexto de credibilidad y confianza. Lo se-
gundo requiere un marco institucional propicio para potenciar la
productividad de los factores de produccion: una infraestructura
adecuada, menores indices de inseguridad ciudadana, fortaleci-
miento del estado de derecho, reduccion de tramites burocraticos,
acceso al financiamiento formal, entre otros.

Algunas reflexiones finales:

¢ [Existe un ambiente de incertidumbre en toda la region lati-
noamericana, ante escenarios sobre el desempeno de la eco-
nomia mundial en los préximos afios que se bifurcan segin
lo que suceda con la crisis en Europa, el ritmo de crecimiento
econdémico en China y la recuperacion de Estados Unidos.>
De ello depende el desempeno de las economias latinoameri-
canas, incluyendo Costa Rica.

¢ Las entradas masivas de capital hacia la region conllevan ries-
gos. La apreciacion cambiaria producto de la acumulacion de
reservas internacionales induce a un mayor incremento en el
crédito en moneda extranjera, introduciendo elementos de
vulnerabilidad en los sistemas financieros en caso de nueva
recesion.

e Persiste en el pais una problematica social que lleva muchos
afos sin resolverse (desempleo, pobreza).

e La dindmica del crecimiento en Costa Rica ha generado una
economia dual que tiende a profundizar la desigualdad.

e La sociedad costarricense debe plantearse la posibilidad de
continuar aspirando a niveles elevados de desarrollo humano
con el nivel actual de carga tributaria.

54. Ver BID (2012).
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La tarea por delante no es facil, es ardua y requiere de un fuer-
te compromiso politico para romper el patron de desempeno
mediocre que ha prevalecido por afios. No emprenderla con
ahinco y firmeza significa condenar al pais a vivir por debajo
de su verdadero potencial, en detrimento de un mejor nivel de
bienestar para sus ciudadanos.

Es posible que una nacion entre por el buen camino si tiene la fortuna de
encontrar el dirigente adecuado en el momento conveniente. En tiltimo and-
lisis, la historia solo es el registro de la respuesta que los individuos dan a lo
que su época les plantea. Todas las naciones tienen oportunidades que pue-
den aprovechar con solo que se hagan del coraje y la voluntad de realizarlo.

W. ArtHUR Lewis, Premio Nobel de Economia
The theory of economic growth, 1955
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Comentario

Francisco be PauLa GUTIERREZ

Agradezco a la Academia de Centroamérica la invitacion para co-
mentar el trabajo de Miguel Loria sobre la evoluciéon econémica
del pais durante el afo 2011. Quiero agradecer también a Miguel
por un documento provocador de la discusion y del analisis.

El documento no se circunscribe tinicamente al afio pasado, sino
presenta una vision de mediano plazo de la primera década de
este siglo. Quisiera aprovechar esa apertura para plantear algu-
nas reflexiones sobre la evolucion de la economia en el 2011, pero
poniéndola en la perspectiva de la década. En tal sentido y con
la ayuda de ocho indicadores, quisiera responder a cuatro pre-
guntas: i) ;Cudles son los logros de la economia, los cuales debe-
mos afianzar? ii) ;Cuales son las vulnerabilidades que debemos
cuidar? iii) ;Cudles son los grados de libertad que poseemos y
debemos aprovechar? y iv), ; Cudles son algunos de los retos que
debemos enfrentar y solucionar?

Para efectuar el andlisis, es importante tener presente que el pais
viene saliendo de la peor crisis econdmica mundial después de la
gran depresion. Analizar la economia de Costa Rica sin considerar
el entorno mundial dificil en el que le ha tocado transitar, no es
valido. La economia mundial sufri6 en el periodo 2008-2009 una
fuerte contraccion, la mas profunda desde los afos treinta. Si bien
la parte complicada de la llamada gran recesion ya se ha superado,
el mundo sigue batallando con una situacién complicada.

95
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Dos logros importantes: recuperacion del crecimiento
y afianzamiento de la estabilidad.

La economia crecié durante 2010 y 2011 a una tasa promedio de
4,4 por ciento anual. Esa tasa, si bien es insuficiente para resolver
muchos de los problemas del pais, es satisfactoria en el entorno
mundial que se ha enfrentado. Es dificil, para una economia tan
abierta como la costarricense, crecer de manera acelerada en en-
tornos mundiales recesivos. Basta observar la experiencia de los
anos 2000-2002, cuando la economia de los Estados Unidos en-
frent6 los problemas derivados del estallido de la burbuja tecno-
légica (“punto com”) y los ataques terroristas del 11 de setiembre
de 2001 (ver grafico 1.15).

GRAFICO 1.15

COSTA RICA: PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL. 2000-2011.
Tasa de variacion anual.

10

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

-2

Fuente: BCCR.

Esa recuperacion productiva estuvo acompanada por una reduc-
cion importante en la inflacion. En los dltimos 3 afos la econo-
mia ha cerrado con tasas de inflacion inferiores al 6 por ciento, lo
cual es un cambio estructural importante que, sin duda, debemos
afianzary preservar. Esto, aunque no sera facil hacerlo, si es posible
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lograrlo. Discrepo de la posicion expresada por Miguel Loria en el
sentido que la inflacion baja le resta espacios de accion y grados
de libertad al Banco Central en politica monetaria. Creo, mas bien,
que el Banco Central tiene hoy muchos mas grados de libertad
de los que tenia a lo largo de la década de los 2000. Esto por dos
motivos principales: Primero, porque ya no tiene que intervenir
todos los dias en el mercado cambiario comprando o vendiendo
divisas y, segundo, porque sus pérdidas son mucho menores. Si
el Banco Central no hubiera aumentado sus grados de libertad,
hubiera sido muy dificil mantener la inflacién relativamente baja
durante 3 afios consecutivos. Esta parece ser una tendencia que se
esta consolidando.

GRAFICO 1.16

COSTA RICA: TASA DE INFLACION INTERANUAL A DICIEMBRE. 2000-2011.
En porcentajes.
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Fuente: INEC.
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Dos vulnerabilidades que enfrentar:
los déficit fiscal y externo

Si bien la economia se estd recuperando y lo esta haciendo mien-
tras consolida la estabilidad, no puede soslayarse que se estan in-
crementando dos desequilibrios que nos hacen mas vulnerables a
los cambios en las condiciones econémicas globales. El primero,
es en las cuentas fiscales; el segundo, en la cuenta corriente de la
balanza de pagos.

El grafico 1.17 presenta el resultado financiero del sector ptblico
en relacion al producto interno bruto. Se observa claramente un
esfuerzo de contencién del desequilibrio fiscal a partir de 2003 y
hasta el 2008, periodo en el cual se alcanz6 inclusive una posicion
superavitaria. El esfuerzo del periodo 2003 al 2006 para reducir
el déficit estuvo concentrado fundamentalmente en una politica
restrictiva de gasto, incluyendo el gasto de capital, mientras que
el superavit de los afios 2007 y 2008 se apoy6 bédsicamente en un
elevado crecimiento en los ingresos, fruto en buena parte del alto
dinamismo de la economia. Las politicas adoptadas para enfren-
tar la crisis internacional, sin embargo, provocaron un cambio
importante en el desequilibrio fiscal y aumentaron la vulnerabi-
lidad: Los gastos crecieron en rubros de naturaleza permanente y
la recaudacion no alcanza para cubrirlos. Como consecuencia, el
déficit fiscal superd 5 por ciento del PIB en los tltimos dos afos.

La otra vulnerabilidad que enfrenta la economia es el desequilibrio
externo, reflejado en la relacion de la cuenta corriente de la balan-
za de pagos con el PIB nominal, cuyo nivel super6 5 por ciento en
2011. En este caso, el problema no es tanto tener un desequilibrio
del 5 por ciento del PIB, sino la tendencia observada en los tltimos
afos, conforme la economia avanzo en la superacion del efecto de
la gran recesion: El déficit fue de 2 por ciento del PIB en 2009, 3,5
por ciento en 2010 y 5,4 por ciento en 2011. ;Qué va a pasar este
ano? ;Qué podria suceder el ano entrante? Claramente el pais debe
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continuar utilizando ahorro externo para complementar su esfuer-
zo de ahorro interno, especialmente cuando proviene de inversion
extranjera directa, pero, ;cuan sostenibles van a ser esos flujos?

GRAFICO 1.17

COSTA RICA: RESULTADO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO. 2000-2011.
Porcentaje del PIB nominal.
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Fuente: BCCR.

GRAFICO 1.18

COSTA RICA: SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS.
2000-2011
Porcentaje del PIB nominal
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Fuente: BCCR.
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Dos grados de libertad que deben aprovecharse:
el nivel de deuda externa y la posicion de reservas
monetarias internacionales

En el corto plazo, la economia costarricense tiene algunos grados
de libertad interesantes para enfrentar los desequilibrios. Esto sig-
nifica que podemos tomar un poquito de tiempo para hacer bien
la tarea, pues no estamos en una situacion de emergencia nacio-
nal; pero no podemos posponer indefinidamente la correccion de
los problemas.

GRAFICO 1.19

COSTA RICA: DEUDA PUBLICA COMO PORCENTAJE DEL PIB NOMINAL.
2001-2011.
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Fuente: BCCR.

El primero de los grados de libertad es el nivel alcanzado por la
deuda publica, la cual disminuy6é su importancia respecto al PIB
nominal durante el periodo 2004-2008 y, aunque ha empezado a
repuntar a partir del 2009, todavia su nivel es relativamente ma-
nejable. Mdas importante atn es el espacio que abre un nivel muy
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bajo de deuda publica externa (menos de 10 por ciento del PIB
en 2011), especialmente para el financiamiento de proyectos de
inversion. Este espacio de accién puede usarse en los proximos
anos, siempre que se corrijan los factores que hacen que la rela-
cion deuda-PIB crezca.

GRAFICO 1.20

COSTA RICA: BANCO CENTRAL. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS.
2001-2011.
Saldo al 31 de diciembre en millones de délares.
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Fuente: BCCR.

El otro grado de libertad es la posicion de las reservas monetarias
internacionales. El afio 2011 cerr6 con un nivel de US$4.756 mi-
llones, el cual seria mucho mayor si la metodologia de calculo no
se hubiera cambiado con respecto a la que se tenia al principio de
la década del 2000. En los primeros afios de la década, las reservas
inclufan US$231 millones de la deuda de Nicaragua, algunos de los
aportes de capital efectuados ante instituciones internacionales,
como el Fondo Latinoamericano de Reservas y operaciones cru-
zadas con bancos internacionales, que permitian incrementar el
monto contable de las reservas netas. Todos estos elementos ya no
se incluyen como parte de las reservas monetarias internacionales.
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Aunque estas cifras incluyen las tenencias de divisas consecuencia
del encaje en moneda extranjera, su nivel es ya suficientemente
fuerte como para poder enfrentar algunos problemas derivados de
la volatilidad en la economia internacional.

Dos retos sociales a enfrentar: el desempleo y la pobreza

La economia presenta retos sociales importantes que no son faci-
les de resolver, dada la estrategia de desarrollo y las caracteristicas
de la poblacion afectada. Son problemas estructurales complica-
dos. El primero es la tasa de desempleo abierto (grafico 1.21). Al
igual que en los Estados Unidos de América, la tasa de desempleo
abierto en el periodo 2009-2011 es mucho mas alta que la obser-
vada durante los afios previos a 2009, pese a que la economia ya
super? el nivel de produccion previo a la crisis. Esto responde, en
parte, a las caracteristicas de la poblacion desempleada, las cuales
no son las requeridas por los sectores dinamicos de la economia
costarricense. La poblacion en condiciéon de desempleo presenta
un nivel de escolaridad muy bajo, por lo que tendra mucha dificul-
tad para incorporarse a una economia en la que los sectores que
estan creciendo mas demandan conocimiento del inglés, dominio
de computo y niveles educativos formales mas elevados.

Lo anterior se conjuga, ademas, con un reto importante que es
la persistencia de los niveles de pobreza: La tasa de pobreza esta
béasicamente estancada desde los anos 1993-1994 en niveles cer-
canos al 20 por ciento de los hogares, a pesar de los cambios que
se han observado en la estructura de la economia y a los resulta-
dos altamente favorables del modelo exportador y de atraccion de
inversion extranjera directa.
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GRAFICO 1.21

COSTA RICA: TASA DE DESEMPLEO ABIERTO. 2001-2011.
Porcentaje de la PEA.
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Nota: Los datos del 2009-2011 no son enteramente comparables con los del periodo 2001-2008.

Fuente: INEC.
GRAFICO 1.22
COSTA RICA: TASA DE POBREZA. 1987-2011.
Porcentaje de hogares.
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Nota: Los datos del 2009-2011 no son enteramente comparables con los del periodo 2001-2008.

Fuente: INEC.
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Algunos comentarios y reflexiones sobre la situacion actual:

Permitanme concluir mi presentacion compartiendo algunos co-
mentarios sobre estas cuatro categorias (logros, vulnerabilidades,
grados de libertad y retos).

Sobre los logros:

1. Crecimiento. Como se menciond, el crecimiento es satisfac-
torio, dada la coyuntura econémica internacional, pero insu-
ficiente para resolver los problemas del mercado laboral y el
problema de la pobreza. Pero una mayor tasa de crecimiento
no puede venir de la politica monetaria. En el pais, cada vez
que el crecimiento es bajo, se le dice al Banco Central que re-
duzca las tasas de interés. Pero el Banco Central tiene la obli-
gacion clara de mantener estabilidad relativa de precios, que
tanto ha costado alcanzar, y esa estabilidad debe preservarse.
Siqueremos crecer de forma sostenida, tenemos que enfrentar
los problemas reales de la economia: debemos mejorar la pro-
ductividad sistémica, romper cuellos de botella, hacer mejo-
ras en competitividad, tener mas emprendedurismo, es decir,
cambiar las cosas y no simplemente “tirar mas plata y cobrar
mas barato por ella”. El cambio de la estructura productiva
que hemos alcanzado es un cambio muy interesante, pero ne-
cesitamos profundizarlo y ligarlo de una mejor manera con el
mercado laboral.

2. Estabilidad. Bajar la inflacion generalmente tiene costos de
corto plazo; mantenerla es mucho mds importante, porque
empieza a darle vision de largo plazo al pais. El Banco Central
hizo bien, y hace bien, en resistir presiones para intervenir con
mayor intensidad en el mercado cambiario con el propodsito
de subir el tipo de cambio. El Banco Central hizo bien, y hace
bien, en resistir las presiones para bajar las tasas de interés y
tratar de dar una sensacion de alivio. Consolidar una inflacion
baja y estable es realmente el mejor legado que puede dejar el
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Banco Central en los préximos anos, porque eso va permitir, si
se toman las medidas que son necesarias en otros frentes, co-
rregir los otros problemas sin volver a enfrentar nuevamente
las consecuencias de una mayor inflacion.

Sobre las vulnerabilidades:

1.

La situacion fiscal. Debemos reconocer que el problema fiscal
es serio y no hay soluciones faciles para corregirlo. Creo que ese
reconocimiento estd ausente en el pais. El argumento que el
problema se soluciona simplemente “cobrando mejor”, ignora
la realidad de las finanzas publicas. Es como si le dijéramos a
un paciente con una enfermedad seria que la solucién de su
problema esta en hacer mas ejercicio. Claramente se necesita
gestionar mejor el cobro de los tributos existentes, pero también
necesitamos aumentar la base tributaria, mejorar su estructura
e incrementar la carga. Desde luego también es importante ac-
tuar del lado del gasto, pero el esfuerzo debe concentrarse en
mejorar su estructura, mas que en reducir su nivel.

En estos dos ultimos afios el Gobierno Central tuvo un déficit
primario. Eso no lo teniamos desde la crisis de principios de
los afio ochenta, con la excepcion de 1994, cuando enfrenta-
mos la quiebra del Banco Anglo Costarricense. Adicionalmente,
el Gobierno Central tiene un ahorro corriente negativo, lo que
implica que el endeudamiento no sélo se usa para financiar la
inversion, sino para cubrir las necesidades corrientes. Este tema
se ha venido disfrazando en la discusion presupuestal, argu-
mentando que, al ser el gasto en educacion una inversion en
capital humano, no es inconveniente financiarlo con deuda.

El gobierno deberia fijarse no solo la meta de reducir el défi-
cit fiscal, sino también de mejorar el ahorro corriente, lo que
requiere actuar tanto sobre los ingresos como sobre los gastos
corrientes. Si sélo se busca solucionar el problema fiscal a tra-
vés de recortes en el gasto, lo que va a suceder es lo que ha
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pasado en afios anteriores, donde el recorte se concentra en el
gasto en infraestructura; al hacerlo de esta forma, nos garan-
tizamos que no vamos a tener competitividad sostenible en el
tiempo. Por ello hay que ponerle atencién al gasto corriente,
pese a que se afirma que es imposible reducirlo pues es total-
mente inflexible; eso puede ser valido en el muy corto plazo,
pero no lo es a un plazo mas largo. En este sentido, hay que
tener una vision de largo plazo y aprovechar que se tienen los
grados de libertad para poder hacer la transicion.

El tema de salarios y empleo publico debe realmente abor-
darse con fuerza. Es muy diferente que existan los pluses
salariales vigentes en el sector publico costarricense y que
significan 3 por ciento 6 4 por ciento por ano, cuando la in-
flacion es del 10 por ciento 6 15 por ciento anual, que cuando
la inflacion es del 4 por ciento anual. Si la inflacién es del
4 por ciento, los pluses equivalen a la inflaciéon y deberian
constituir la compensacion. Pero si ademds se quieren au-
mentar los salarios base para compensar por inflacion, se
esta hablando de crecimientos reales cercanos a 4 por ciento
y esto en ningin momento es posible sostenerlo. Cuando la
inflacion era 15 por ciento, como habia pluses de 4 por ciento
se podia dar un 10 por ciento de aumento y el gasto real total
quedaba igual. Eso no es posible hacerlo cuando la inflacién
es baja. Por ello, si queremos vivir con inflaciones bajas, de-
bemos aceptar que no podemos seguir con las instituciones
laborales y salariales en el sector pablico que teniamos para
inflaciones relativamente altas.

El pais podria inclusive aceptar un déficit financiero mayor, en
el tanto sea para inversion financiada con recursos externos,
siempre y cuando se empiece a actuar para mejorar el ahorro
corriente. Tener un déficit porque se estd invirtiendo mas en
el corto plazo, resolviendo cuellos de botella que afectan la
competitividad, no es tan preocupante como seguir teniendo
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un déficit provocado por insuficiencia de ahorro corriente, en
donde no necesariamente se estan resolviendo los problemas.

El gobierno tiene una ventana de oportunidad para seguirse
endeudando en el corto plazo, porque el nivel de deuda to-
davia no es tan elevado. Pero, si pospone la correccién de los
factores estructurales, en el mediano plazo nos enfrentaremos
con déficit elevados y deuda alta, sin grados de libertad para
poder actuar; si empezamos a actuar ahora para corregir los
problemas, ganaremos tranquilidad y margen de maniobra en
el futuro.

2. Desequilibrio externo: El cambio en la estructura de expor-
taciones es una fortaleza muy importante, pero se le debe po-
ner atencion al déficit externo que esta creciendo. La mayor
flexibilidad cambiaria es una primera valvula de ajuste en caso
que el desequilibrio aumente. Si hay una mayor presion de
demanda en el mercado de divisas, el tipo de cambio tenderia
a aumentar y, por esa via, estimular parcialmente a las expor-
taciones y desalentar a las importaciones. Pero es necesario
asegurarse que existan las condiciones para propiciar fuentes
sostenibles de financiamiento del déficit.

En el 2011 la inversién extranjera directa no cubrié el 100 por
ciento del déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
y los bancos empezaron a endeudarse en el exterior, elevando
nuevamente el saldo de pasivos externos de corto plazo de los
bancos. Dada la incertidumbre prevaleciente en la economia
internacional y su impacto en el sistema financiero externo,
podrian presentarse en el futuro restricciones importantes en
los flujos de capitales, como las enfrentadas en 2009. Esta vul-
nerabilidad es conveniente tenerla en el radar de la atencion
de las autoridades econdmicas.
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Sobre los grados de libertad:

1. Nivel de la deuda: Como se menciond, el nivel de la deu-
da ptblica todavia permite algun crecimiento, sobre todo si es
deuda externa. Pero esto no debe considerarse simplemente
como un permiso para endeudarse y financiar el desequilibrio
que se tiene. Hay que endeudarse para hacer inversion y po-
tenciar un mayor crecimiento futuro y no para financiar gasto
corriente. Panama, por ejemplo, tiene un déficit fiscal menor
que el de Costa Rica, pero una inversion del Gobierno Central
equivalente al 8 por ciento del PIB, mientras en Costa Rica
no supera 2 por ciento del PIB. Esto lo hace utilizando deuda,
pero también gracias a un esfuerzo de ahorro corriente. El es-
pacio de endeudamiento permitira avanzar en el ajuste fiscal
sin vernos obligados a cortar fuertemente el déficit de corto
plazo, en el tanto se avance en la correccion de las debilidades
estructurales de las finanzas publicas.

2. Reservas internacionales: La posicion de las reservas mo-
netarias internacionales es cémoda, especialmente conside-
rando el grado de flexibilidad del tipo de cambio del que se
dispone en estos momentos, dado el nivel del “techo” de la
banda cambiaria. En este sentido, no es tan claro que el Banco
Central deba seguir comprando reservas para hacer un blin-
daje mayor a la economia. Ese blindaje deberia provenir de
negociaciones con organismos financieros internacionales,
como el FLAR o el FMI. Pero para tener acceso a los recursos
del Fondo Monetario posiblemente requiramos soluciones al
desequilibrio fiscal. Es mucho mejor tener acceso rapido a las
lineas de crédito y poder utilizarlas si se considera necesario,
que aumentar la deuda del Banco Central para mantener ni-
veles mayores de reservas monetarias internacionales, que es
lo que sucederia si el Banco Central retira por la via de opera-
ciones de mercado abierto la liquidez en colones creada para
adquirir las reservas.
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Sobre los retos:

Para finalizar, una reflexion, sin propuestas de solucién, en cuan-
to a los retos sociales. En una economia como la costarricense,
con un sector externo tan vibrante, ya deberiamos tener mecanis-
mos para poder encadenar la produccion y empezar a resolver los
problemas de pobreza. La clave parcial es la educacion. Pero en
Costa Rica creemos que los problemas se solucionan emitiendo
leyes o modificando la constituciéon. La decisién de incrementar
los recursos a la educacion hasta alcanzar un 8 por ciento del PIB,
no necesariamente soluciona el problema. Ya escuchamos discu-
siones sobre la forma de distribuir esos recursos entre aumentos
salariales o transferencias a la educacién superior, pero todavia no
las escuchamos sobre como vamos a aumentar la productividad
de los recursos que actualmente estamos asignando. Convendria
valorar si es ser mas efectivo mantener el 6 por ciento para la edu-
cacion y utilizar el 2 por ciento adicional del PIB para solucionar
otros de los problemas de productividad que tiene la economia.
Eso nos podria llevar a que la productividad de los factores de la
produccién mejore de una forma mds balanceada.

Muchas gracias.






Comentario

ALBERTO FRANCO MEJiA

Este comentario, basicamente se compone por tres partes. Primero
se incluyen algunas valoraciones muy personales, subjetivas gene-
rales y muy puntuales. Segundo, se mencionan puntos relaciona-
dos con el borrador del estudio con el propésito de aportar algin
insumo que pudiera mejorar la calidad del documento. Por Gltimo,
algunas conclusiones finales y citar temas que son importantes de
considerar como posibles reflexiones adicionales.

En cuanto a la valoracion general de la economia costarricense en
el 2011, coincido con Miguel Loria y Francisco de Paula Gutiérrez,
en el sentido de que fue un ano en el que la economia costa-
rricense no estuvo ni tan bien ni tan mal. Un vaso medio lleno.
Resultados mixtos, aunque si me inclino a pensar que los resulta-
dos del ano pasado fueron mas buenos que malos. Sobre los re-
sultados econémicos y financieros que se podria decir que fueron
“muy buenos” o “buenos” en el 2011, destacan a mi criterio los
siguientes:

La inversion extranjera directa, que creci6 un 44 por ciento el afo
pasado, y super6 los 2.100 millones de dolares. Aun si se quitan
esos ingresos extraordinarios que no se van a repetir y que tienen
que ver con la apertura de las telecomunicaciones, el desempeno
de la inversion extranjera directa fue muy bueno.

111
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e La inversion privada, la cual creci6 mas del doble del PIB, y
que en parte se explica por el desempeno de la inversion ex-
tranjera directa que ya comenté.

e Las exportaciones de servicios, que crecieron a una tasa de
alrededor del 16 por ciento.

¢ La inflacién, que fue baja por tercer aio consecutivo y eso a
pesar de la fuerte alza en el precio promedio del petréleo y de
los derivados en el mercado local.

e Las exportaciones de bienes, que crecieron cerca de un 10 por
ciento a pesar de que el entorno externo fue menos favorable
que en el 2010. En particular la economia de Estados Unidos,
que tras crecer un 3 por ciento en el ano 2010, en el 2011 crecid
solo un 1,7 por ciento.

e La estabilidad de las tasas de interés, las cuales se mantuvie-
ron bastante estables, fluctuando dentro de un rango muy
estrecho.

* La estabilidad del tipo de cambio, que fue una buena noticia
para la economia en general y para las personas y empresas
en particular.

* Un sistema financiero estable, segtin los principales indicado-
res de la SUGEF.

Con respecto a los resultados“regulares”, mencionaria en particu-
lar el ritmo del crecimiento econémico, que creci6 apenas un 4,2
por ciento.Y lo menciono porque estamos muy claros que, para
reducir el desempleo y la pobreza y mejorar notablemente la ca-
lidad de vida material de la sociedad, la economia debe crecer,
sostenidamente a tasas superiores a esa.

Y finalmente, entre los resultados que calificaria de “no satis-
factorios”, destacaria precisamente los niveles del desempleo y
la pobreza no tanto por su desempeno durante el periodo de
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estudio, si no por el hecho de que se mantuvieron a niveles muy
por encima de los prevalecientes antes del inicio de la crisis eco-
noémica-financiera internacional de 2008-2009. Otro resultado
“no satisfactorio” de nuestra economia en el 2011, fue el elevado
déficit fiscal que empez6 a presionar al alza las tasas de interés y
a estrujar al sector privado en el mercado crediticio, y la contrac-
cion de la inversion publica del Gobierno Central, que evit6é que
ese déficit fuera atin mayor.

Otros comentarios que me gustaria compartir con ustedes acerca
del balance econémico del afio pasado, son los siguientes:

Primero, que vale la pena plantear la hipétesis de que ciertas po-
liticas del Estado posiblemente contribuyeron a los buenos resul-
tados que ya cité. Entre ellas mencionaria la apertura de las tele-
comunicaciones, la cual fue una decision que se tomo hace varios
anos, y mediante un Referéndum. También citaria iniciativas pro-
activas de atraccion de inversion extranjera directa de CINDE, de
los gobiernos, y de otras agencias y entidades que tienen como
tarea atraer inversionistas a Costa Rica. Ademas mencionaria a
los tratados comerciales que tiene el pais como instrumentos de
politica que muy probablemente contribuyeron a esos buenos
resultados.

Por otro lado creo que también se valdria plantear la hipdtesis de
que hubo politicas del Estado o que la ausencia de ciertas politicas
impidi6 mejores resultados en el 2011 y aqui citaria la insuficiente
inversion en infraestructura y, en segundo término, el exceso y la
complejidad de tramites, que continda siendo uno de los factores
que se sefala como de los mayores impedimentos al crecimiento
y desarrollo econémico en nuestro pais.

Pasando al segundo grupo de observaciones al texto, en lo que
respecta a las fallas de mercado que se mencionan en el docu-
mento de Miguel y que limitan el crecimiento econémico, cabe
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notar que muchas de ellas se recogen en una multiplicidad de
estudios, incluyendo los del Foro Econémico Mundial. Estos es-
tudios se publican con regularidad y muchas de estas fallas son
ya harto conocidas hace mucho tiempo por la opinién publica y
las mismas autoridades gubernamentales, de modo que ya no es
vélido el argumento de que no se sabe que se tiene que hacer
para tener una mejor economia. Otras observaciones que creo que
podrian mejorar la calidad del documento y con referencia a los
siguientes puntos:

e Estructura productiva dual: Puede decirse que esa dualidad
se acentud en el ano 2011 al mantenerse el diferencial de
crecimiento entre el sector moderno, que crecié mucho mas
rapidamente que el sector primario y también que el sector
industrial.

* Costos de que Costa Rica sea un reformador lento: Entre los
costos es oportuno notar ademas de oportunidades desapro-
vechadas, riesgos y potenciales costos para el buen desempe-
no de economia al alargarse la toma de decisiones.

* Los reducidos grados de libertad de la politica monetaria: Mi
observacion aqui es que, la sostenibilidad de la baja de la infla-
cion de los dltimos 3 afios depende de la recuperacion de esos
espacios, lo cual pasa por una reforma fiscal integral, tema que
aun esta en discusion.

¢ Dinamismo de la economia interna en el 2011: En el borrador
del texto hay una referencia al comportamiento del sector de
la construccion y ahi me parecié que los datos que se apor-
taron no sustentaban necesariamente una recuperacion en el
sector, al menos en el ano 2011. Quizas se podria hablar de
una contracciéon de menor intensidad, pero no necesariamen-
te una recuperacion del sector.
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e Lentitud de la ejecucion de préstamos externos: Aqui es im-
portante notar y tal vez agregar al texto que esto tiene que
ver muchas veces con complejidades en los procedimientos
de aprobaciéon y desembolso que establecen los acreedores ex-
ternos y no sélo con limitaciones de los ejecutores nacionales.

* Entorno adverso para el financiamiento externo del afo 2011:
Creo que cabe notar en el texto que, a pesar de esto, los bancos
aumentaron su endeudamiento con la banca extranjera.

* Sostenibilidad del nivel de la inversion extranjera directa:
Aunque es claro que los resultados del 2011 estuvieron influi-
dos por las licencias de concesion de telecomunicaciones, sal-
vo un deterioro fuerte de la economia internacional pareciera
que, al menos en los proximos pocos anos, los niveles por en-
cima de los dos mil millones de ddlares al afio son sostenibles
segin CINDE y el propio Banco Central en sus proyecciones
macro para el 2012 y 2013.

¢ (aida de la deuda publica externa a PIB: En adicion a la baja
que ha habido en el endeudamiento ptblico externo, produc-
to de que muchas de esa obligaciones se han venido cancelan-
do y no se ha aumentado el endeudamiento con el exterior al
mismo ritmo, también ha favorecido, al menos en los Gltimos
anos, la apreciacion cambiaria que reduce el valor en colones
de dichas deudas.

* Riesgos fiscales potenciales hacia delante: En cuanto al balan-
ce financiero del sector publico global, me parece que mere-
cen mencion el tema de RECOPE, donde se esta ponderando
al menos la posibilidad de participar en un plan de refineria
en conjunto con una empresa china, y también el ICE donde
existe un ambicioso plan de inversiones para los proximos 7
anos que habla de alrededor de 4.000 millones de délares.
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Comentarios finales

Para ir terminando sugeriria agregar al texto una referencia sobre
si en el 2011 hubo avances hacia el logro de objetivos macro y
financieros de mediano y largo plazo, como por ejemplo la di-
versificacion de la exportadora, de los mercados de exportacion,
si se redujo la dolarizacion en la economia, si se logré fortalecer
la liquidez y la situacién patrimonial del sistema financiero, si se
logro6 profundizar y hacer mas eficiente el sistema financiero, para
citar algunos.

Y para concluir mencionaria 5 temas que uno podria pensar que
merecen alguna reflexién también en este libro.

Serian basicamente los siguientes: Primero, en qué medida afect6
a la economia costarricense el alza en el precio del petréleo el
ano pasado y el deterioro en los términos del intercambio que eso
conllevo.

Segundo, qué podriamos decir algo acerca de la calidad de las po-
liticas econémicas emprendidas en el ano 2011.

Tercero, qué hicimos en el afo 2011 para darle un impuso mas
fuerte a la recuperacion econémica aqui en Costa Rica y asi redu-
cir el desempleo y la pobreza.

Cuarto, qué hicimos para reducir la vulnerabilidad de nuestra eco-
nomia a nuevas crisis o choques de la economia internacional.

Y, quinto, porqué a pesar de nuestros programas de estimulo fiscal
luego de la crisis nuestra economia no ha tenido un desempe-
no mejor al promedio de la regién latinoamericana. Hace unos
dias en la Cumbre Iberoamericana se comentaba acerca de como
América Latina en su conjunto habia logrado disminuir la pobre-
za y disminuir el desempleo después de la crisis. ;Porqué es que
Costa Rica no ha logrado estos dos objetivos?

Muchas gracias por su atencion.
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MIGUEL GUTIERREZ SAXE

Mi participacion esta mafiana, en primer lugar, presenta la valo-
racion general sobre el documento de Miguel Loria, La economia
costarricense en el 2011: ni tan bien ni tan mal... otra vez. Luego
presenta 6 comentarios.

Inicio haciendo una aclaracién. En general, cuando se preparara
un documento sobre el pais, hay un esfuerzo no solo por llegar a
conclusiones sobre lo més probable; también y sobre todo, sobre
lo mas peligroso. El sentido de plantear los riesgos es para evitar-
los, esto es, identificar las vulnerabilidades que se pueden obviar.
Asi, no se interprete mi posicion como pesimista, sino interesada
en evitar los riesgos.

Valoracion del documento

El estudio de Miguel Loria hace uso de la informacién mas re-
ciente disponible, en algunos casos es preliminar y hasta inestable
para lo mas cercano en el tiempo. Por ejemplo, el documento en
borrador plantea una reduccion del gasto de capital del gobierno
de 40 por ciento en el afo pasado; las nuevas cifras ya apuntan
mas bien a un 32, siempre negativo.

El documento aborda los aspectos de largo alcance, también los
coyunturales, esto es, de dénde se viene y propiamente el ano
2011. Incorpora valoraciones actuales sobre factores de desarrollo,
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aunque no menciona que se alejan de conclusiones hasta hace
poco en la corriente predominante de pensamiento econémico.

Utiliza el PIB. Entre este y el Ingreso Nacional Disponible (IND)
hay una brecha creciente, la que corresponde al pago a factores
externos. Las remesas no influyen en esta diferencia en el tanto
lo que recibe (ticos fuera de Costa Rica) como remesas es, mas o
menos equivalente a lo que los extranjeros en Costa Rica envian
de remesas afuera. Asi las cosas, si se quiere hoy por hoy un pre-
dictor sobre comportamiento de los negocios nacionales, hay que
fijarse en el Ingreso Nacional Disponible, no tanto en el Producto
Interno Bruto.

El estudio subraya que el modelo de apertura fue exitoso, sin
mencionar el grado de proteccion o incentivos que recibe la nue-
va economia, ni a la heterogeneidad en la estructura econémica.
Se refiere al abandono del modelo de sustitucion de importacio-
nes y al proteccionismo por su agotamiento, pero no lo relaciona
con decisiones politico-militares en tiempo del conflicto regional
a principios de los afios ochentas. Se refiere a la existencia de una
economia dual, dirfa yo una estructura econémica heterogénea, y
lo relaciona con la ampliacion de la desigualdad. Identifica limita-
ciones y problemas asociados al funcionamiento del sistema po-
litico y a la lentitud del pais como reformador. Senala debilidades
en la infraestructura social; rezago y dificultades para ejecutar ac-
ciones de infraestructura fisica; la principal, 40 por ciento de caida
en los términos de gastos de capital del Gobierno. Asuntos ciertos
e importantes.

Siguiendo con la valoracion general, el documento identifica con
precision diversos problemas fiscales (ingresos, gastos, deuda) y
de la cuenta externa, asi como logros (baja inflacién, acumulacion
de reservas, estabilidad cambiaria). Se detiene en asuntos muy re-
levantes aunque no macroeconémicos, como el tema de la Caja
del Seguro Social, concesion de obra, demora legislativa y Estado
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de derecho. Esto me parece algo muy importante a destacar en
este documento.

En fin, el borrador que conoci elabora un diagndstico razonable y
sustentado que identifica desafios pertinentes no solo econémi-
cos. Es una muy buena base para construir el documento anual de
la Academia de Centroamérica, con la calidad a la que nos tiene
acostumbrados.

Otros comentarios

Mis comentarios entonces procuraran complementar, aportar en
temas que el borrador plantea desarrollar y también ofrecer al-
gunos contrapuntos e interpretaciones alternativas, comenzando
por clarificar el contexto.

A continuaciéon desarrollo 6 comentarios sobre: el nivel de incerti-
dumbre actual y las previsiones; los tipos de economia; lo fiscal y
la arquitectura del Estado costarricense; una derivacion necesaria
sobre la Caja del Seguro Social; la insercién internacional como
riesgo; el principal obstaculo para el desarrollo se encuentra en el
sistema politico.

Primer comentario: la incertidumbre global

El reciente texto del BID (2012), “El Mundo de los Senderos que se
Bifurcan” sobre la macroeconomia global, parafraseando un cuento
de José Luis Borges, plantea que este es en realidad un mundo de
senderos que se bifurcan; no se esta en una situacion de certidum-
bre, sino mas bien una situaciéon de mucha incertidumbre. Plantea
los siguientes escenarios:“Si Europa evita una crisis, si China se des-
acelera solo moderadamente y no hay acontecimientos imprevis-
tos importantes en Estados Unidos, las previsiones para la region
son optimistas, con un crecimiento esperado de 3,6 en el 2012. Si
los problemas de Europa se agravaran y el crecimiento de China se
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reduce mas severamente de lo esperado, Estados Unidos podria ver-
se arrastrado a una nueva recesion, todo lo cual afectaria a la region”.

“Los escenarios ilustran que una convulsion de magnitud compa-
rable a la de Lehman Brothers (se refiere a la crisis financiera) pero
originada en Europa, combinada con una perturbacién adversa en
el crecimiento de China, provocaria una recesion relativamente
moderada en América Latina y en el Caribe. Ademas, al contrario
de la crisis anterior los efectos serian relativamente homogéneos,
la region retrasaria su crecimiento a una tnica velocidad”. No
lo que sucedi6 en la crisis anterior: el Sur boyante, mientras que
Centroamérica y México pasaban por una situacion muy dramati-
ca.”Si Europa sufre una recesion a lo largo del 2012 y una crisis en
el 2013, los efectos en la América Latina y el Caribe serian esta vez
mas profundos y mas persistentes, ademads tendrian un impacto
mas grave en las posiciones fiscales y en el sector bancario”. Este
tipo de apreciaciones son importantes de tener en cuenta a la hora
de plantear la evolucion posible del pais.

Segundo comentario: los tipos de economia costarricense y
las politicas ptublicas

¢Dualidad o tipos de economia, esto es heterogeneidad de la es-
tructura econémica? En un trabajo realizado con encuestas hoga-
res, El Estado de la Nacion ha clasificado la actividades econdémicas
en vieja economia, nueva economia y servicios de apoyo. Al obser-
var la evolucién en materia de ocupacion 1991-2001-2009, lo que
se tienen son transformaciones estructurales formidables, increible-
mente grandes. Se pasé de tener una vieja economia que pesaba
en ocupacion un 42 por ciento a que ahora pese un 23,5 por ciento.
La nueva economia paso6 de 12,3 por ciento a un 20,3 por cientoy,
donde estd el grueso, los servicios de apoyo que sirven a la nueva
como a la vieja economia, pas6 de 45,3 por ciento a ser 56,2 por
ciento. Los nuevos servicios, dentro de la nueva economia el tinico
que crece, mantienen un ritmo de crecimiento formidable.
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(Hacia donde se han orientado las politicas ptblicas? Recordemos
primero dénde esté la gente. En este siglo la evolucion del empleo
segun tipo de economia quedo descrita en el parrafo anterior: una
cuarta parte de los ocupados en la vieja economia en decrecimien-
to, una quinta parte en la nueva economia con leve crecimiento
y el resto, la mayoria absoluta, en el sector de servicios de apoyo.
(En donde ha estado la concentracion de la politica ptblica? En
la nueva economia, ahi se concentran las politicas ptblicas de las
dos ultimas décadas y de manera eficaz. ;Qué es lo que no se
ha diseniado e implementado de manera eficaz? Politicas ptblicas
para servicios de apoyo, pequena, mediana, emprendedurismo,
etcétera. Esto es, las politicas para la mayoria no tienen un peso
semejante, cuando deberian ser tan o mas robustas que las orien-
tadas a la nueva economia.

Tercer comentario: lo fiscal y la arquitectura del Estado

Si se compara el monto y carga tributaria por persona en paises
que tienen indice de desarrollo humano alto (ojo que no me refie-
ro a muy alto desarrollo) al cual pertenece Costa Rica, se encuen-
tra una brecha gigantesca, 2.310 délares por persona versus 1.529
ddlares por persona. De esta manera, el pais enfrenta importan-
tes interrogantes acerca de la posibilidad de continuar aspirando
a altos niveles de desarrollo humano con el nivel relativo de su
carga tributaria. Desde una lectura de economia politico-social,
un conjunto de sectores senalados como ganadores netos (con
amplia orientacion de politicas publicas que los fomentan, alto
crecimiento de su actividad, importante y selectiva absorcion de
empleo calificado en el que la sociedad ha invertido para su for-
macion, quienes tienen una mejora muy notable en sus ingresos)
no son afectados adicionalmente por la reforma propuesta, ya hoy
en entredicho; en algunos casos mantienen otras exenciones o
conservan su nivel.
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Con estos rezagos por persona parece irénico esperar servicios
publicos suficientes prontos, cumplidos, al servicio de una alta
competitividad. También resulta poco razonable la pretension de
la inversién extranjera directa de encontrar fuerza de trabajo alta-
mente calificada para su expansion; asi no es posible el desarrollo
ni la competitividad ni los servicios publicos de calidad ni llenar
las expectativas ni cumplir las promesas.

(En qué gasta el Gobierno Central? Viendo la arquitectura del
Estado por medio del gasto, se nota que un tercio es Gobierno
Central, dos tercios son descentralizadas (empresas publicas e
instituciones descentralizadas). Desde una perspectiva del objeto
del gasto, el gobierno central, solo en educacion dedica casi un
tercio del total de los ingresos; tan solo una fracciéon marginal a
la inversién, 2,4 por ciento en un afio excepcionalmente alto, y a
las compras menos del medio por ciento. La inversion social por
persona, que tuvo crecimiento en afios anteriores, ya en el 2010
se estanco, en el 2011 no hay cifras, pero muy probablemente se
tendrd una caida importante. Si no se dota de mayores recursos al
Gobierno el paso que sigue es la reduccion de la inversion fisica,
de por si insuficiente, y la inversion social.

Cuarto comentario: La CCSS

Una derivacion necesaria es el tema de la Caja Costarricense de
Seguro Social. Se debe distinguir tendencias de largo plazo, facto-
res de corto plazo y decisiones administrativas. Las decisiones ad-
ministrativas han estado en la opinién publica, por lo que hablaré
de tendencias de largo plazo.

Al observar la transiciéon demografica del pais, de una estructura
piramidal de base ancha a una situacion tipo anfora; los nuevos
grupos generacionales son mas pequenos que el inmediato ante-
rior. En este momento ya se tienen 3 grupos de 5 afos mas peque-
nos que el inmediato anterior y se esta en proceso de migrar a una
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situacion como una especie de columna, en el 2050. El sector que
crece mas rapido en el pais son los mayores de 60 afos.

También hay transicion epidemioldgica. En 1930 el 70 por ciento
de las muertes eran originadas por enfermedades transmisibles. El
pais recorri6é un camino extraordinariamente rapido y eficaz para
abatir ese tipo de mortalidad; hoy la mortalidad por trasmisibles
es menor al 5 por ciento; actualmente, las personas se mueren por
enfermedades sociales, violencia, enfermedades cronicas, cardio-
vasculares, cancer, entre otras. Lo que significa costos mayores y
servicios con recurrencia.

Hay un tercer elemento que agregar, la cual es la evolucion his-
torica de la tasa de aseguramiento. En este momento es de al-
rededor de un 90 por ciento de aseguramiento, sin embargo el
grueso de los asegurados son asegurados indirectos (familiares,
por cuenta del Estado y pensionados de alguna forma). En ese
sentido no se trata de una situaciéon de impuesto, ya que no es
universal (cubre el 65 por ciento de la PEA) y ademas no es fa-
cilmente comparable con los costos en materia de salud de otros
lugares. Los gastos como porcentaje del PIB estan creciendo. El
pais aventaja a muchos en ALC, la mayor en salud, segun cifras
de OPS, aunque en pensiones no tanto. Al comparar con Estados
Unidos, Costa Rica tiene gastos que son como una sétima parte
de los EE.UU., con indicadores de resultado semejantes. EE.UU.
tienen un gasto por persona de 7.410 ddlares, mientras que en
Costa Rica es de 1.165 délares. Sin embargo, los resultados son
muy parecidos en lo que respecta a la esperanza de vida, pro-
babilidad de morir antes de alcanzar los 5 afios y posibilidad de
morir entre los 15 y los 60 anos.
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Quinto comentario: la insercion internacional como riesgo

Con respecto a la insercion internacional, de acuerdo con Lora
(2012)' “los episodios de entradas masivas de capitales como los
que se estan presenciando actualmente en al menos 8 paises pue-
den ser un mal augurio. Su argumento es que mas de la mitad de
estos episodios de alta entrada de capitales en los paises terminan
mal, terminan en situaciones de crisis bancarias, en recesiones o
en que nada ayuda tratar de contener la apreciacién cambiaria
(que suele ser la reaccion instintiva de gobiernos) y la demanda de
exportadores industriales. Acumular mas reservas internacionales
puede reducir las posibilidades de que haya una recesiéon poste-
riormente, pero en contra de lo que suele afirmarse no protege
para nada al sistema financiero de una eventual crisis. En el pais
se tienen dos monedas funcionando, una tiene politica monetaria
y la otra no (el délar) por lo que faltan instrumentos para manejar
esa situacion, lo cual es un alto riesgo”. Un tema que requiere tra-
tamiento para plantear la evolucion nacional.

Sexto comentario: el sistema politico es el principal obstaculo
para el desarrollo nacional

Sirva esto como comentario final. Si se analiza el tema del bipar-
tidismo, en 1993 casi el 98 por ciento de la gente simpatizaba con
uno de los dos partidos del bipartidismo, PLN o PUSC; hoy esta
simpatia no llega al 40 por ciento. Sin embargo, ninguna fuerza
emergente logra canalizar esa desafeccion. Se tiene un sistema
politico que mantiene débiles fundamentos frente al descontento
ciudadano, una baja calidad de la representacion y deliberacion
politica, brechas entre una promesa democratica que cada vez se
incrementa mas y la capacidad de hacer del Estado. Lo que se

1. Lora, Eduardo (2012). Peligros de las entradas de capitales. Dinero.
com 28 de marzo del 2012 en http://www.dinero.com/opinion/articulo/
peligros-entradas-capitales/147534
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ha logrado es reconocer derechos y generar tutela de los mismos,
pero cada vez hay menos capacidad de hacer.

En un contexto internacional imprevisible, para ejecutar politica
publica que acreciente el desarrollo humano de la poblacién se
requeriria mejorar la capacidad de adaptar las instituciones, la
operatividad institucional y la efectividad del gobierno.

No se estd ni tan bien... ni tan mal, se requiere enfrentar desafios
muy elementales, el principal: una transformacion aceleradisima
en la estructura econdémica que esta dejando por fuera mas de la
mitad de la poblacion.
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{COMO HA ENFRENTADO
AMERICA LATINA EL RETO
DE LA DISCIPLINA FISCAL?

ISRAEL FAINBOIM YAKER'

El tema que me han solicitado que discuta es muy oportuno, pues
América Latina debi6 enfrentar la crisis financiera internacional
del 2008-2009 y esta enfrentado en la actualidad una segunda cri-
sis internacional, todavia algo moderada, y el reto en ambos casos
ha sido y es, el de responder a estos choques sin afectar la soste-
nibilidad fiscal y el de establecer condiciones e instituciones que
permitan respuestas efectivas a ellos en el futuro.

En el texto que sigue he organizado la discusion sobre estos te-
mas en cinco secciones. La primera seccion presenta breves co-
mentarios sobre las crisis internacionales recientes, sus efectos en
América Latina, la vulnerabilidad de los paises de la region a estas
y una identificacion de aquellos factores que determinan esta vul-
nerabilidad. La segunda seccion discute el tema del espacio fiscal
disponible en la region para adoptar politicas contraciclicas ante
nuevos choques externos. En la tercera se describen las ventajas y
desventajas de las reglas fiscales y se aborda el tema de cémo las
reglas fiscales y las instituciones fiscales pueden ayudar a enfren-
tar choques externos y desarrollar politicas contraciclicas y cuales

1  Economista Senior del Departamento de Finanzas Publicas del FMI. Las opi-
niones aqui expuestas no comprometen a la entidad para la cual labora.
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son las reglas que mejor pueden contribuir a esos propositos; y se
describen también las tendencias en la adopcion de reglas fiscales
a nivel internacional. La cuarta seccion describe las reglas fiscales
existentes en América Latina y los problemas que se enfrentan en
la regién para aplicarlas®. En la quinta y dltima seccién se presen-
tan algunas reflexiones finales sobre como enfrentar el reto de la
disciplina fiscal en la region.

21 IMPACTOS DE LA CRISIS INTERNACIONAL
Y VULNERABILIDAD DE AMERICA LATINA
A NUEVAS CRISIS

La crisis financiera e inmobiliaria de 2007-2009 afect6 a las econo-
mias de América Latina a través de canales tanto financieros como
reales. Los primeros incluyeron: caidas en el precio de activos fi-
nancieros, salida de flujos de capital de portafolio, aumento de los
costos del endeudamiento (aumento de los risk premia) y en al-
gunos casos interrupcion del acceso a la financiacion externa (su-
dden stop), y reduccién de los flujos de remesas, particularmente
a varios paises de América Central, Colombia, Ecuador y Bolivia,
donde ellas son importantes.

Los impactos reales mas importantes fueron la reduccion en los
volimenes de exportaciones y la caida en los precios de los commo-
dities. En el caso del petrdleo, la caida afectdé a los paises expor-
tadores (Venezuela, México, Ecuador, Colombia) y benefici6 a los
importadores (Chile, Uruguay y varios paises de América Central).
La caida de los precios de otras exportaciones primarias afectd ne-
gativamente a Colombia (café), Chile (cobre), Uruguay (carne) y a
algunos paises de América Central. En todos los paises de América
Latina los términos de intercambio declinaron. El impacto de las
caidas en precios y volimenes de exportacion fue significativo en

2 Laterceray cuarta seccion se basan en gran medida en documentos recientes
del FMI al respecto.
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buena medida porque la dependencia de la regién de las exporta-
ciones de commodities ha aumentado en las tltimas décadas.

Desde 2011 se esta produciendo otra crisis internacional, origi-
nada en problemas de deuda publica y del sistema financiero
en algunos paises de la zona del euro. Que Grecia abandone la
zona del euro todavia es un riesgo alto, aunque algo menor que
a comienzos de la crisis. La moratoria de pagos y la quiebra del
sistema bancario griego pueden generar perdidas de capital en
la banca europea y americana. La sequia de crédito y el pesimis-
mo sobre lo que pueda ocurrir en otros paises de la zona euro
(Espafia, Italia) pueden llevar a una recesién en Europa y a frenar
la recuperacion econémica en Estados Unidos. En América Latina,
el boom mas reciente podria llegar a su fin en lo que resta del 2012
y probablemente se observaria una desaceleraciéon economica en
este ano y una caida del PIB en el 2013, seguida, probablemente,
de una recuperacion en los afios posteriores. Este es un escenario
pesimista, el cual debe de tomarse en cuenta para anticipar la po-
litica fiscal en caso de que se presente.

Como varios estudios del BID lo han mostrado, los paises de la
region se verian perjudicados por una crisis europea en forma
diferente:

e Las economias mas expuestas a la zona euro (Bolivia, Chile,
Perti), podrian sufrir algo mas que las expuestas a Estados
Unidos (América Central, Colombia), o a Asia.

e Los paises mas dependientes de exportaciones de petrdleo
(Ecuador y Venezuela) podrian observar caidas de ingresos
externos y fiscales, pues el precio del petréleo es sensible al
ritmo de actividad econémica en el mundo desarrollado.

e Los exportadores de otros commodities, como Argentina,
Bolivia, Colombia, Perti y algunos paises de América Central,
dependeran mas de cémo reacciona la economia de China,
que ya anuncio un plan de inversiones publicas muy agresivo.
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e Por la via financiera sufrirdn algo mas los sectores bancarios
vinculados directa o indirectamente a la banca de la periferia
europea, particularmente, a la banca espafola: México, Pert,
Uruguay, Chile y Argentina. Sin embargo, debe de tenerse en
cuenta que las sucursales de la banca europea en la region
presentan niveles de capital adecuados y se financian funda-
mentalmente con recursos domésticos.

Sibien América Latina se ha abierto mas, tanto comercial como fi-
nancieramente y por lo tanto, estd mas expuesta a choques exter-
nos, la vulnerabilidad a estos choques se ha reducido en muchos
paises debido a que las reformas financiera, cambiaria y fiscal, que
los han vuelto mas resistentes; y ademas los “fundamentals” (situa-
cion fiscal, balanza de pagos, crecimiento del PIB) han mejorado
(aunque en unos pocos paises la situacion es delicada).

La regulacion y supervision bancaria y financiera han mejorado y los
bancos centrales se han vuelto mas independientes en la mayoria de
paises y se han fortalecido. Por otra parte, varios paises de la region
han adoptado regimenes cambiarios mas flexibles. Sin embargo,
paises como Ecuador y El Salvador mantienen de jure”hard exchange
rate pegs”y otros tienen de facto tasas nominales estables respecto
al ddlar, lo que los priva de politicas cambiarias y monetarias como
instrumentos de estabilizacion. La dolarizacién bancaria/financiera
ha declinado, aunque es todavia importante en algunos paises.

Varios paises de la region acumularon saldos importantes de re-
servas internacionales, que estan disponibles como seguro contra
“sudden stops” de flujos de capital y para apoyar politicas contraci-
clicas, o para prevenir la apreciacion cambiaria.

Las reformas de la politica fiscal y de las instituciones fiscales le
han otorgado a la regiéon mas flexibilidad para realizar ajustes.
Se adoptaron reglas fiscales en muchos paises y marcos fisca-
les de mediano plazo y se reformaron algunos procedimientos
presupuestales.
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Al analizar la informacion sobre indicadores econémicos y fiscales
del 2011 (cuadro 2.1.), se observa en primer lugar que el creci-
miento econémico ha sido relativamente elevado en casi todos los
paises (las excepciones son El Salvador, Honduras y Guatemala).
Los balances en cuenta corriente no son, sin embargo, satisfac-
torios y en algunos casos los déficits son elevados. En cuanto al
balance fiscal primario, unos pocos paises muestran una situacion
de balance primario negativo.

Cuapro 2.1
AMERICA LATINA: INDICADORES ECONOMICOS Y FISCALES.
2011
, Crec. Balancg Bglange Deuda
Pais PIB . Cuenta qurlente Prlma'rlo Bruta/PIB
(Porcentaje)  (Porcentaje PIB)  (Porcentaje PIB)

Argentina 9,2 -0,2 -0,4 441
Bolivia 51 2,2 2,1 329
Brasil 2,7 -2,1 3.1 66,2
Chile 59 -1,3 18 99
Colombia 5,9 -2,8 0,7 34,7
Ecuador 7.8 -0,3 -0,2 18,0
México 4,0 -0,8 -1,0 43,8
Paraguay 3,8 -1,2 1,5 13,7
Peru 6,9 -1,3 3,0 21,6
Uruguay 57 2,2 2,1 542
Venezuela 4.2 8,6 -3,7 45,5
Costa Rica 4.2 5,2 -1,9 30,8
El Salvador 1,4 5,9 -1,9 50,8
Guatemala 3.8 -2,8 -1,3 24,1
Honduras 3,6 -8,6 -6,1 28,1
Nicaragua 47 -17.8 1,9 72,0
Panama 10,6 -12,7 0,1 37,8

Fuente: Fiscal Monitor, IMF.
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Obviamente, en el tema fiscal importa mas lo sucedido en los ulti-
mos 3-5 anos, es decir, la tendencia. La relacion deuda/PIB refleja
esta tendencia y es importante ademas para determinar en qué
medida pueden responder los paises a un nuevo choque median-
te politicas contraciclicas (tema que se discute mas ampliamente
en la seccion que sigue). Esta relacion decliné fuertemente entre
el 2003 y el 2007 para el agregado regional, pero en varios paises
volvi6 a aumentar con la expansion fiscal de 2008 y 2009. Hoy po-
cos paises pueden afirmar que estan en una situacion de solvencia
“segura”.

22 ESPACIO PARA POLITICAS FISCAL,
MONETARIAY CAMBIARIA
CONTRACICLICAS EN CASO DE OTRO
CHOQUE EXTERNO

Lamentablemente, son pocos los paises de América Latina que se
encuentran en una situacion en la cual pueden adoptar politicas
contraciclicas fuertes en el corto plazo para protegerse de un nue-
vo choque externo en 2012.

El espacio para adoptar politicas monetarias y cambiarias es redu-
cido, las tasas de interés son menores que las de finales del 2008 y
en algunos paises las presiones inflacionarias son fuertes.

En paises con flexibilidad cambiaria, la politica cambiaria es una
opcion contraciclica; en otros modificar el régimen cambiario es
una alternativa. Aun cuando el régimen cambiario no es una res-
triccion, la depreciacion del tipo de cambio no es una opcion si los
descalces de moneda son importantes (lo que se ha llamado en la
literatura como”el miedo de flotar”).

Con respecto a la contraciclicalidad de la politica fiscal, hay
que mencionar que el historial Latinoamericano no es bueno
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al respecto, aunque mejoro durante la dltima década. Diversos
estudios muestran que las politicas fiscales en América Latina
fueron prociclicas® en el periodo 1960-1999 y también durante
el boom 2003-2009, aunque en un tercio de los paises de la
region este comportamiento cambid, pues implementaron
politicas contraciclicas en la tltima década.* Frankel et al (2011)
muestran que este cambio probablemente se origino en mejoras
institucionales.” Ademas, la prociclicalidad en América Latina ha
sido sin embargo menor que en otras regiones, como Asia, Africa,
o algunos paises europeos.

La prociclicalidad de la politica fiscal en la region puede en parte
explicarse debido a la dependencia de exportaciones de commo-
dities, dependencia que ademas ha aumentado. Con la mayor
apertura comercial, los paises de la region son cada vez mas ex-
portadores de commodities. Con los aumentos de precios de estas
commodities, los ingresos y los gastos publicos aumentan y lo con-
trario ocurre con las caidas de precios.

El acceso al crédito externo puede contribuir también en parte a
explicar este comportamiento: con las caidas en precios y las re-
ducciones en las tasas de crecimiento econémico, los paises tienen

3 Como observacién al margen, es importante resaltar que medir la prociclica-
lidad con base en el indicador de balance fiscal no es correcto. Es preferible
estimar el balance primario excluyendo los ingresos por commodities, o bien
estimar el balance estructural. Cuando se toman en cuenta solo las cifras de
balance fiscal, las politicas parecen anticiclicas, pero una vez que se estima
el balance primario, excluyendo los ingresos por commodities, o se estima el
balance estructural, se pone en evidencia claramente la prociclicalidad de la
politica fiscal.

4 En el Working Paper de Frankel et al (2011), se muestra que de 18 paises de
América Latina examinados, 6 adoptaron politicas contraciclicas en el periodo
2000-2009: Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, El Salvador y Paraguay.

5  Estos autores construyeron un Indice de Calidad Institucional (basado en va-
riables como el riesgo para las inversiones, la corrupcion politica, la fortaleza
e imparcialidad del sistema legal y la calidad de la burocracia y encontraron
que este indice estaba estrechamente asociado con el desarrollo de politicas
contraciclicas.
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menor disponibilidad de crédito externo para responder de forma
contraciclica (las fuentes externas se secan) y lo contrario ocurre
en los booms. Una posible solucion a este problema consistiria en
crear fondos de estabilizacion, que vuelven a la economia menos
vulnerable a los choques externos.

El alto costo de endeudarse representa una restriccion adicional a
la politica fiscal contraciclica, pues los spreads aumentan rapida-
mente cuando se presenta una crisis internacional; la alternativa en
este caso es financiarse con reservas acumuladas. Hay dos formas
de acumular reservas, una por medio del gobierno y la otra por el
banco central. Es preferible acumularlas por medio del gobierno, ya
que no es recomendable que el banco central emita deuda con el
gobierno para financiar la politica contraciclica de este.

Un elemento adicional que refuerza la prociclicalidad fiscal en
América Latina es la existencia de ingresos con destinacion espe-
cifica, incluyendo las transferencias a los gobiernos subnaciona-
les de un porcentaje de los ingresos. Estas reglas fijas hacen que
cuando aumentan los ingresos, también lo hagan los gastos. Otros
factores mencionados en la literatura incluyen la falta de profun-
dizacién financiera y las distorsiones politicas.

Por ultimo, debe sefalarse que los estudios empiricos a la fecha
encuentran que la politica fiscal en la region no parece haber es-
tado vinculada con la adopcién de reglas fiscales; estas no pare-
cen haber afectado el comportamiento fiscal (el tema de las reglas
fiscales y su uso en la region se discutira en la seccién siguiente).
La existencia de reglas fiscales inadecuadas puede ser parte de la
explicacion.

La politica fiscal tampoco parece estar vinculada con la existen-
cia de fondos financiados con ingresos provenientes de recur-
sos naturales. Algunos paises los han establecido, como México,
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Venezuela (petréleo) y Chile (para el cobre primero, y luego se
convirtié en un fondo de estabilizacion macroeconémica).®

Del cuadro 2.1. puede concluirse preliminarmente que el espacio
para politicas fiscales contraciclicas es en la actualidad menor que
en la crisis anterior y debe por lo tanto usarse con mas cautela.
La relacion deuda/PIB es alta en varios paises y si no se han acu-
mulado reservas internacionales, estos dificilmente podran adop-
tar politicas contraciclicas efectivas. Los paises con una situaciéon
fiscal fragil no poseen de mucho espacio fiscal, aunque pudieran
disponer de espacio macroeconémico.

Por otra parte, estudios realizados para América Latina muestran
multiplicadores fiscales relativamente pequetios, lo que obliga a
considerar muy seriamente en qué sectores se debe gastar mas
durante la parte baja del ciclo: la literatura sugiere gastar en sec-
tores donde la propension a consumir es mas alta, la propension
a importar es mas baja, el gasto es generalmente por una sola
vez por un periodo corto, etc. Uno de los problemas actuales de
América Latina, que se gener6 en la pasada crisis, es que en varios
paises aumento el gasto en tipos de gasto permanente, lo que va
a restringir la posibilidad de adoptar politicas contraciclicas en el
futuro.

Existe también la posibilidad de adoptar otros tipos de medidas
contraciclicas, como las de facilitar el crédito al sector privado, que
fueron aplicadas en algunos paises desarrollados y han sido rela-
tivamente exitosas, porque los mercados de crédito acostumbran
a secarse cuando se ocurren las crisis.

El dltimo tema que deseo tratar aqui es el del sesgo al déficit, que
es también comun en la region. El sesgo hacia el déficit fiscal afec-
ta la sostenibilidad fiscal. Como menciona Wiplosz (2012), cuando

6 Colombia, con la ley de la regla fiscal del afio 2011 cre6 un fondo de estabili-
zacion, que no ha empezado a operar. Perti y Panama por su parte han empe-
zado a considerar la creacion fondos soberanos.
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se habla de sostenibilidad fiscal se piensa en términos de horizon-
tes relativamente largos y se espera que para mantener la soste-
nibilidad se deben observar superavits fiscales durante aproxima-
damente la mitad de los afios de este horizonte y en la otra mitad
se presenten déficits.

En América Latina los déficit fiscales han sido practicamente per-
manentes. Aunque esto no es un consuelo para la region, el pro-
blema del sesgo al déficit es también muy serio en los paises euro-
peosy en Estados Unidos. Charles Wiplosz, en un estudio reciente
sobre el tema de las reglas fiscales,” examinaba el nimero de afos
en que se habia presentado déficits en paises europeos y mostraba
como en lItalia y Portugal, entre 1960 y 2011, en todos los 42 afos
se observaron déficits fiscales; y el porcentaje de anos en que se
habian presentado déficits era de 96 por ciento en Bélgica, 78 por
ciento en Espania, 80 por ciento en Irlanda y Grecia y 92 por ciento
en Estados Unidos. Son pocos los paises que presentaron déficits
en menos del 50 por ciento de los afos: Suecia, Nueva Zelandia,
Noruega, Finlandia y Dinamarca.

Los déficits fiscales en paises europeos pudieron sostenerse mien-
tras las economias no sufrian choques importantes. Obviamente,
los paises de mayor nivel de desarrollo pueden sostener niveles
de deuda publica mas elevados que los de América Latina, pero
la crisis europea ha mostrado que aun en estos paises hay limites
que no deben sobrepasarse. Para corregir el problema del sesgo al
déficit las reglas fiscales pueden ayudar, aunque solo en contextos
de institucionalidad fuerte.

7 Ver Wiplosz (2012).
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23 REGLAS FISCALES: VENTAJAS
Y DESVENTAJASY SU UTILIZACION
A NIVEL INTERNACIONAL

Antes de discutir el tema de las reglas fiscales, quisiera presentar
informacion cuantitativa que refleja el boom de adopcion de re-
glas fiscales a nivel internacional. Hay 80 paises que en la actua-
lidad disponen de reglas fiscales. El nimero de reglas ha seguido
aumentando sobre todo en paises con reglas nacionales (grafico
2.1.). Con respecto a las reglas supranacionales (Uniéon Europea,
CEMAC, unioén de paises del Caribe, entre otros), su crecimien-
to parece haberse estabilizado en el afto 2007. El boom de reglas
se observa mas en los paises emergentes, excepto en los de ba-
jos ingresos (grafico 2.2). En los paises avanzados se observa una
tendencia a declinar desde 2005, pero un ligero aumento en los
ultimos 3 afos.

GRAFICO 2.1
NUMERO DE PAISES CON REGLAS FISCALES
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Fuente: Schaechter, A. et al, 2012, “Fiscal Rules in Response to the Crisis-Toward the “Next-
Generation” Rules. A New Dataset,” IMF Working Paper.
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GRAFICO 2.2
NUMERO DE REGLAS FISCALES NACIONALES POR TIPO DE ECONOMIA
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Fuente: Schaechter, A. et al, 2012, “Fiscal Rules in Response to the Crisis-Toward the
“Next-Generation” Rules. A New Dataset,” IMF Working Paper.

La mayoria de paises tienen mas de una regla fiscal en la actuali-
dad. El nimero promedio de reglas fiscales aumento6 de 1,5 a 1,8
entre 1997 y marzo de 2012. Es comun tener 2 reglas, particular-
mente en Europa, América Latina, Australia y algunos paises de
Africa. La tendencia a adoptar mtltiples reglas refleja:

e La introduccién de reglas supranacionales (que comprenden
usualmente dos reglas, excepto para los paises de CEMAC).

e En el caso sobre todo de economias emergentes, debido a
las limitaciones encontradas al operar con una sola regla. Por
ejemplo, las reglas de deuda, aunque estrechamente vincu-
ladas con objetivos de sostenibilidad, no proveen suficiente
orientacion operacional. Ello llevo a paises como Finlandia,
Lituania, Namibia y Polonia a complementarlas posterior-
mente con reglas de gasto o de balance fiscal.® O si se tiene

8  Sin embargo, cerca del 40 por ciento de paises que adoptaron reglas naciona-
les a partir del 2000, adoptaron dos reglas desde el comienzo.
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una regla de gasto, pero no de ingreso, no se estara controlan-
do necesariamente el endeudamiento.

Las reglas nacionales se han concentrado en reglas de gasto y de
balance fiscal. Las primeras se aplican sobre todo para el gobier-
no central y las segundas para el gobierno general (incluyendo
gobiernos subnacionales). En las reglas supranacionales hay una
mayor concentracion en reglas de deuda, aplicadas al gobierno
general.

Pasemos muy rapidamente a definir lo que se entiende por“regla
fiscal”y resumir brevemente las ventajas y desventajas de las di-
versas reglas. Una definicién aceptada de regla fiscal es la de ser
una restriccion permanente sobre la politica fiscal, definida tipica-
mente en términos de un indicador de desempeno fiscal agregado.

Las reglas pueden aumentar la credibilidad de las politicas del go-
bierno, conteniendo el sesgo hacia los déficit, reduciendo la proci-
clicalidad de la politica fiscal, sirviendo como sefal al mercado de
las intenciones del gobierno y reduciendo los costos de endeuda-
miento y la variabilidad del PIB.

Sin embargo, las reglas pueden inducir rigidez en la politica fis-
cal (prociclicalidad), proveer incentivos a adoptar medidas de baja
calidad o no ortodoxas para alcanzar las metas fiscales y llevar a la
utilizacién de contabilidad creativa.’

9  Ejemplos de contabilidad creativa son: reclasificar los gastos corrientes como
gastos de capital, utilizar entidades por fuera del presupuesto para realizar
operaciones fiscales —incluyendo empresas publicas, que pueden realizar ope-
raciones cuasifiscales no cubiertas por la regla—, utilizar instrumentos de deu-
da no incluidos en los limites de deuda, o acumular deuda con proveedores
para alcanzar metas fiscales definidas en base de caja. Grecia, en lugar de
tener una relaciéon deuda/PIB de 100 por ciento, como se crefa hace unos afios,
tiene ahora una relacién de 220 por ciento, en gran parte atribuible a la conta-
bilidad creativa.
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Las reglas fiscales pueden ser consideradas como “cortinas de
humo”si no existe el compromiso politico con la responsabilidad
fiscal. Incluso, se sefala, si hay compromiso politico, las reglas no
serian necesarias. Las reglas (y las leyes de responsabilidad fiscal)
requieren un amplio consenso politico, y no constituyen un subs-
tituto para el compromiso de los agentes publicos, como lo son el
Congreso y el Ejecutivo. Las reglas no compran credibilidad. Esta
depende del consenso en la sociedad para adoptar politicas fisca-
les prudentes. Si hay consenso la regla se cumple, o la politica se
adopta, incluso sin necesidad de regla. Pero, como sefalan Braun
y Gadano (2007), las reglas (y las LRFs) pueden simplemente
constituir un vehiculo para construir consensos sociales en torno
a la importancia de la disciplina fiscal.

Varias son las propiedades deseables de una regla fiscal
e Debe estar bien definida (incluir un glosario de conceptos).

* Debe tener una cobertura completa de la variable fiscal a con-
trolar (cubriendo todas las operaciones fiscales y cuasifiscales"
relevantes) y en lo posible cobertura institucional del sector
publico no financiero (SPNF), o como minimo del gobierno
general (GG).

* Debe ser simple y transparente (de alli la necesidad de incluir-
las en, o acompanarlas de, una ley de transparencia y respon-
sabilidad fiscal -LRF). Las LRF ayudan a hacer cumplir las re-
glas fiscales, al volver mas transparente las cifras y al agregar la
supervision externa por un ente independiente, que vela por
su cumplimiento.

e Debe ser obligatoria, e incorporar un alto costo para el
Ejecutivo por no cumplirla, asi como mecanismos de adop-
cién de acciones correctivas. Deben asegurar la adopcion de
un régimen creible y aplicable de penalizaciones, con altos

10 Debe cubrir todos los fondos y gastos extra presupuestarios, gastos que son
muy comunes en América Latina.
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costos politicos, administrativos y legales (como por ejemplo,
la congelacion de salarios o la suspension de transferencias a
gobiernos locales).

* Debe buscar reducir la prociclicalidad de la politica fiscal, per-
mitiendo la operacion de estabilizadores automaticos durante
la fase de desaceleracion econémica. Sin embargo, lamenta-
blemente, aquellas reglas que se ajustan por el ciclo econé-
mico son de cédlculo engorroso y manipulables y las aplicables
para el ciclo permiten discrecionalidad en fechar el ciclo.

* Debe incluir cldusulas de escape, las que deben definirse cla-
ramente y ser de aplicabilidad muy estrecha (como por ejem-
plo, cuando existen choques externos muy fuertes o desastres
naturales). Ademas, debe someterse a la validacién por algin
organo independiente que la economia se encuentra en una
situacion en que la regla puede dejar de aplicarse.

Otra recomendacion al adoptar reglas fiscales es que no se deberia
formular una regla muy exigente como punto de partida, ya que
esta podria terminar siendo ignorada apenas ocurra un choque
(que genere una recesiéon o una desaceleracion econémica). Es
preferible partir de una regla simple, que funcione, y fortalecer el
marco gradualmente, a no tener marco alguno.

Asi mismo, en paises en que se requiere una importante conso-
lidacion fiscal, no es factible la adopcion temprana de una regla
numérica. Es decir, en paises donde la deuda es alta y hay déficit
importantes, introducir una regla no sera ttil para generar credi-
bilidad fiscal, ya que hay un alto riesgo de que no se cumpla. La
recomendacion usual es que cuando se esta en esa situacion, la
regla se adopte una vez el proceso de consolidacion ha avanzado.

Como muestra la tabla 1, no hay sin embargo regla perfecta; existe
un trade-off entre simplicidad, operacionalidad y evitar la manipu-
lacion y reglas que incentiven o permitan la contraciclicalidad en
la politica fiscal.
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VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS DIFERENTES TIPOS DE REGLAS FISCALES

nibilidad de deuda

Facil de comunicar y moni-
torear

Tipo de . _
Regla Fiscal Ventajas Desventajas
Deuda Vinculo directo con soste- No provee una clara orientacion

operacional en el corto plazo,
pues el impacto de las politicas
es limitado y no inmediato
Puede ser prociclica

Puede cumplirse utilizando me-
didas temporales (por €j. tran-
sacciones “bajo la linea”)
Puede afectarse por desarro-
llos por fuera del control del
gobierno

Balance fiscal

Clara orientacién opera-
cional

Vinculo estrecho con sos-
tenibilidad de deuda

Facil de comunicar y moni-
torear

No dispone de elementos de
estabilizacion econémica (pue-
de ser prociclica)

Puede afectarse por desarrollos
por fuera del control del gobier-
no (por ej. una fuerte caida en el
producto)

Balance
estructural

Relativamente clara orien-
tacion operacional

Vinculo estrecho con sos-
tenibilidad de deuda
Funcién de estabilizacion
econdémica (esto es, tiene
en cuenta los choques)
Permite tener en cuenta
factores temporales y por
una sola vez

Correccion por el ciclo es com-
plicada, especialmente en
palses que estan pasando por
cambio estructurales

Requiere predefinir factores tem-
porales y por una sola vez, para
evitar su utilizacion discrecional
Su complejidad dificulta la co-
municacion y el monitoreo

Gastos

Clara orientacién opera-
cional

Permite la estabilizacion
economica

Puede orientarse a modifi-
car el tamario del gobierno
Relativamente facil de co-
municar y monitorear

No vinculada directamente a
la sostenibilidad de la deuda,
pues no se restringe el ingreso

Puede conducir a cambios in-
deseados en la distribucién del
gasto si para cumplir la regla se
desplaza el gasto hacia catego-
rfas no cubiertas por esta
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Ingresos e Puede orientarse a modifi- | ¢ No vinculada directamente a
car el tamafo del gobierno la sostenibilidad de la deuda,

e Puede mejorar la politicay |~ Pues no se restringe el gasto

la administracion tributaria (excepto reglas restringiendo

e Puede prevenir gasto pro- uso de ingresos extraordinarios)
ciclico (reglas que res-|® No dispone de elementos de
trinjan el uso de ingresos estabilizacion econémica (pue-
extraordinarios) de ser prociclica)

Fuente: Schaechter, A. et al, 2012, “Fiscal Rules in Response to the Crisis-Toward the
“Next-Generation” Rules. A New Dataset,” IMF Working Paper.

Ponderando ventajas y desventajas, se cree que la utilizacion
del concepto de balance estructural (BE) es la mejor medida en
términos de incentivar la contraciclicalidad. El balance estructu-
ral permite que operen los estabilizadores automaticos y que se
mantenga el nivel de gasto, aunque es posible que una recesion
econdmica obligue a gastar mas de lo que dice la regla del balan-
ce. Para ello es importante agregar una clausula de escape o una
regla que permita gastar un poco mas en tiempos de recesion; esta
clausula de escape complementaria puede ayudar a fortalecer la
regla de balance estructural.

El principal problema con el balance estructural es su dificultad de
monitorear y de estimar, asi como la posibilidad de ser manipula-
do. A pesar de ello, es una medida que deberia empezar a utilizar-
se por los paises, incluso si no se adopta como regla. Desde hace
unos cuatro anos el calculo de balances ciclicamente ajustados o
balances estructurales se ha popularizado a nivel internacional.
Adn cuando se presenten errores y enfrente riesgos de manipula-
cion, su calculo da una mejor idea de cuél es la situacion fiscal del
pais, ayudando asi a determinar si el gobierno esta aplicando una
politica fiscal prociclica o anticiclica.

Las otras reglas fiscales tienen el problema que no tienen una
adecuada relacion con la sostenibilidad de la deuda, o que no son
contraciclicas.
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Debido a que no hay regla fiscal perfecta, es conveniente adoptar,
complementariamente, reglas de procedimiento. Estas definen
quién tiene la autoridad para hacer qué durante el proceso presu-
puestario. Generalmente, cuando se delega autoridad al Ministro
de Hacienda, la situacion fiscal puede mejorar con mayor facilidad
que cuando la autoridad esta mas dispersa. Las normas que hacen
mas transparentes las finanzas, asi como la adopcion de adecua-
dos sistemas de gestion financiera ptblica, donde todos los recur-
sos se incluyan en el presupuesto y se contabilicen adecuadamen-
te, son también convenientes para el cumplimiento de las reglas.

24 REGLAS FISCALES EN AMERICA LATINA

A continuacion se presenta un resumen muy breve de las reglas
fiscales adoptadas en América Latina:

e En Argentina, desde el 2009 las reglas fiscales y la LRF fueron
de facto suspendidas.

* En Brasil existe una“regla de oro”, limites para los gastos de
personal y limites al endeudamiento publico para cada nivel
de gobierno. Existen clausulas de escape y sanciones, tanto
institucionales (para el nivel subnacional —Estados, Distrito
Federal, Municipios) como personales, por incumplimiento de
la regla.

¢ En Chile se ha adoptado una regla de balance estructural. Hay
clausula de escape desde 2011, pero no hay sanciones por in-
cumplimiento de la regla.

¢ Colombia tiene dos reglas, una de crecimiento del gasto co-
rriente y una adoptada recientemente de BE que se comple-
menta con un factor de incremento del gasto durante las des-
aceleraciones. Existen clausulas de escape. No hay sanciones
por incumplimiento de las reglas. Hay ademas varias reglas
para los gobiernos subnacionales.
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e En Ecuador desde 2010 existe la regla de que el gasto perma-
nente debe ser menor o igual al ingreso permanente. No hay
sanciones por incumplirla.

* Costa Rica dispone de una regla de oro. No hay sanciones por
incumplirla.

e En México aplica una regla de presupuesto balanceado en
base caja para el gobierno federal y las empresas publicas im-
portantes. Existe clausula de escape, asi como sanciones por
incumplimiento.

* En Panama se aprobo una regla fiscal en 2008 y se modificd
en junio del 2009 para enfrentar la crisis internacional. Se in-
cluyeron clausulas de escape y sanciones institucionales por
incumplimiento.

e En Pert existen un nimero de reglas para el crecimiento real
del gasto, el balance fiscal y la deuda. Ellas varian en términos
de ambito y cobertura. A nivel subnacional existen al menos
8 reglas.

Son varias las debilidades de las reglas fiscales. Con excepcion de
Chile y Colombia, las reglas adoptadas son, por lo general, rigidas
y dificultan la posibilidad de implementar politicas contraciclicas.
Este es un factor que ha llevado a cambiarlas, a eliminarlas, o a
cambiar la meta, lo que reduce en algo su credibilidad. Sin embar-
go, en la mayoria de paises se tienen clausulas de escape, verifica-
das por un 6rgano externo, lo que ayuda a mantener la credibili-
dad de la regla y la reputacion de la gestion fiscal.

La existencia de reglas de todo tipo (de gasto, de deuda, de balance
fiscal, de balance estructural,“reglas de oro”—los gastos corrientes
no pueden financiarse con deuda, entre otras) y la multiplicidad
de reglas en algunos paises, evidencia falta de claridad sobre las
ventajas y desventajas de cada una.
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La cobertura institucional de las reglas no es la deseable. La mayor
parte de las reglas cubren tan solo al gobierno central; en muy
pocos paises se considera al gobierno general, y tan solo en uno
de ellos se cubre al sector publico no financiero.

El monitoreo del cumplimiento de las reglas es inadecuado, par-
ticularmente en relacion a las reglas aplicadas a gobiernos subna-
cionales. Es dificil obtener informaciéon oportuna y completa en
estos casos.

Lo preocupante es, sin embargo, que en algunos paises las re-
glas se ignoren con pocas consecuencias''. Las sanciones por in-
cumplimiento de las reglas son generalmente leves, inexistentes
o no se aplican (o aplican tan solo a nivel subnacional), lo cual
es lamentable; Brasil es un ejemplo en donde las sanciones son
fuertes (existen incluso sanciones penales) y donde las reglas se
han cumplido. Ahora bien, lo importante no es tanto el grado de
gravedad de la sancion, sino que esta se aplique.

Cuando no se contemplan sanciones legales, puede sin embargo
producirse efectos importantes de caracter reputacional si la pren-
sa y el Congreso comunican ampliamente el incumplimiento. Al
gobierno y al ministro de hacienda turno debe importarle mucho
si la prensa informa ampliamente acerca del incumplimiento de
las metas.

Con algunas excepciones, los procedimientos que definen cémo
proceder en caso de incumplimiento son vagos. En paises desa-
rrollados en donde existen esos procedimientos, se establecen
plazos de 2-3 afios para retornar a la meta fiscal originalmente
establecida. En algunos paises como Alemania y Suiza, las normas
son incluso mas drasticas: en una cuenta especial se contabiliza
el desvio de la meta y se da cierto plazo a fin de compensar com-
pletamente el desvio en que se ha incurrido. Es decir, si el desvio

11 Este no es un fendmeno tnico de América Latina; ha ocurrido frecuentemente
en los paises de la Union Europea.



;Como ha enfrentado América Latina el reto de la disciplina fiscal? 149

equivale al 5 por ciento del PIB, debe compensarse en el futuro
generando superavits acumulados de esa magnitud.

También debe mencionarse el tema del cumplimiento de la regla
ex ante y su cumplimiento ex post. En pocos paises es obligatorio
cumplir la regla ex post. En ellos esto genera un marcado estrés
al final del afio para evitar incumplir la regla y lleva a la toma de
decisiones asignativas ineficientes. Por otro lado, la obligacion de
cumplir las reglas tan solo ex ante lleva a que a menudo no se
cumplan ex post. Debe encontrarse una salida a la necesidad de
cumplir la regla ex post y simultaneamente evitar que en los ulti-
mos meses del afo se tomen medidas de asignativas ineficientes,
tales como recortar por igual el presupuesto a todas las depen-
dencias publicas, o bien detener las inversiones.

25 REFLEXIONES FINALES

Sibien América Latina se ha abierto mas, tanto comercial como fi-
nancieramente y por lo tanto, esta mas expuesta a choques exter-
nos, la vulnerabilidad a estos choques se ha reducido en muchos
paises, debido a que las reformas (financiera, cambiaria y fiscal)
los han hecho mas resistentes; y ademas los “fundamentals” (situa-
cion fiscal, balanza de pagos, crecimiento del PIB, nivel de reservas
internacionales) han mejorado (aunque en unos pocos paises la
situacion es delicada). Sin embargo, la dependencia de la region
de las exportaciones de commodities ha aumentado en las dltimas
décadas, lo que obliga a profundizar las reformas que apunten a
reducir aun mas la vulnerabilidad a estos choques.

La predominancia de politicas prociclicas en la region se esta re-
duciendo, pero todavia es importante. La dependencia de los in-
gresos por exportaciones de commodities es un factor que puede
explicar en parte el que la region continde aplicando politicas an-
ticiclicas. Otros factores mencionados en la literatura son el acceso
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imperfecto a los mercados internacionales de crédito, la falta de
profundizacion financiera, distorsiones politicas y significativa ri-
gidez en los gastos, resultante en gran medida de la importancia
en la region de las destinaciones especificas de los ingresos.

Una de las medidas que ayudaria a reducir la prociclicalidad, re-
comendada por Frankel et al (2011), es la mejora del acceso al
crédito en tiempos de crisis (incluyendo el crédito de entidades
multilaterales). La creacion de fondos de estabilizacion también
puede contribuir a hacer a las economias menos vulnerables a los
choques externos.

Los autores mencionados encontraron que un grupo de 6 paises
de la region paso a aplicar politicas anticiclicas en la dltima déca-
da, hecho que encontraron que esta correlacionado con las mejo-
ras institucionales en esos paises.

El problema de sesgo al déficit sigue persistiendo en la region y
debe corregirse. La adopcién de reglas y metas fiscales adecuadas
puede ayudar a corregirlo, asi como corregir el problema de proci-
clicalidad en la politica fiscal.

Sin embargo, en la mayoria de los paises de la region que tienen
o han utilizado reglas, estas y sus metas se han cambiado fre-
cuentemente. Ello puede explicarse parcialmente por la seleccion
inadecuada de las reglas, y también porque no se hacen cumplir, o
no existen sanciones por incumplirlas.

La literatura esta convergiendo entonces hacia la conclusién de
que tanto la prociclicalidad de la politica fiscal como el no cum-
plimiento de las reglas se producen sobre todo en paises don-
de la institucionalidad es débil (por ejemplo, en paises donde el
Ejecutivo puede modificar las leyes con frecuencia y facilidad, o
cambiar las reglas sin que ello genere consecuencias) y por lo tan-
to los paises deben orientar primero las reformas hacia el fortale-
cimiento de la institucionalidad, antes de adoptar reglas fiscales.
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Como han senalado Braun y Gadano (2007), en contextos de dé-
bil institucionalidad, el incumplimiento de las reglas tiene efectos
mas graves, pues puede contribuir a deteriorar aun mas el fragil
entorno institucional que dificulta su eficacia.

Como se menciono antes, las reglas, para tener éxito, deben contar
con un fuerte respaldo politico; y si el respaldo a la disciplina fiscal
existe, las reglas no parecerian necesarias. Sin embargo, como se-
nalan Braun y Gadano (2007), las reglas (y las LRFs) pueden sim-
plemente constituir un vehiculo para construir consensos sociales
en torno a la importancia de la disciplina fiscal; sin esos consen-
sos, la sola presencia de las reglas no aseguraria esta disciplina.
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MESA REDONDA:

CAMINOS HACIA LA DISCIPLINA
FISCAL EN COSTA RICA

;CON O SIN REGLAS

DE RESPONSABILIDAD?

Rocio AcuiLAr, Luis E. Loria, THELMO VARGAS

Luis Mesalles: ;Qué se entiende por ser responsable fiscalmente
y porqué es importante para el pais serlo?

Thelmo Vargas: En principio, si una sociedad le exige a su gobier-
no que supla una serie de servicios que cuestan, por ejemplo, un
20 por ciento del producto interno bruto, entonces deberia estar
dispuesta a pagar en tributos ese 20 por ciento. Esto es lo que
opera en los mercados. Sin embargo, en el caso de las finanzas
publicas conviene tener presente al menos tres peculiaridades. La
primera, es que si bien como sociedad se puede estar de acuerdo
en pagar el 20 por ciento, a nivel de contribuyente individual el
deseo es que el pago recaiga sobre otros (a este fendmeno se le
conoce como free riding) y esto ocurre porque no hay una corres-
pondencia directa entre lo que un ciudadano paga en impuestos y
lo que recibe en servicios publicos. El otro elemento a considerar,
es que la definicion de actividades o proyectos a emprender por el
gobierno podria no corresponder con lo que la sociedad realmen-
te quiere, toda vez que esa definicién la toman politicos (electos)
o burécratas (nombrados), quienes podrian anteponer sus inte-
reses a los de los representados. En este caso algunos represen-
tados podrian negarse a cubrir el costo de todos esos servicios.
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El tercero, es que no todo el gasto publico tiene beneficios que
se materializan en el ano presupuestario. Algunos, los gastos de
capital (inversiones en carreteras, edificios publicos, aeropuertos)
tienen beneficios que sobrepasan el ano econémico, por lo que
pueden financiarse con deuda, no necesariamente con impuestos
del afo corriente.

Lo anterior lleva a lo siguiente: la responsabilidad fiscal deberia
exigir que no se incurra en gastos corrientes por encima de los
ingresos corrientes. En otras palabras, que no se pueda financiar
gasto corriente con deuda, pues eso apareja una injusticia inter-
generacional, en el tanto las futuras generaciones tendran que
pagar por beneficios que no recibieron. Esto en principio lo dice
nuestra Carta Magna, y una Ley, pero de alguna forma los gobier-
nos han encontrado excusas para violarlo imptinemente.

Rocio Aguilar: El tema de la responsabilidad tiene, fundamen-
talmente, que ver con un conjunto de politicas, principalmente en
la parte fiscal y, en lo medular, en el presupuesto, en el contenido
de los ingresos y los gastos, y de como hacer que esa politica sea
sostenible en el mediano plazo contribuyendo con la estabilidad
econdmica. O sea, cOmo mantener niveles crecientes en la eco-
nomia con niveles sostenibles de la deuda. Ese conjunto de po-
liticas debe ser acompanado, definitivamente, de reglas fiscales,
las cuales, me parece, se deben ir acoplando a las posibilidades y
realidades de cada uno de los paises. Sobre todo para hacer que
las reglas no sean meras definiciones de caracter legal, sino que,
efectivamente, puedan ser cumplidas. La claridad y la facilidad de
esas reglas contribuyen muchisimo, pero aun va a contribuir mas
la responsabilidad que se tenga y la rendicion de cuentas oportu-
na que se haga sobre esas reglas. Temas como la transparencia y
la calidad de la informacién deben estar presentes en todos estos
procesos de responsabilidad.
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Normalmente el enfoque de evaluacién de responsabilidad fis-
cal ha sido en materia presupuestaria y de la sostenibilidad de
la deuda. Sin embargo, aspectos tan importantes como la calidad
contable existente en el pais, que es donde realmente se pueden
estar reflejando los compromisos que se van adquiriendo, no pue-
de quedar de lado. Esto porque los presupuestos no sélo pueden
ser “maquillados”, sino que podrian no estar reflejando ciertos
impactos futuros. Asi que, la responsabilidad tiene que ver con ese
conjunto de politicas, pero, ademas, también con las acciones de
una serie de actores, llamese Ministro de Hacienda, la Contraloria
y, por supuesto, el Congreso.

Luis E. Loria: Es importante aclarar por qué se quiere hablar de
reglas fiscales y de responsabilidad fiscal. No se pueden ver los
problemas fiscales aislados de los otros problemas potenciales en
el resto de la economia. Se puede observar en otros paises, Costa
Rica incluido, que al complicarse la situacion fiscal, surgen tam-
bién problemas monetarios, cambiarios y, eventualmente, tam-
bién en la economia real, quiebras de empresas y aumento del
desempleo. Es por eso que es importante estar atentos a los pro-
blemas fiscales.

En el caso de Costa Rica, hay problemas, serios y evidentes, en
el tema del gasto publico. Este crece sin limites y se dan proble-
mas en los procesos de aprobacion del presupuesto.' Por ejemplo,
la Comisién de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa
aprueba el presupuesto, este después pasa al Plenario, que tiene
un plazo definido para aprobarlo, y, si no se aprueba en ese pla-
zo, entra en vigencia automaticamente. Actualmente, no existe un
mecanismo que permita frenar un presupuesto que crece a rit-
mo acelerado. Ademas de ser un presupuesto que ha creciendo

1. Para un mayor detalle acerca de los procesos de aprobacién presupuestaria,
ver “Informe transparencia presupuestaria” (2003), disponible en: http://do-
cumentos.cgr.go.cr/content/dav/jaguar/documentos/ingresos/otros/
informe_transperencia_presupuestaria_cr.pdf
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agresivamente durante los ultimos anos, lo ha hecho de manera
ilegal, ya que se ha financiado gasto corriente con deuda, a pesar
de que el articulo 6 de la Ley de la Administracion Financiera de
la Republica y Presupuestos Publicos (LAFRPP), Ley N° 8131, lo
prohibe.? Textualmente, el articulo 6 de la LAFRPP dice:

“ARTICULO 6.- Financiamiento de gastos corrientes

Para los efectos de una adecuada gestion financiera,
no podran financiarse gastos corrientes con ingre-
sos de capital.”

Hablar de reglas de responsabilidad fiscal puede ser un tema nue-
vo en Costa Rica, sin embargo, estas son comunes en paises que
buscan garantizar un manejo sano y sostenible de sus finanzas pu-
blicas. Actualmente, existe un proyecto de Ley de Responsabilidad
Fiscal en la Asamblea Legislativa, proyecto N° 17868, que esta en
la Comision de Asuntos Hacendarios.? Definitivamente, este se
podria mejorar para incorporar varios de los elementos expuestos
por Israel Fainboim, en el capitulo anterior, pero ya el proyecto
constituye una buena base para trabajar.

¢Por qué un proyecto tan importante para la sostenibilidad de las
finanzas publicas de Costa Rica no estd incluido en este momen-
to en la agenda que impulsa el Gobierno? ;Por qué el Gobierno,
como parte de su Plan B, después del fracaso del proyecto de Ley
de Solidaridad Tributaria, estd considerando, exclusivamente, un
conjunto de medidas, de muy de corto plazo, que, realmente, no
van a contribuir a solucionar los problemas de fondo?

2. La LAFRPP se encuentra disponible en: http://www.pgr.go.ct/scij/Busqueda/
Normativa/Normas/nrm_repartidor.asp?param1=NRTC&nValorl=1&nValor
2=47258&nValor3=73503&param2=2&strTipM=TC&IResultado=14&strSim
=simp

3. Elproyecto de Ley de Responsabilidad Fiscal, expediente N° 17868, se encuen-
tra disponible en: http://www.infocom.cr/downloads/docs/Documentos %20
para%20consulta/Proyecto%20Ley %20Responsabilidad %20Fiscal %20
exp.%2017,868%203-11.pdf
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Luis Mesalles: ;Qué tipo de indicadores incluye ese proyec-
to? ;En qué estamos pensando para Costa Rica, qué pueda ser
aplicable?

Luis E. Loria: En setiembre de 2010, el proyecto de Ley de
Responsabilidad Fiscal fue presentado ante la Oficina de Iniciativa
Popular de la Asamblea Legislativa. Yo, personalmente, estuve a
cargo de su redaccion y lo entregué en el Congreso. Este incluye 3
reglas fundamentales:

1. Una regla de limite al endeudamiento publico, para que se
aplique una politica de reduccion de la deuda publica, hasta
que la razén del saldo de la deuda publica total sobre el PIB se
ubique en un maximo del 40 por ciento.

2. Una regla de limite al crecimiento anual del gasto primario,
entendido como el gasto total del Gobierno Central excluidas
las asignaciones destinadas al pago de deuda publica interna
y externa. El proyecto establece un crecimiento maximo del
gasto primario del 1 por ciento anual, en términos reales.

3. Una regla de superavit primario del 2 por ciento del PIB.

El proyecto, ademas, incorpora una clausula de escape, de mane-
ra que, bajo condiciones econémicas excepcionales, el resultado
primario del Gobierno Central pueda llegar a un equilibrio pri-
mario, pero que, bajo ninguna circunstancia, pueda ser deficita-
rio. También se prevé que, si en algin momento el gobierno no
cumple con las metas numéricas de deuda o de superavit prima-
rio, existiria un plazo para ajustarlo, conforme a un plan que seria
de cumplimiento obligatorio, para alcanzar, de nuevo, las metas
numéricas.

Un componente muy importante de proyecto de Ley de
Responsabilidad Fiscal lo constituyen las sanciones para los fun-
cionarios que incumplen las reglas, las cuales estan claramente es-
tablecidas. Las sanciones se aplican, no s6lo a quienes incumplan
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las tres nuevas reglas, sino también a quienes incumplan los otros
articulos que establece la Ley de Presupuestos, incluyendo el que
prohibe financiar gasto corriente con deuda (articulo 6, citado arri-
ba). La falta de sanciones en la LAFRPP es, en mi opinion, la razén
principal por la cual el Gobierno ha presentado, durante los ulti-
mos anos, presupuestos ilegales, violando, de manera reiterada, la
legislacion vigente, tal y como lo han denunciado la Contraloria
General de la Republica y los diputados de la Comision de la
Comisién de Control del Ingreso y Gasto Pablicos.*

Luis Mesalles: En un momento con un déficit de la magnitud
que tiene Costa Rica actualmente, es dificil pensar en ese tipo de
reglas. Sila regla es que la deuda sobre PIB no sobrepase el 40 por
ciento, de acuerdo con las proyecciones actuales ese limite se al-
canzaria en dos o tres afos. Pretender tener un superavit primario
del 2 por ciento, cuando ahora se tiene un déficit primario cercano
al 2 por ciento, lo que implica un ajuste de 4 por ciento. Para cum-
plir con estas reglas, por lo tanto, debemos establecer, como pais
cual es el nivel de gasto publico, asi como verificar la calidad del
servicio obtenido va de acuerdo. ; Convendria también incorporar
algin tipo de regla sobre el nivel de carga tributaria o de gastos
como porcentaje del PIB?

Thelmo Vargas: 5i, en realidad se habla de”reforma fiscal”de ma-
nera imprecisa. Lo fiscal es como una tijera, que tiene dos partes:
la relativa a los ingresos y la de los gastos. Si una reforma se refie-
re a lo primero, debe llamarse reforma tributaria. Si, ademas, no
tiene un propdsito racionalizador de ella, sino que sélo persigue

4. Ver "Informe Técnico: Proyecto de Ley de Presupuesto de la Reptblica
2012”, Contraloria General de la Republica (2011), disponible en: http://
documentos.cgr.go.cr/content/dav/jaguar/documentos/Presupuestos/
Proyectos_Ley/2009/I1T2012.pdf También, ver “Dictamen negativo de ma-
yoria: Liquidacién del Presupuesto Ordinario y Extraordinarios de la Reptblica
para el ejercicio econémico del 20107, Comisiéon Permanente Especial de
Control del Ingreso y Gasto Publicos (2011), disponible en: http://www.elfi-
nancierocr.com/accesolibre/2011/agosto/28/informepresupuesto.pdf
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aumentar los ingresos, o carga tributaria, entonces deberia llamar-
se paquete fiscal. Para mi es muy importante tratar el tema del
gasto, porque poco sentido tiene darle al gobierno todo lo que
pida en recursos financieros sin pedirle cuentas de en qué lo gasta.
Es necesario que en esta materia el gobierno opere con indicado-
res de logros de al menos los principales programas publicos. Esos
indicadores deberan mostrar lo que logra, el precio unitario de ello
y los beneficiarios de esos gastos. O sea, hay que controlar gasto.

En la actualidad el déficit fiscal de Costa Rica es un tanto elevado
y el endeudamiento publico relativamente bajo. Por eso, podria
pensarse en una transitoriedad de unos 4 6 5 anos, a partir de
ahora, para nivelar ingresos corrientes con gastos corrientes vy, si
la calidad e incidencia de los gastos publicos lo justifican, podria
pensarse en elevar la presion tributaria en lo necesario para alcan-
zar ese equilibrio.

Luis Mesalles: Dona Rocio usted habl6 de la calidad contable.Ya
que estamos hablando de ntimeros, ;estd tan mal la calidad con-
table en el sector publico?

Rocio Aguilar: Efectivamente la contabilidad nacional es funda-
mentalmente sobre la base de caja, esto a pesar de los cambios
previstos en la Ley de Administracion Financiera hace algunos
afios (2001). Se ha intentado adoptar las normas internacionales
de contabilidad del sector publico, pero cada vez que se quiere po-
ner en operacion dichas normas, mediante un decreto, se pospone
la entrada en operacion.

Con respecto al Proyecto de Responsabilidad Fiscal, me parece
que, aunque pueda parecer muy interesante, este podria termi-
nar siendo poco practico, si no incluye la discusiéon de temas de
caracter estructural. En ese sentido, hay dos temas que son fun-
damentales: Primero, el gasto primario, no sélo del Gobierno
Central, sino todo el sector publico ha venido creciendo de
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forma exorbitante durante los tltimos anos. Esto se da en buena
medida, producto de los problemas que se tienen en una materia
tan sensible como es el empleo publico y las remuneraciones, de
las cuales se ha hablado de forma repetitiva, ya que se han con-
vertido en gastos que crecen de manera automatica, con inde-
pendencia de lo que suceda con el presupuesto, con los ingresos
o con la economia. Segundo, el disefio institucional. Ha habido
un crecimiento del sector publico desordenado. Existen mas de
400 instituciones con regimenes juridicos diferentes, cuya crea-
ciéon ha obedecido sobre todo a las modas de la época. Muchas
de estas instituciones fueron creadas para salir del control del
Gobierno Central, creando érganos desconcentrados. Se da una
problematica muy seria, ya que se ha exportado un gasto admi-
nistrativo, que antes estaba en el Gobierno Central, posiblemen-
te con un mejor control, a una serie de instituciones que hoy dia
estan desconcentradas, y lo que hacen es crecer en gasto admi-
nistrativo, contrario a la intencién original.

Si no se discuten esos temas a fondo dificilmente se podra lo-
grar “meter en cintura” a porcentajes o reglas como los mencio-
nados. Si a esos temas no se les entra se va a terminar con una
ley o un articulo, como el articulo 6 que hoy dia tiene la Ley de
Administracion Financiera, y que se incumple.

El otro aspecto que es indispensable, esta relacionado con la
cobertura de la Ley de Administracion Financiera. Cuando di-
cha ley se aprobd, solo quedaron excluidas la Caja Costarricense
del Seguro Social, municipalidades y las universidades. Pero,
con el paso de los anos, y conforme fueron evolucionando, ex-
cluyeron mas entidades del control de la Ley de Administracion
Financiera. Hoy dia, la mitad del presupuesto esta fuera de esa
sombrilla. Por lo tanto, no puede haber una autoridad hacenda-
ria que tenga la capacidad efectiva para comprometerse a cier-
tas reglas, ya que la mitad del gasto esta fuera de su control. La
Autoridad Presupuestaria, evidentemente perdi6 ese brazo largo,
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precisamente en las instituciones donde el gasto esta creciendo de
manera mas importante.

El déficit del Gobierno Central lo constituyen las transferencias.
Sino existieran esas transferencias al resto del sector publico, es
decir, las descentralizadas, se terminaria mas bien con superavit.
En ese sentido, es la propia Asamblea Legislativa la que ha in-
cumplido, al aprobar el presupuesto, en contra de lo previsto en
articulo 6 6 con el articulo 43 de esa misma ley, que le impide por
ley ordinaria generar gastos si no tiene efectivamente una fuente
de ingresos.

Thelmo Vargas: Conviene aclarar que se recurre a indicadores de
“caja” (o cash) en esta materia porque lo que realmente tiene im-
portancia macroeconémica (sobre la inflacion, los intereses, el PIB,
el tipo de cambio, las reservas, etc.) son los ingresos y gastos efec-
tivamente realizados, no los devengados. Sin embargo, si procede
llevar como indicadores adicionales lo devengado, porque podria
ser que un gobierno logre “equilibrar” sus finanzas posponiendo
compromisos ineludibles, como serian pagos a la seguridad social,
reservas para prestaciones y hasta acumulando intereses. El indi-
cador de devengado permite analizar la bondad de estas practicas.

También conviene mencionar que lo usual en esta materia fue
considerar que ningin ingreso deberia tener gastos asignados,
pues eso interferia con la flexibilidad que se requiere para“opti-
mizar”los gastos publicos, segtin su importancia social. Pues bien,
lo que la gente comprobo fue que no siempre el gobierno optimi-
zaba el gasto y que muchas veces dedico los recursos a financiar
mas plazas, mas beneficios para los empleados publicos bajo con-
venciones colectivas cuyo contenido preciso ella no conocia, etc.,
y entonces pens6 que mejor era dar destinos especificos a futuros
impuestos. Por ejemplo, que los impuestos sobre los combusti-
bles han de dedicarse sélo a financiar el mantenimiento vial, no
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el costo de privilegios incorporados en convenciones colectivas,
etcétera.

Luis Mesalles: ;Sirven las reglas o no sirven las reglas? ;Pueden
ser las reglas una manera de empezar a discutir? Me temo que se
podria entrar en un circulo vicioso muy parecido al que se ha dado
con la reforma tributaria, en que se dice que no se van a aumentar
los impuestos porque no se ha hecho nada con respecto al gasto,
ni la evasion, pero tampoco se hace una reforma y la deuda sigue
aumentando.

Luis E. Loria: Para empezar a trabajar en el tema de responsabi-
lidad fiscal, en serio, hay que trabajar, al mismo tiempo, en el pro-
blema del gasto publico y en la reforma estructural, tal y como in-
dicé dona Rocio. Cada vez que se habla de déficit fiscal, solamente
se escuchan propuestas acerca de como mejorar los ingresos del
gobierno, concentradas en la creacion de mas impuestos o el in-
cremento de los existentes. ;Por qué no se envian a la Asamblea
Legislativa proyectos que permitirian recortar, de manera signi-
ficativa, el gasto publico? ;Por qué no aprobar una Ley Organica
de la Administraciéon Publica que permita reestructurar y fusionar
instituciones o cerrar aquellas que perdieron su razon de existir?
¢Por qué no aprobar una reforma a la Ley de Empleo Publico?
(Por qué no impulsar una reforma a las pensiones con cargo al
Presupuesto?

Cuando las autoridades de Gobierno dicen que no se puede re-
cortar gasto con las leyes que hay, probablemente tienen razon,
pero, entonces, la decision-pais que debemos tomar es: vamos a
recortar todo el gasto publico innecesario y se van a reformar to-
das las leyes que sea necesario para poder hacerlo.

Por supuesto, no se trata de recortar gasto por recortarlo, sino que
hay que tomar en cuenta, también, la calidad del gasto. Es ne-
cesario evaluar, partida por partida todos los gastos con cargo al
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presupuesto, incluyendo todos aquellos rubros relacionados con
gasto social. No es aceptable decir que se diga que los gastos en
educacion, salud y vivienda no se van a analizar. Todos conoce-
mos que existen serios problemas en la eficiencia y la calidad del
gasto social, asi como también en el impacto que este tiene en la
poblacién beneficiaria de los servicios. No cabe duda de que hay
que incluirlos. El excluir el gasto social seria casi equivalente a no
revisar ningun gasto.

Se debe revisar, con lupa, cudles son los gastos que valen la pena
y cuales no, para proceder a eliminarlo. El objetivo seria introducir
una flexibilidad que permita la reduccion efectiva e inteligente del
gasto publico, sin sacrificar el gasto en inversion. Para esto, como
ya se explico, es necesario presentar y aprobar las reformas lega-
les que permitan los cambios estructurales de fondo para migrar
hacia un disefio institucional mucho mas eficiente, que minimice
los costos y maximice los beneficios de la operacion Estatal. Estas
reformas deben de acompanarse de la aprobacion de la Ley de
Responsabilidad Fiscal.

Luis Mesalles: Se escucha, no solo al gobierno sino a varios par-
tidos en la Asamblea, diciendo que el Estado requiere mas recur-
sos para hacer mas, porque la poblacion demanda mas servicios.
Bajo este argumento no es necesario recortar gastos. Desde la
Contraloria se han hecho estudios sobre el nivel de gasto, que de-
muestra que muchas instituciones no gastan la totalidad el presu-
puesto. ;Parece ser no tanto una discusion sobre el nivel de gasto,
sino de la relacion gasto versus servicio?

Rocio Aguilar: Es importante insistir en que, efectivamente, las
reglas son necesarias. No se trata de que no existan las reglas, o
esperar a corregir todo para poner las reglas, porque si no, pasa
igual que en la discusion de ingresos y gastos. También creo que
es importante que se analice el tema de los destinos especificos.
Estd bien que haya destinos especificos, pero no pueden existir
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destinos mas alla de los recursos que se tiene. Hoy dia esa es la
problematica mas importante. Cada vez que la Asamblea define
destinos especificos, se le olvida sumar los que ya tiene, o por lo
menos considerar que exceden el 100 por ciento de los ingresos
disponibles. El gasto tiene un peso importante en la discusion,
pero se debe considerar que, con un ingreso de alrededor del 15
por ciento del PIB no es viable satisfacer las aspiraciones que el
Estado costarricense tiene. Si a ese 15 por ciento se le resta el 8
por ciento que tiene educacion, el 2 y medio de las pensiones con
cargo al régimen de Hacienda, el 2 y medio de la carga financiera,
mas las obligaciones del gobierno como Estado frente a la Caja
Costarricense del Seguro Social; sin todavia mencionar la segu-
ridad, no queda ni un medio del uno por ciento para atender el
resto de las tareas del gobierno. Me parece que el 8 por ciento en
educacion no es un tema que el pais vaya a reconsiderar, de hecho
es un tema que se ha elevado a nivel constitucional.

Efectivamente, la calidad del gasto es uno de los aspectos en los
cuales tampoco se ha avanzado. El conjunto de indicadores que se
previeron en la Ley de la Administracion tampoco han sido indi-
cadores que se exijan a la hora que el Presupuesto Nacional de la
Republica se elabora. Es mas, son indicadores de mera ejecucion
en su mayoria. No se puede evaluar lo que no se puede medir, por
lo que, si no se tiene un indicador para medir eficiencia y costeo,
dificilmente se va a poder evaluar.

Con respecto al articulo 6, en realidad nunca se logr6 satisfacer
esa regla, excepto en el 2007 y 2008. Pero si se observa cual fue la
proporcién de gasto corriente que se iba financiando con ingreso
corriente, antes del 2007 lleg6 a ser superior al 90 por ciento. En
alguna medida se fue generando esa disciplina.

Me parece que no es conveniente tener una sola regla, sino
que debe complementarse con otro tipo de reglas, por ejemplo,
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una que relacione el crecimiento real del gasto con los ingresos
tributarios.

Luis Mesalles: ;Cuadl es el tipo de reglas que deberia existir?
¢Limites al crecimiento de gasto, al déficit, primario o financiero?
(Se debe limitar el nivel de deuda? Hay muchos paises que tienen
reglas, de déficit fiscal, pero de acuerdo a un crecimiento estructu-
ral, ;Se puede aplicar a Costa Rica?

Thelmo Vargas: Una posible regla fiscal es la que limita el déficit
(sea el financiero o el primario) a un valor especifico respecto al
PIB, no el gasto, pues la sociedad podria optar por mas servicios
publicos y estar dispuesta a pagar por ellos. Pero vale la pena re-
visar lo que mencion6 don Luis Loria en el sentido de que, en el
caso de Costa Rica, si no se esta dispuesto a revisar y cuestionar lo
que el gobierno gasta en“salud”y“educaciéon”, porque se consi-
deran”logros sociales”, que constituyen por mucho los principales
renglones de gasto publico, poco podra esperarse de un esfuerzo
de racionalizacion de éste. En uno y otro caso se puede hacer mas
con lo mismo; y hasta mas gastando menos. En educacion se pue-
de medir los logros por el nivel de matricula relativa, la escolaridad
de la poblacion, la“asimilaciéon” mediante resultados en pruebas
internacionales, el costo por graduado, etc. y optimizar el gasto.
En salud existen indices de morbilidad y mortalidad, costo por
consulta médica, examen de laboratorio y dia de hospitalizacion.
El ministro de Hacienda, Edgar Ayales, recién mencioné que el
gasto en la Caja Costarricense del Seguro Social se habia dispara-
do sobre los logros y eso debe revisarse. Mal hariamos, como pais,
en materia de logros sociales si permitimos que la ineficiencia se
coma porciones crecientes de los recursos asignados a la salud y a
la educacion. De nuevo, hay que tener presente que en materia de
gasto publico, como de gasto privado, lo que se eroga sélo tiene
sentido en funcion de lo que se obtiene a cambio. No podemos
negarnos a investigar los logros.
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Luis Mesalles: Luis, con respecto al proyecto presentado sobre
responsabilidad fiscal, ;diria usted que esas son las reglas o revi-
saria alguna?

Luis Loria: Me parece que, en términos generales, la estructura
basica esta bien. Por la via de mociones se podria incorporar al-
guna flexibilidad, con clausulas de escape mejor disenadas, por
ejemplo. Se podria también ampliar el ambito de cobertura, para
que no sea solo el Gobierno Central y se incluya al resto del Sector
Publico, a los Gobiernos Locales, a todas las entidades autonomas
y a las universidades estatales. Los limites a la deuda publica y
al crecimiento del gasto y la regla de superavit primario deben
incluirse.

El proyecto de Ley de Responsabilidad Fiscal representa una bue-
na base para trabajar, la cual, por supuesto, se puede enriquecer
con la experiencia de otros paises de América Latina y Europa,
para asi definir reglas que no sea necesario revisar y cambiar con
frecuencia. Por ejemplo, puede ser que el limite de deuda sobre PIB
adecuado para Costa Rica no sea del 40 por ciento, sino del 45 por
ciento, pero, para definirlo, se debe promover una discusion seria,
informada y transparente, con base en estudios que permitan res-
paldar distintas posiciones. Existe un informe técnico integrado,
econémico-juridico, del Departamento de Servicios Técnicos de la
Asamblea Legislativa, para el proyecto, Oficio N° ST.113-2011 I,
del 5 de julio de 2011.° Este informe, que vale la pena revisar, pre-
senta varias observaciones y recomendaciones que podrian servir
para mejorar y fortalecer el proyecto, muchas de las cuales coinci-
den con las expuestas por Israel Fainboim.

5. El informe técnico integrado, econémico-juridico, del Departamento de
Servicios Técnicos de la Asamblea Legislativa, se encuentra disponible para
descarga en:  http://www.asamblea.go.cr/Centro_de_Informacion/
Consultas_SIL/Pginas/Detalle %20Proyectos %20de %20Ley.
aspx?Numero_Proyecto=17868
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Luis Mesalles: Al final lo importante de empezar a discutir esto
es porque se cree hay cierta viabilidad politica de que se puede
aprobar un proyecto en esos términos. ;Estaran dispuestos los
partidos politicos a comprometerse para cumplir las reglas pro-
puestas? ;Hay posibilidades, ambiente politico, para algtin pro-
yecto de ley del tipo que se ha discutido?

Rocio Aguilar: Si, yo creo que puede haber ambiente para ese
tipo de reglas. La preocupacion no es finalmente las reglas, si no
la viabilidad de las mismas, que no se termine con reglas que no se
cumplen y con ello se pierda la confianza, que es uno de los mo-
tores mas importantes para el crecimiento de la economia. Si a los
actores se les sigue dando sefales encontradas, al final se podria
frustrar esta solucion.

Hay otras areas que tampoco se pueden evadir. Por ejemplo, el
tema de las exoneraciones o el gasto tributario que también ha ido
creciendo de manera importante, sin que a la fecha ninguna de to-
das las exoneraciones haya sido sometida a una evaluacioén sobre
su pertinencia y su costo-beneficio, tampoco se puede dejar de
lado la evasion, tema al cual la Contraloria le ha dado seguimiento
por muchos afos. Este se debe trabajar, pero sin darle mas impor-
tancia de la necesaria, ya que por mas esfuerzos que se hagan en
un plazo de 2 6 3 afos, lo mas que puede contribuir es a generar
un medio por ciento del PIB en ingresos adicionales.

Luis Mesalles: O sea, por eso aun sin reglas la viabilidad de ser
responsables fiscalmente esté dificil.

Rocio Aguilar: Aun sin reglas, se debe ser fiscalmente responsa-
bles, ya que se tiene un problema real en el gasto primario. Ese es
un tema de gran importancia, el cual no se ha discutido a profun-
didad: pensiones, remuneraciones y el disefio institucional. Como
ejemplo, se da el caso que un 2,75 por ciento del PIB va destinado
a 50.000 pensionados, mientras que el 8 por ciento que se destina
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ala educacién va a toda la poblacién. Existe es una asimetria enor-
me. Aunque se hizo una reforma a las pensiones hace unos 15 6
20 anos, y se logré paliar un poco el problema, hoy en dia sola-
mente cerca del 10 por ciento de las pensiones del Estado tienen
financiamiento, mientras que el resto va con cargo al presupuesto,
con aumentos que son automaticos. Este gasto es sumamente re-
gresivo ya que esta concentrado en pocas personas.

Thelmo Vargas: Si la calidad e incidencia del gasto publico se lo-
gran optimizar, yo no tendria inconveniente en ampliar el presu-
puesto. Por ejemplo, se ha notado que a raiz de la apertura de la
economia, y del crecimiento de la economia del conocimiento, las
personas que mayor ingreso devengan son las que tienen mejor
educacion. En nuestro caso, muchas de ellas provienen de fami-
lias pudientes, que pagaron educacion primaria y media privada
y que estudiaron en universidades publicas donde practicamente
no pagaron porque asi operan éstas. A la vez, una alta proporcion
de hijos de familias pobres no completan la educacién secundaria
y por tanto no tienen acceso a la educacion universitaria gratuita.
Este esquema lo que esta haciendo es incrementar, no reducir, la
desigualdad de ingresos entre los miembros de la sociedad, como
se dice es uno de los propdsitos de la politica fiscal. Por ello, creo
que procede dedicar mas recursos a la educacion baésica ptblica y
tratar de“recuperar” costos de la universitaria, entre los que pue-
dan pagarlos, para redirigirlos a las areas donde se promueva la
mejor distribuciéon de ingresos.

En Costa Rica, como en otros paises del area y en vias de de-
sarrollo, los sectores mas dinamicos de la economia, como son
los que operan en zonas francas, no pagan suficientes impues-
tos. Eso obliga a recargar el resto de la economia para sufragar el
gasto publico. El punto es que como en esta materia se compite
con otros paises, Costa Rica no puede tomar una decision unila-
teral porque estimularia la huida de empresas, en particular de
alta tecnologia, que hoy emplean una buena parte de la fuerza
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laboral y dejan grandes ensefanzas (know-how) en materia em-
presarial. Se requiere una accién conjunta a nivel de organismos
como UNCTAD. En todo caso, los impuestos que se pongan a esas
actividades deben ser razonables (por ejemplo, renta no superior
al 15 por ciento), para no alejarlas, pero que contribuyan mas con
el bienestar del pais que les aporta infraestructura fisica, mano
de obra educada, seguridad y otros servicios publicos. Si el sector
de mayor dinamismo de la economia contribuyera con mayores
impuestos que hoy, entonces seria posible bajar la carga para los
demas y reducir el desestimulo a su crecimiento que en la actua-

lidad opera.

Luis E. Loria: Las decisiones de recortar gasto publico y “po-
ner su casa en orden’, al fin y al cabo, son decisiones politicas. El
Presidente del Banco Central, don Rodrigo Bolafios, en setiembre
del 2011 pasado, explico a los diputados que:“Ahi estan esas pla-
zas para reducirlas, despedir y rebajar todos los salarios en los que
se aument6. Eso se puede hacer, solo falta la valentia politica de
hacerlo”.®

Al no existir voluntad y valentia politica para ‘poner su casa en or-
den’, la pregunta que se hacen los encargados de la politica econo-
mica del Gobierno es: ;a quiénes voy a obligar a pagar la factura
de ese gasto publico que crece sin limites? Actualmente, el exceso
de gasto lo financia el Gobierno colocando bonos de deuda in-
terna en el mercado local, por lo que la factura la pagan todos los
que tienen deudas en colones al verse obligados a pagar tasas de
interés elevadas y crecientes.

El Gobierno, también quiere que esa injusta factura la paguen,
también los trabajadores y las empresas vinculadas a la expor-
tacion de bienes y servicios, incluyendo las empresas turisticas y

6. Ver “Entre una irresponsabilidad y otra es mejor la reforma fiscal”, La
Prensa Libre (03/09/2011), disponible en: http://www.prensalibre.cr/pl/
nacional/49761-entre-una-irresponsabilidad-y-otra-es-mejor-la-reforma-
fiscal.html
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de zona franca. Las micro y pequenas empresas exportadoras son
particularmente vulnerables. Muchas de estas, que operan al bor-
de de la quiebra, podrian verse muy perjudicadas con la entrada
de 4.000 millones de délares al pais, como resultado de la emision
de nueva deuda externa (proyecto de eurobonos). ;Qué pasa si
el tipo de cambio cae a 450 6 400 colones por délar? Muy simple,
cientos de empresas cerrarian sus puertas y dejarian a miles de
trabajadores sin empleo.

Regresamos a mi comentario inicial: si no se toman medidas co-
rrectivas, en el muy corto plazo, el problema fiscal se va a tornar
en un problema monetario y cambiario, y, posteriormente, afecta-
r4, también, a la economia real (cierre de empresas y destruccion
de puestos de trabajo). Por esto, desde mi perspectiva, el que el
Gobierno insista en que no va tomar las medidas necesarias para
recortar el gasto publico, de manera significativa, particularmente
el gasto primario, en el corto plazo, representa una decision su-
mamente irresponsable de politica econémica, que ya esta perju-
dicando a todos los costarricenses.

Rocio Aguilar: A esto hay que agregar que, ademas del Poder
Ejecutivo existe un Congreso. Al observar la cantidad de leyes
de empleo publico que han dormido el suefio de los justos en
el Congreso, pareciera que fueron en algin momento iniciativas
del Ejecutivo que no pasaron de ahi. Otro ejemplo es como cuan-
do se toma la decision de hacer un incremento salarial de 5.000
colones por trabajador, como lo hizo recientemente el Gobierno
Central, pero las universidades hacen incremento del 5 por ciento
solo para ese semestre. Si bien hay una responsabilidad importan-
te del ejecutivo, también hay un resto del gobierno y un Congreso
que no se pueden hacer de la vista gorda de esta clase de temas:
de incumplir el articulo 6, de no concluir, por ejemplo, procesos
de rendicion de cuentas con aprobacion o no de la cuenta publica.
Estos otros actores tienen una responsabilidad importante para
que el proceso de aprobacion del presupuesto de la liquidacion y
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de, finalmente, una aprobacion o no de esa cuenta publica, se lleve
adelante. Esa discusion es la que no se han dado tampoco durante
muchos anos en el Congreso.

Thelmo Vargas: Hay un teorema que dice”cuando el Estado pue-
de diluir el costo de su actuar en grupos grandes y desorganiza-
dos, y focaliza los beneficios en grupos pequenos y sonoros (entre
los que puede estar la burocracia, que se convierte en un grupo de
presion), el tamafo del Estado tiende a crecer, pues el estimulo
a oponerse al gasto excesivo es muy inferior al que propicia que
crezca”. La conclusion a que esto lleva es que no se deben autori-
zar aumentos automaticos en los gastos, porque (como clavos sin
cabeza, que se pueden meter pero no sacar de una viga), una vez
incurridos, el costo de bajarlos es demasiado alto. De existir pro-
gramas de claro interés social, deberian adoptarse sujetos a“reglas
de ocaso”, es decir, que se aprueben por un plazo especifico, por
ejemplo, 4 afos, y que mueran automaticamente al final de ese
plazo. Que para que continien deban demostrar su bondad.

Luis Mesalles: La conclusion a la que me parece que se esta lle-
gando es que el problema no se soluciona inicamente imponien-
do reglas, sino que deben ir acompanadas por otras medidas. O
sea, se tiene una serie de gastos que estan creciendo de manera
automatica sin que, en realidad, nadie logre detener ese automa-
tismo, ni tampoco se estan tomando medidas para cambiar dicha
tendencia. Israel Fainboim, al final de su presentacién hablé de
que hay, dentro de la institucionalidad fiscal, algunos paises que
estan hablando de un“consejo fiscal”. No estoy seguro si eso es
lo mismo que un”“consejo de sabios” o mas bien deberia ser como
una nueva institucion, que analice los temas que hemos hablado
aca, enfocada en buscar soluciones para la situacion fiscal, tan-
to en la parte de gastos, como de ingresos y evasion. ;Es fun-
cién de la Contraloria o deberia ser otra institucion, de caracter
independiente?
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Rocio Aguilar: No se puede confundir lo que es la fiscalizacion de
esas politicas publicas, con lo que es la evaluacion, que compete,
de manera primaria al Ministerio de Planificacion. Este ha sido el
actor ausente de todo esto, aunado a un divorcio muy grande que
existe entre la planificacion y el presupuesto. Planificacion, que
ademas tiene el problema de no tener un horizonte de tan siquie-
ra 4 afos, con un presupuesto que se realiza en un Ministerio, con
independencia de lo que se haga en la parte de planificaciéon. No
se puede separar el presupuesto de la planificacion, y no se puede
seguir planificando a tan corto plazo como se ha venido haciendo.
Ademas, no se puede permitir que el Ministerio de Planificacion
no esté cumpliendo un rol importantisimo en la gestion, el cual es
un tema de abandono completo. De la gestion, evaluacion efectiva
de las politicas publicas, y de si politicas siguen siendo pertinentes
no son temas que se discutan suficiente. Incluso a la luz de temas
tan relevantes que se han venido ya poniendo en el tapete recien-
temente, como el cambio demografico y el impacto que va a tener
ese cambio sobre las finanzas publicas.

Thelmo Vargas: En Costa Rica el sector publico es muy grande,
quizd demasiado grande, pues contiene muchas entidades que el
ciudadano promedio ni siquiera sabe que existen. Sin embargo, si
uno lo clasifica en orden decreciente de su presupuesto (dato que
se puede obtener del Presupuesto Nacional o de la Contraloria
General de la Reptblica), notaria que hay ocho o a lo sumo diez
entidades/dependencias que cuentas por mas del 80 por ciento
del gasto total, de la inversion y hasta del empleo. Ello son, en
lo que recuerdo de un estudio sobre “eficiencia del gasto publi-
co costarricense” que hace unos veinte anos realicé: Ministerio de
Salud y Ministerio de Educacion Publica, en el Gobierno Central.
En el sector descentralizado, el ICE (electricidad y telecomu-
nicaciones), la CCSS, Recope, la Universidad de Costa Rica y el
Instituto Costarricense de Acueductos y Alcantarillado. Todos tie-
nen potenciales indicadores de logro (e.g., nimero de graduados,
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calidad de lo aprendido, metros ctiibicos de agua, KWhora, galo-
nes de gasolina vendidos, etc.) y de costos (sueldos y cargas socia-
les, mantenimiento, depreciaciones, intereses) que se prestan para
analizar desempeno. Si los logros crecen en el tiempo a menor
velocidad que los costos, entonces estamos frente a un problema.
En caso contrario tendriamos buenas noticias. No sé por qué ni
el gobierno, ni la Contraloria General de la Republica, analizan
esta materia. Ello deberia constituir la primera“regla” pro-eficacia
aplicable al sector publico.

Luis Mesalles: Aparte de la evaluacion de la gestion que obvia-
mente es muy importante, hay paises que tienen instituciones que
hacen evaluacién de las finanzas publicas. Por ejemplo, Estados
Unidos, cualquier ley que vaya a salir del Congreso tiene que ser
revisada por un ente auténomo, que evalta la viabilidad, si existen
los ingresos necesarios para hacer cumplir la ley.

Luis E. Loria: Todos los costarricenses tienen derecho a que se
garantice un manejo responsable de los recursos publicos. Esto
implica que no se debe posponer més la discusion y aprobacion
de la Ley de Responsabilidad Fiscal. El texto del proyecto ya esta
en la Comisiéon de Asuntos Hacendarios, solamente falta el que
se convoque para iniciar la discusion acerca de como mejorarlo y
fortalecerlo para que pueda cumplir con todos sus objetivos.

No debe utilizarse como excusa, para evitar la discusiéon de la
responsabilidad fiscal, el que Costa Rica todavia no haya supe-
rado su crisis fiscal. Los ciudadanos verian con muy buenos ojos
el que el Gobierno dé senales claras de que se recortara, en se-
rio, el gasto publico y que promovera la aprobacion de la Ley de
Responsabilidad Fiscal. Esto es, precisamente, lo que se requie-
re para que los encargados de la politica econdmica empiecen a
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recuperar la credibilidad que han perdido en relacion con su capa-
cidad para manejar la economia. De acuerdo con una encuesta de
Unimer para La Nacién, publicada el 10 de octubre de 2011, 9 de
cada 10 costarricenses opina que el pais viaja sin rumbo.”

Luis Mesalles: Al final, si no hay una meta, un nimero, a deter-
minado plazo, no se crean los incentivos para forzar la busqueda
de soluciones.

Rocio Aguilar: El mensaje es que las reglas, son necesarias, pero
no suficientes. Si no se encuentra solucion a los otros temas en el
mediano plazo, si bien las reglas podrian servir para enrumbar, en
ninglin momento le van a permitir llegar a la meta final. Cuando
uno ya define adonde quiere llegar es muy positivo, pero si no
se toman las acciones para llegar ahi, va a llegar a cualquier otro
lado. Eso es lo que puede pasar si solamente se le da importancia
al tema de las reglas. Con respecto a las sanciones hay que ver cual
es la posibilidad de imponerlas, cuando se tienen los problemas ya
mencionados, que son temas mas de caracter estructural y no de
caracter coyuntural, como por ejemplo cuando se le puede impu-
tar de responsabilidad o no a determinado actor.

7. Ver”9 de cada 10 ticos consideran que el pais carece de rumbo”, La Nacién
(10/10/2011),  disponible en:  http://www.nacion.com/2011-10-10/
ElPais/9-de-cada-10-ticos-consideran--que-el-pais-carece-de-
rumbo-.aspx









