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Sostenibilidad, solvencia y contribucién al crecimiento de la politica fiscal costarricense

Resumen Ejecutivo

Esta ponencia examina el comportamiento y tendencia de las principales variables que
componen los ingresos y gastos del gobierno central de Costa Rica en el periodo 2007-
2011, haciendo especial énfasis en la sostenibilidad de las finanzas publicas
costarricenses. Se abordan los temas relacionados a los principales recortes de gastos
implementados, sus implicaciones en satisfacer las funciones que justifican la existencia
de la intervencion del Estado, y como este abandono podria repercutir en los niveles de
desarrollo humano alcanzados por la sociedad costarricense. Se trata de medir ademas
la relacién entre la politica fiscal y el crecimiento econémico en el mediano y largo
plazo. Con el objetivo de profundizar en la situacion financiera del sector publico global
se aborda la evolucidén de los ingresos y gastos de este agregado, enfatizando en las
funciones y actividades que se ha priorizado a lo largo de la Gltima década, asi como,
en los principales retos y vulnerabilidades de las principales instituciones que componen
el sector publico global.

Descriptores: Finanzas Publicas, Déficit Fiscal, Deuda Publica, Crecimiento
Econdmico, Intolerancia a la Deuda.
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Situacion financiera del gobierno central: 2007 — 2011

iLa diferencia que hacen 4 afos! Es dificil figurar que durante 2007 y 2008 el resultado
financiero del gobierno central era tal que de mantenerse se aseguraba una
disminucién constante del nivel de deuda del gobierno, lo que iria disminuyendo los
recursos destinados al servicio de la deuda, liberando recursos futuros para las
funciones propias del Estado.

Ademas, esa dinamica de las finanzas publicas implicaba una disminucién del riesgo
pais y consigo de las tasas de interés, o que potenciaria nuevos proyectos, como el
financiamiento de viviendas y consumo de bienes duraderos en general, asi como, para
nuevos negocios de los agentes econdmicos. En si, estos resultados empoderaban un
mayor bienestar para la sociedad.

La Figura 1 muestra como a partir de 2008 los gastos del gobierno central perdieron
relacion con la tasa subyacente de expansion econdémica, mientras que los ingresos lo
hicieron en el afio 2009, para luego recuperar dicha relacion.

Figura 1
Costa Rica - Ingresos y Gastos Gobierno Central vs PIB Nominal
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Fuente: elaboracion propia con datos del BCCR

Decimoctavo Informe Estado de la Nacion 4
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Desde 2008 hasta 2011 los gastos crecieron 57% practicamente duplicando el
crecimiento nominal de 32% de la economia en ese periodo, esto mientras que los
ingresos nominales crecieron 21%, poco mas de un tercio de lo que lo hicieron los
gastos nominales.

Esta dinamica refleja la necesidad de implementar estabilizadores autométicos en los
presupuestos de la Republica, para que a través de un conjunto de reglas se limite el
desfase entre los gastos y los ingresos, y con esto se aminore la falla en resolver los
temas de redistribucion que justifican en parte la existencia del Estado.

Figura 2
Costa Rica - Gobierno Central: ingresos, gastos y financiamiento
Base devengado, millones de colones Dic07 Dic08 Dic09 Dic10 Dic11
A- Ingresos totales 2,104,702 2,490,031 2,363,266 2,730,100 3,020,704
Ingresos corrientes totales 2,104,452 2,489,551 2,359,138 2,728,810 3,020,409
Ingresos tributarios totales 2,028,942 2,408,579 2,262,290 2,480,607 2,767,099
Ingresos no tributarios 75,510 80,973 96,848 248,203 253,310
Ingresos de capital 250 479 4,128 1,289 295
B- Gastos totales 2,027,133 2,460,432 2,936,306 3,724,383 3,869,593
Gastos corrientes totales 1,850,496 2,119,804 2,634,805 3,275,677 3,565,957
Remuneraciones 713,477 856,512 1,114,786 1,349,158 1,513,401
Gasto en bienes y servicios 72,615 87,628 106,359 120,676 135,628
Transferencias corrientes 644,762 835,578 1,053,553 1,404,302 1,467,551
Servicio de intereses 419,642 340,086 360,107 401,541 449,378
Gastos de capital totales 176,637 275,724 301,501 448,706 303,636
Inversiones en activos no
financieros 40,174 61,451 82,120 64,386 72,056
Transferencias de capital 136,462 214,272 219,382 384,320 231,580
Capitalizacién Bancos 0 64,905 0 0 0
Resultado primario 497,212 369,684 -212,934 -592,742 -399,511
Ahorro corriente del gobierno central 253,956 369,748 -275,667 -546,867 -545,549
Resultado financiero 77,569 29,599 -573,040 -994,283 -848,889
Discrepancia estadistica 0 0 -61,846 18,417 26,687
Financiamiento 0 0 511,193 975,865 822,202
Financiamiento interno 0 0 697,503 729,450 934,069
Financiamiento externo 0 0 -186,310 246,415 -111 867

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Costa Rica

Esto ocurre debido a que cualquier desfase entre gastos e ingresos debe corregirse a
través del tiempo, y a pesar de que la restriccion intertemporal que enfrenta un gobierno
es mucho mas amplia que la de una familia 0 una empresa, este también esta sujeto a
las leyes financieras basicas, en donde ningin agente econdémico se puede endeudar
por siempre. Esa necesidad de generar superavits, o incluso solo disminuir el desfase
de gastos sobre impuestos, generalmente recae en la inversion publica, la cual es
menos rigida en contraposiciébn a otros gastos como las mismas remuneraciones, a
pesar de que el efecto de estos recortes ademas de regresivo afecta la competitividad y
por ende el potencial de crecimiento de una economia.
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La estructura de los ingresos del gobierno central ha variado en los ultimos dos afios
debido al crecimiento de los ingresos no tributarios, tal como se observa en la Figura 2.
Este crecimiento se explica por mayores ingresos por concepto de transferencias, las
cuales obedecen a recursos no ejecutados por las instituciones del Estado que son
enviados bajo el principio de caja Gnica al Ministerio de Hacienda®.

En esta linea, actualmente se encuentra en la corriente legislativa el proyecto de Ley de
Saneamiento Fiscal, el cual tiene como objetivo reintegrar los recursos no ejecutados al
Ministerio de Hacienda. Estimaciones preliminares indican que de aprobarse este
proyecto de ley el mismo llevaria recursos por ¢73.000 millones al gobierno central
(Leiton, 2012).

Este tipo de medidas, a pesar de que constituyen una consolidacién de las finanzas
publicas valida, generan incentivos hacia un mayor gasto por parte del sector publico,
ademas de que no representan una solucion de fondo a los problemas de
financiamiento, sino Unicamente una medida de orden en el manejo de dichos
superavits, e incluso podria extender los problemas actuales del Gobierno Central al
resto del sector publico, debido a que los incentivos estarian dados en ese sentido.

Figura 3
Costa Rica - Estructura de los ingresos del Gobierno Central
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Fuente: elaboracion propia con datos del BCCR
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Como se observa en la Figura 3 en términos generales los demas rubros de ingresos
del Gobierno Central no han experimentado cambios significativos entre 2008 y 2011.
Sin embargo, en ese periodo los ingresos de aduanas por concepto de ventas externas
y por importaciones perdieron representatividad respecto a los ingresos totales en 3.2%
y 1.4%, respectivamente, lo cual fue contrarrestado por el incremento mencionado en
transferencias.

En sintesis, la estructura de los ingresos no ha sufrido mayores cambios més que los
relacionados al aumento de la importancia de las transferencias, esto mientras que los
ingresos totales del Gobierno Central pasaron de representar en promedio 15.2% del
PIB entre 2006 y 2008, a 14.3% entre el 2009 y 2011, cerrando este Ultimo afio en
14.6%. Esto fue producto de que desde el afio 2007 al 2011 los ingresos totales
aumentaron anualmente 2.3% en términos reales, mientras que en términos nominales
el crecimiento anual experimentado en ese periodo fue de 10.9%.

Ahora bien, desde el punto de vista de eficiencia durante los ultimos 5 afios no se han
experimentado cambios significativos en la naturaleza de los tributos recaudados, ya
que los ingresos por concepto de impuestos directos contindan representando el 30%
de los ingresos totales del Gobierno Central.

Esto ocurre a pesar de que el aumento en los ingresos por concepto de transferencias
ha hecho que los ingresos por impuestos indirectos pasen de representar el 69% del
total de ingresos en el 2007 a representar el 61% al cierre del 2011, o sea, la
recaudacion via impuestos indirectos ha disminuido como porcentaje de los ingresos
totales no porgue los impuestos directos estén aumentando su participacion, sino por la
aplicaciébn mas estricta del principio de caja Unica.

Es importante recordar que los impuestos indirectos distorsionan las decisiones
individuales, lo que empeora el bienestar de la sociedad sin darle un ingreso al Estado
que lo compense. Esto es méas sencillo de percibir cuando los individuos dejan de
considerar los costos y beneficios de los bienes y servicios que transan y actlan en
funcion de los incentivos fiscales.

Veamos un ejemplo en la distorsion de las decisiones individuales: Jimena y Christian
salen a comer helados, a ella le encantan los helados y valora uno en ¢2000 colones, a
Christian no tanto por lo que los valora en ¢1100, como el helado cuesta ¢1000, el
excedente total de ellos es de ¢1100. Ahora bien, si el Estado establece un impuesto de
12% sobre las ventas de helados, el precio aumentard a ¢1120, a ese precio Jimena
comprara el helado pero Christian no, por lo que el excedente total disminuye ¢220 (a
¢880) y el Estado recauda apenas ¢120. Aqui observamos que la pérdida de excedente
se debe a que Christian no consume, lo que recauda el Estado es lo que mi Jimena
paga en impuestos.

La pérdida de eficiencia se debe a que el impuesto cambia las decisiones individuales,
nuestra conducta, lo que empeora el bienestar sin darle un ingreso al Estado que la
compense.

Decimoctavo Informe Estado de la Nacion 7



Sostenibilidad, solvencia y contribucién al crecimiento de la politica fiscal costarricense

En lo que respecta a gastos, la Figura 4 muestra como las remuneraciones y las
transferencias al sector publico han sido los rubros que mayores cambios han
experimentado en los ultimos afios.

Las remuneraciones entre el 2006 y el 2008 representaban en promedio el 35.7% de
los ingresos totales del Gobierno Central, mientras que para el periodo comprendido
entre 2009 y 2011 pasaron a representar en promedio el 48.9% de los ingresos totales,
cerrando el afio 2011 con una representacion del 50.1%.

Esto es producto principalmente de dos factores:

e el aumento de las personas que laboran para el sector publico, las cuales
aumentaron en 56.101 entre 2008 y 20112, para un crecimiento anual de 7.6%, lo
cual contrasta con el aumento de la fuerza de trabajo en el sector privado, la cual
aumentd en 41.205 personas en ese mismo periodo, lo que significo un
crecimiento anual de 0.8%.

e asi como, por el aumento de salarios que realizé la segunda administracién Arias
Sanchez a 7.000 empleados del servicio civil, el cual tuvo que hacerse extensivo
a los 45.000 empleados del Ministerio de Educacién Publica, a las pensiones con
cargo al presupuesto nacional y las transferencias a instituciones puablicas que
realiza el gobierno, las cuales en parte son también salarios (Herrero, 2011).

El problema con el gasto en pensiones gqueda de manifiesto de una forma mas clara si
se dividen los gastos por remuneraciones del Gobierno Central entre la cantidad de
personas empleadas por el mismo, este calculo nos dice que la remuneracion promedio
del Gobierno Central fue de ¢10.8 millones en el 2011, cifra que viene de ¢6.9 millones
en el 2008, o sea un aumento anual nominal de 28%.

En términos reales, usando colones de 2008, la remuneracion promedio subi6 de ¢6.9
millones en ese afio a ¢9.3 millones en el 2011, para un crecimiento real anual de 12%.

Este nivel de remuneraciéon promedio del Gobierno Central, ¢10.8 millones en el 2011,
refleja que existe un problema de costos no asociados a la planilla actual, sino a otros
gastos como el de pensiones cargadas a este presupuesto, arista que deberia ser
desarrollada con mayor detalle en posteriores investigaciones.

Decimoctavo Informe Estado de la Nacion 8



Sostenibilidad, solvencia y contribucidn al crecimiento de la politica fiscal costarricense

Figura 4
Costa Rica - Estructura de los gastos del Gobierno Central
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Fuente: elaboracién propia con datos del BCCR

Para el caso de las transferencias al sector publico, estas pasaron de representar en
promedio entre 2006 y 2008 el 14.8% del total de ingresos del Gobierno Central a
28.2% entre 2009 y 2011, este dltimo afio cerraron representando el 29.5% de los
ingresos totales.

Es asi como los rubros de remuneraciones y transferencias al sector publico
aumentaron entre 2008 y 2011 un total de ¢1.119.620 millones, 0 un 29% anualmente
en términos nominales, lo que practicamente triplica el crecimiento anual nominal de
11% de la economia costarricense en ese periodo. Esto evidencia alin mas los efectos
del aumento de salarios que realizé la segunda administracion Arias Sanchez a los
empleados del servicio civil, el cual se mencion6 anteriormente.

Si el crecimiento del total de estos dos rubros se hubiera limitado a un 7% por afio, hoy
el Gobierno Central no estaria experimentando el problema que atraviesan sus finanzas
publicas.

Entre 2006 y 2008 las remuneraciones del Gobierno Central representaban en
promedio el 5.4% del PIB, mientras que entre 2009 y 2011 aumentaron a 7%, cerrando
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el 2011 con una representacion de 7.3% del PIB. Por su parte, las transferencias al
sector publico pasaron de representar el 2.3% del PIB entre 2006 y 2008 a 4% entre
2009 y 2011, experimentando una lectura de 4.3% en este ultimo afio.

Estos dos rubros aumentaron su participacion respecto al PIB un 3.4% del promedio
entre 2006 y 2008 al promedio de 2009 y 2011, los cuales de haber permanecido sin
variaciones hubieran asegurando un déficit fiscal del Gobierno no de 4.1% del PIB sino
de 0.72%.

El aumento del gasto en remuneraciones se dio con mayor impacto en el Ministerio de
Educacion Publica (Garnier & Phillips, 2009), institucion donde se presentan serias
criticas respecto a nombramientos de conveniencia (Villegas, 2007), fallas en la
informacion utilizada para elegir los nombramientos (Villegas, 2010) y no se realizan
ningun tipo de entrevista o prueba para contratar a los docentes (Villegas, 2012), lo que
ha generado fuertes criticas respecto al componente politico de este aumento en la
planilla, el cual se llega a considerar como una forma de comprometer el apoyo
electoral de los empleados publicos (Jenkins, 2012).

Informes previos del Estado de la Nacion evidencian que este mayor gasto en buena
parte se dio durante el afio preelectoral y esto ha sido caracteristico en las ultimas tres
décadas.

Este mayor gasto en educacion se presenta a pesar de que el crecimiento demogréfico
costarricense indica que las personas que residen en el pais han decido tener menos
hijos o no tenerlos del todo, donde entran justificaciones desde la entrada de la Ley de
Paternidad Responsable hasta la Gran Recesién experimentada en el 2009 (Villegas,
Escuelas tendran 12.800 alumnos menos por caida en natalidad, 2012).

La necesidad de esclarecer las inquietudes sobre quienes estan siendo contratados,
para qué puestos y bajo qué criterios deberia ser un tema a desarrollar en
investigaciones posteriores.

Volviendo a la estructura de gastos del Gobierno Central, el gasto por servicio de la
deuda publica pas6 de representar un 20.1% de los ingresos totales entre 2006 y 2008
a 14.9% entre 2009 y 2011, o sea, una reduccion de -5.1% respecto al total de
ingresos, situacion producto del cambio estructural experimentado en las tasas de
interés locales, principalmente, y que esta en duda su sostenibilidad si se implementa
algun tipo de programa de monetizacion del déficit, aspectos que se abordaran con mas
detalle en la seccion Situacion fiscal y politica monetaria. En estos periodos, el gasto
por servicio de la deuda paso de representar el 3% del PIB al 2.1%.

El analisis de los principales factores que afectaron los ingresos y gastos del Gobierno
Central indica que el problema fiscal actual obedece a un crecimiento desmedido entre
2009 y 2011 de las remuneraciones y transferencias al sector publico (+3.4% del PIB),
no a la disminucion de ingresos producto de la Gran Recesion (-0.9% del PIB) en ese
mismo periodo.
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Medidas de austeridad implementadas

Como parte de la respuesta del gobierno a la situacion de las finanzas publicas se
presentd la Politica Nacional de Sostenibilidad Fiscal, la cual consistia en disminuir el
ritmo de crecimiento de los gastos corrientes, haciendo énfasis en plazas nuevas y
vacantes (sin afectar educacion y seguridad); gastos varios no relacionados a
remuneraciones, pensiones, transferencias y servicio de la deuda publica, como gastos
en transporte, publicidad, viaticos, alimentacion; adquisicion de tecnologia; ademas de
la consolidacion del sistema de compras del Estado para disminuir los costos de la
adquisicién de bienes y servicios®.

Figura 5
Costa Rica - Gobierno Central: ingresos, gastos y resultado financiero
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Fuente: elaboracién propia con datos del BCCR

Como se observa en la Figura 5 la disminucion en el ritmo de crecimiento de los gastos
en términos reales inicid después del fuerte aumento experimentado entre noviembre
de 2010 y enero de 2011. Entre 2009 y 2010 el ritmo de crecimiento de los gastos
reales anuales habia sido de 18.7%, mientras que para el 2011 los gastos reales
experimentaron una contraccion de -0.8% gracias a las disminuciones experimentadas
en los ultimos dos meses de ese afio, donde se presenté una contraccion mensual de
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los gastos reales anuales de -1.1% y -3.2%, en noviembre y diciembre,
respectivamente. Esta disminucion fue producto de menores transferencias corrientes y
de capital al resto del sector publico.

Dentro de las transferencias corrientes los recortes en términos reales mas importantes
se dieron en las realizadas al Instituto Mixto de Ayuda Social (-0.3% de las
transferencias totales), la Universidad Estatal a Distancia (-1%), al Centro Nacional de
la Musica (-1%), al Sistema Nacional de Areas de Conservacion (-1%) y al Servicio
Nacional de Salud Animal (-1%).

La evolucién de los gastos reales entre febrero y octubre de 2011 indica que las
medidas anunciadas tuvieron un impacto importante pero insuficiente, dado el bajo
crecimiento econdmico y por ende el bajo crecimiento de los ingresos tributarios,
situacién que tuvo que ser respaldada con mayores recortes de gastos en los ultimos
dos meses de ese afio.

El crecimiento mensual promedio de los gastos reales anuales entre febrero y octubre
de 2011 fue de 0.3%, cifra levemente mayor a la experimentada entre enero de 2007 y
noviembre de 2008, la cual fue de 0.2%. Como se observa en la Figura 5 el periodo
Ene07-Nov08 se caracterizd por una estabilidad muy marcada de los gastos totales
anuales, mientras que entre febrero y octubre del 2011 la evolucién de los mismos
estuvo condicionada a Politica Nacional de Sostenibilidad Fiscal.

La consolidacion fiscal experimentada por el Gobierno Central hasta el afio 2008 estuvo
explicada tanto por el mayor crecimiento econémico y los importantes aumentos de
ingresos aduaneros gracias a una mejor recaudacion, principalmente por el TICA, asi
como, por las politicas de contencion del gasto enfocadas en inversibn en
infraestructura y gasto social (Rosales, 2008).

La Figura 6 muestra tres escenarios para el crecimiento mensual de los gastos
anuales, tomando como base el crecimiento mensual promedio de 0.6% experimentado
por los ingresos anuales entre 2010 y 2011.

Si el Gobierno Central utilizara una estrategia similar a la implementada hasta el 2008,
donde la contencioén del crecimiento de los gastos reales permitié que el crecimiento de
los ingresos fuera disminuyendo paulatinamente el déficit fiscal, podria estimarse
diferentes fechas para la consecucion de la eliminacion del déficit fiscal, considerando
gue esto podria ser un objetivo de politica en aras de disminuir la deuda publica.

Como se observa en la Figura 6 con un crecimiento mensual promedio de los gastos
anuales de 0%, el equilibrio en las finanzas del Gobierno Central se alcanzaria en el
segundo trimestre del aflo 2015, si el crecimiento fuera del 0.2% -similar al registrado
entre 2007 y 2008- el equilibrio se lograria en el primer trimestre del 2017, mientras que
de continuar con el ritmo de crecimiento experimentado entre febrero y octubre del 2011
el equilibrio se alcanzaria al cierre del 2018.
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La profundidad y velocidad de las medidas de consolidacion fiscal depende de la
credibilidad de las mismas, en este sentido el mejor indicador es la facilidad/dificultad

del financiamiento del déficit fiscal, donde la evolucion de las tasas de interés es una
guia manifiesta de esa facilidad o dificultad.

Otro escenario posible estaria relacionado a una evolucion similar a la registrada
durante todo el 2011, donde se registré6 una disminucion interanual de 0.8% en los
gastos reales, de mantenerse esto el déficit fiscal del Gobierno Central se eliminaria en

febrero de 2015, o sea, solo cuatro meses antes del escenario sin crecimiento real de
los gastos.

Figura 6
Costa Rica - Escenarios de crecimiento de ingresos y gastos anuales
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Fuente: elaboracion propia

Otros escenarios posibles estan ligados a la evolucion de los ingresos, durante el 2007
el crecimiento mensual promedio de los gastos reales anuales fue de 1.2%, mientras
que durante el 2007 y 2008 este promedio fue de 0.8%. En el primer caso se estaria
contemplando un crecimiento excepcional, donde tanto el crecimiento econémico como
los ingresos adicionales productos de una mejor recaudacion tributaria estaban en su
maximo, mientras que para el periodo 2007-2008 se contempla un tanto la dltima fase
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de un periodo de auge como los efectos iniciales de la mayor contraccion mundial de
los ultimos 80 afios.

En el primer caso, un crecimiento mensual de 1.2% en los ingresos reales, el equilibrio
de las finanzas publicas se alcanzaria entre setiembre de 2013 y abril del 2014,
mientras que en el escenario con un crecimiento de 0.8% se alcanzaria entre agosto de
2014 y febrero de 2016.

Después de que la Sala Constitucional declarara inconstitucional el tramite de la
reforma fiscal por detectar vicios en el procedimiento, la presidenta Laura Chinchilla
anuncio las acciones administrativas y legislativas para mitigar la situacion fiscal. El
gobierno estima que el conjunto de medidas implicaria un recorte del déficit fiscal
equivalente al 0.81% del PIB.

Con las medidas adicionales se esperan recortes por ¢99.000 millones o un 0.43% del
PIB, donde los principales recursos cuantificados provienen del Proyecto de Ley para el
Manejo Eficiente de las Finanzas Publicas (¢60.000 millones), la eliminacion de
exoneraciones a bienes suntuarios (¢39.000 millones) y la venta de bienes muebles e
inmuebles propiedad del Estado (¢2.500 millones).

Otras medidas que se implementaran por dos afios estan relacionadas al
congelamiento de salarios superiores a los ¢3 millones, lo que afecta a 430 funcionarios
del Gobierno Central (¢900 millones) y aproximadamente a 3450 empleados de
instituciones auténomas (¢9.000 millones), para un recorte de 0.04% del PIB.

El Proyecto de Ley para el Manejo Eficiente de las Finanzas Publicas generaria
ingresos que se concentran en la eliminacion de la exoneracién de remesas al exterior
(¢34.000 millones), la tarifa que pagarian las instituciones fiscalizadas por la Contraloria
General de la Republica (¢11.900 millones), la reduccion de la deuda politica (¢6.800
millones), el ahorro en salarios del Registro Nacional y la Imprenta Nacional (¢7.900
millones) y la transferencia de los superavits libres (¢5 mil millones) (Presidencia de la
Republica de Costa Rica, 2012).

A diferencia de las medidas de austeridad aplicadas entre 2003 y 2006, dénde los
principales rubros que experimentaron una contraccion en sus presupuestos fueron
inversion publica y gasto social, los recortes propuestos en 2011 y 2012 han estado
ligados a los gastos corrientes, esto con el objetivo de no sacrificar competitividad y
bienestar social.

Sin embargo, las excepciones que se hacen a servicios como educacién o seguridad y
a rubros como remuneraciones, pensiones y transferencias, hacen insuficiente el
impacto de esas medidas de austeridad.

Tal como se mencion6 anteriormente, no fue sino hasta que se implementaron recortes
en los rubros de transferencias corrientes y de capital al resto del sector publico en los
altimos dos meses del 2011, que se experimentd una disminucion significativa en los
gastos, 0 sea, que para el cierre del afio 2011 el gobierno tuvo que abandonar su
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postura de no sacrificar inversion social ya que su propuesta no estaba logrando
cambios significativos en la consolidacion fiscal que busca. Esto evidencia que el
enfoque propuesto hasta el momento es deficiente y necesita reestructurarse.

Sostenibilidad de las Finanzas Publicas

Generalmente la evolucién de la deuda de un pais es la principal variable en los
intentos por medir la sostenibilidad de las finanzas publicas, esto debido a que
conforme aumenta el nivel de la deuda el gobierno pierde grados de libertad en el uso
de los recursos con que cuenta, lo que limita su capacidad de ofrecer los bienes y
servicios que la sociedad exige de é€l, los cuales son los que justifican su existencia.

Altos niveles de deuda erosionan la confianza y estrujan la inversion privada, debido a
expectativas de aumentos de impuestos en el futuro. Adicionalmente, el aumento del
riesgo de impago implica la propagaciéon de otros problemas financieros, el mas facil de
palpar es el aumento de las tasas reales de interés, los cuales afectan negativamente la
actividad econdémica. En sintesis, altos niveles de deuda son un reflejo de una falla en
resolver los temas de redistribuciéon que pretende atender el Estado.

Sin embargo, no existe un limite claro a partir del cual la deuda se vuelve insostenible,
ya que existen diferentes variables que afectan el peso de esa deuda y su
sostenibilidad (Reinhart & Rogoff, This Time Is Different: Eight Centuries of Financial
Folly, 2009).

Dentro de esas variables, las principales son las siguientes:

e Ahorrantes cautivos potenciales: Economias con una alta propension al
ahorro cuentan con mayores recursos, los cuales en principio se pueden utilizar
para financiar al sector publico.

e Relacion entre deuda interna y deuda externa: Una mayor proporcion de
deuda en moneda local esta asociada a menores riesgos de impago.

e Niveles y volatilidad de la inflacién: La deuda se erosiona con la inflacion, ya
gue se necesita menos produccién para pagar las deudas, o sea, se pueden
pagar las mismas deudas con menos esfuerzo.

e Posicion Deudor/Acreedor Neto: La relacién entre los activos y los pasivos de
un gobierno, o sea su patrimonio, determina si un gobierno tiene mayor
capacidad para pagar sus deudas.

e La habilidad para recaudar impuestos: La eficiencia de las autoridades de
tributacion; los ingresos, la riqueza y la disponibilidad de los ciudadanos a pagar
impuestos también afectan la habilidad para honrar la deuda publica.

e El superdvit/déficit primario: La existencia de un superavit primario indica que
es posible pagar los gastos y disponer aun recursos para honrar intereses y
pago de la deuda, lo que permite irla disminuyendo conforme el tiempo avanza.
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Hay otras variables importantes como la relacion entre los niveles de crecimiento real y
las tasas reales de interés, la institucionalidad del pais y la estructura econémica en
general, las cuales permiten medir la intolerancia a la deuda de un pais (Reinhart,
Rogoff, & Savastano, Debt Intolerance, 2003).

El concepto de intolerancia a la deuda establece que cada economia tiene un nivel
propio después del cual la administracion de la deuda se vuelve inmanejable, o sea,
gue mientras que una relacion Deuda/PIB determinada es manejable para un pais en
particular, ese mismo nivel puede ser insostenible para otro.

Figura 7
Costa Rica - Relacion deuda y grado de inversién
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Fuente: elaboracion propia con estimaciones del FM

En esta linea, el Fondo Monetario Internacional ha estimado recientemente niveles de
referencia para la relacion Deuda/PIB de Costa Rica y el Rating de Inversionistas
Institucionales, IIR por sus siglas en inglés (Bannister & Barrot, 2011).

En la Figura 7 se muestra que segun dichas estimaciones la relacién Deuda/PIB de
Costa Rica tiene un umbral alrededor del area de 50% donde la percepcion de la
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calidad crediticia del gobierno costarricense pasaria claramente de un nivel medio a uno
de baja calidad o basura, lo cual haria enfrentar grandes dificultades para financiar el
déficit fiscal, afectaria negativamente el valor de la deuda en circulacion y encareceria
el financiamiento al sector privado, afectando asi el crecimiento de la economia.

Hay que aclarar que a pesar de que la deuda publica ha estado ya por encima de ese
umbral de 50% y aun asi el pais logré colocar un monto importante de deuda externa,
esto se hizo a tasas de interés mucho mas altas, las cuales implicitamente no solo
aumentan los recursos que se tienen que destinar para el servicio de la deuda, en
detrimento de otros gastos, sino que presionan también al alza las tasas de interés que
deben pagar los agentes econémicos, lo cual cae de una manera regresiva, ya que este
efecto es menos importante para las empresas e individuos con una mayor integracion
a los mercados financieros y de capital.

Las mismas estimaciones establecen que para lograr superar la actual percepcion de
calidad crediticia media que ostentan las finanzas publicas costarricenses desde hace
varios afios ya, la relacion Deuda/PIB deberia bajar al menos al nivel de 25%, estudios
mas generales® establecen para economias con alta intolerancia esta relaciéon deberia
ser tan baja como un 15%, lo que elevaria la percepcion de crédito de Costa Rica a
niveles similares a los que mantienen actualmente Sudéfrica, India o Rusia.

Figura 8
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Cabe resaltar que en ocasion de la publicacion de los resultados de deuda publica total
para el 2011, las autoridades del Ministerio de Hacienda externaron que se podria llegar
a una relacion Deuda/PIB del 60% sin que esto sea un problema (Leiton, Peso de
deuda publica sube por tercer afio seguido, 2012).

De acuerdo a las estimaciones del FMI esto no solo nos llevaria a un nivel de
percepcion indiscutible de calidad crediticia baja si no que nos ubicaria en niveles
similares a los de Vietnam y Letonia, y levemente superior a pares en la region como El
Salvador o Guatemala®.

Como se observa en la Figura 8, la relacion Deuda/PIB luego de experimentar un fuerte
ajuste a la baja entre 2004 y 2008, ha venido experimentado un crecimiento anual
promedio en los dltimos tres afios de 4%, el cual de mantenerse llevaria esta relacién al
50% al cierre del 2014 y ya para el 2019 superaria los maximos de 60% alcanzados en
el 2003.

Partiendo de la premisa de que la sostenibilidad de la deuda publica la determina la
solvencia de largo plazo del gobierno, un primer acercamiento a buscar esa
sostenibilidad es estabilizar la deuda, lo cual ocurre si se cumple la igualdad expresada
en la Ecuacion 1 (Martner & Tromben, 2004).

Ecuacion 1: Saldo primario para estabilizar la deuda publica

r—g
1-g

sp, = dpy

Donde sp es el saldo primario, d es la deuda publica como porcentaje del PIB, r la tasa
de interés real implicita y g la tasa de crecimiento real de la economia.

Al cierre del 2011 la deuda publica total como porcentaje del PIB era de 44.7%, la tasa
de interés real implicita ronda el 3% y el crecimiento esperado para la economia en los
préximos dos afios se estima en 4%°.

Considerando esta informacién, se puede estimar que el saldo primario como
porcentaje del PIB necesario para estabilizar la razén Deuda/PIB es de -0.4%, lo que
equivale a -¢97,089mm, esto implica que segun las cifras al cierre del 2011 el aumento
en el resultado primario debe ser de ¢302,422 millones o un 1.3% del PIB estimado
para el 2012.
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Figura 9
Costa Rica - Relacion Deuda/PIB segln objetivo
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Fuente: elaboracion propia

Por otra parte, si el objetivo de politica fiscal va mas alla de estabilizar la razén
Deuda/PIB y se establece que es necesario buscar en un periodo de tiempo
determinado (supondremos 10 afios) que esa relacidn sea congruente con una alta
calidad crediticia, y considerando que el crecimiento potencial de la economia
costarricense se ubica en el area de 4.8%’, el saldo primario necesario para alcanzar
dicho objetivo seria el equivalente al 1.4% del PIB o ¢307,062mm, segun las
estimaciones del PIB del 2012 realizadas por el Banco Central de Costa Rica. Para
alcanzar esto, el resultado primario deberia aumentar ¢706,573mm o 3.1% de la
estimacion del PIB mencionada anteriormente.

Después de alcanzar ese resultado, para mantenerlo el saldo primario deberia volver a
representar el -0.4% del PIB nominal del afio 2022.

Un ejercicio adicional que puede abarcar el estudio de la sostenibilidad de la deuda es
el relacionado a solamente considerar la deuda del Gobierno Central, esto es
equivalente a decir que la evolucion de las finanzas del Banco Central, el ICE, INS,
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RECOPE y del resto de instituciones del sector publico no afectan la capacidad de pago
del Gobierno Central, o que este no es el garante de la deuda actual y futura de estas
instituciones, algo que se puede considerar ocurre Unicamente para el caso del Banco
Central.

Bajo este enfoque el superavit primario necesario para estabilizar la relacion Deuda/PIB
del Gobierno Central deberia ser el equivalente al -0.3% del PIB o -¢66,826 millones
segun las estimaciones para el PIB del 2012, esto implica una mejoria en las finanzas
publicas de ¢332,685 o0 1.5% respecto al PIB.

Si el objetivo fuera disminuir la deuda a un nivel congruente con una alta calidad
crediticia en los préximos 10 afios, y considerando que la diferencia entre la deuda total
y la del Gobierno Central, que es de 13.9 puntos del PIB, se mantiene, la deuda deberia
bajar a 11.1%. Para esto el resultado primario deberia ser igual al 1.6%, lo que equivale
a una mejora equivalente al 3.4% del PIB.

Como estos recortes afectan el PIB, es importante considerar el efecto de los mismos
en el célculo de la razén Deuda/PIB, por ejemplo, en el caso de que la mejora del
resultado primario tenga que ser de 1.3% del PIB y esto se traduzca en una caida en el
crecimiento del 4% al 2.7%, la mejora necesaria deberia ser de 1.9%.

Para mejorar el resultado primario hay que considerar dos aspectos principales: el
momento de hacerlo y el procedimiento.

En términos generales la disminucion del déficit tiene un efecto negativo en el
crecimiento econdmico, lo que implica que en periodos de recesion o bajo crecimiento
econdémico aumentar impuestos o0 recortar gastos es una mala decisién, por lo que
postergar la consolidacion fiscal podria ser una accién a seguir.

Postergar las medidas de austeridad es viable solamente si es una medida considerada
como creible, sino, la pérdida de confianza presionara las tasas de interés al alza y el
financiamiento del déficit se torna muy dificil.

En este punto la Unica salida es recortar rapida y fuertemente el déficit, con el objetivo
de recobrar la confianza. En muchos de estos casos la intervencion, supervision y
apoyo financiero de un agente externo permite recuperar mas rapidamente la confianza,
disminuir las tasas de interés y dar mayor espacio al gobierno para la consolidacion de
las finanzas publicas.

Algunos estudios empiricos (Alesina & Perotti, 1995) demuestran que las medidas de
consolidacion fiscal menos recesivas son las relacionadas a los recortes de gastos,
mientras que los aumentos de impuestos tienen un efecto mas negativo en el
crecimiento. Las principales razones de estos hallazgos son los relacionados a que los
recortes de gasto aumentan la eficiencia y reducen el despilfarro, mientras que los
aumentos de impuestos disminuyen los incentivos a invertir y trabajar.
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Solvencia de las Finanzas Publicas

El origen del problema fiscal costarricense es claro: jel incremento discrecional del
gasto publico entre 2009 y 2010 como respuesta a la crisis mundial! y en buena parte
asociado a procesos pre y electorales.

Las perspectivas de crecimiento actuales, tanto para Costa Rica, como para el mundo
en general, son positivas, bajas pero positivas. Esto implica que los motivos que dieron
origen a las medidas contra ciclicas han desaparecido, lo que justifica que las mismas
sean concluidas.

Eliminar el incremento discrecional del gasto publico contra ciclico no solo se justifica
por el momento gque atraviesa la economia, sino, por la naturaleza propia del mismo, el
cual se enfocé en la contratacion de personas que no necesariamente corresponden a
los estratos mas vulnerables de la poblacién. Tal como se documentd en el XVIy XVII
informe del Estado de la Nacién, en los cuales se constaté que los empleados
informales y menos calificados fueron los mas afectados durante la dltima recesion,
mientras que la contratacion realizada por el gobierno fue mayoritariamente para
personal calificado.

Las reducciones de gastos necesarias para estabilizar la deuda se estimaron en
¢302,422 millones, mientras que si se establece como objetivo de politica fiscal
alcanzar una relacion de Deuda/PIB congruente con una calificacion alta de riesgo
soberano en los proximos 10 afios, es necesario disminuir gastos por ¢706,573 millones
durante el presente afio y mantener un superavit primario equivalente al 1.4% del PIB
por los restantes 9 afos.

Si estos ajustes recayeran proporcionalmente en los rubros remuneraciones y
transferencias al sector publico, estas se deberian ajustar ¢180,000 millones y ¢125,000
millones, respectivamente, para estabilizar la deuda.

Si se decidiera reducir la deuda en los préximos 10 afios hasta que llegara a
representar el 25% del PIB, los recortes deberian ser de ¢415,000 millones en el rubro
remuneraciones y ¢293,000 millones en transferencias al sector publico.

Es posible considerar otros escenarios que muestren los ajustes que se requieren para
lograr los resultados primarios descritos anteriormente, como lo serian un aumento de
ingresos en los pares 1.3%, 3.1% y 1.5%, 3.4% respecto al PIB, al considerar deuda
total y deuda del Gobierno Central, respectivamente, u otros donde el ajuste necesario
recaiga tanto en gastos como ingresos.

La necesidad de realizar una consolidacion fiscal pronto es imperativa, la condicion
actual de las finanzas publicas ante una nueva recesion es precaria, con un déficit fiscal
superior al 5% del PIB cualquier aumento del gasto tendria un efecto recesivo, dada la
inestabilidad macroecondmica que provocaria la necesidad de financiar el déficit fiscal.
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Hay que recordar que la recesion anterior se dio en medio de la mejor posicion fiscal de
Costa Rica en varias décadas, lo que dio espacio de respuesta al gobierno de turno,
hoy el déficit fiscal como porcentaje del PIB es el méas alto de Latinoamérica y esto se
presenta en momentos en que la sostenibilidad de las finanzas publicas es uno de los
aspectos mas escudrifiados alrededor del mundo.

Contribucion al crecimiento de la politica fiscal

Hay evidencia de que paises, tanto industrializados como emergentes, con una deuda
publica muy alta, tienden a experimentar un crecimiento notablemente menor (Reinhart
& Rogoff, Growth in a Time of Debt, 2010).

Estas investigaciones mencionan gue los paises emergentes tienen mayores problemas
de crecimiento a menores niveles de deuda, o sea, que si para un pais industrializado
los problemas de crecimiento lento se empiezan a ver cuando la relacion Deuda/PIB
supera el 90%, para estos otros paises esa situacioén ocurre a niveles del 60% o menos.

Estos hallazgos son congruentes con el concepto de intolerancia a la deuda (Reinhart,
Rogoff, & Savastano, Debt Intolerance, 2003) comentado anteriormente, y refuerzan la
necesidad de una consolidacion fiscal que no solo estabilice la razén Deuda/PIB sino
gue tenga como objetivo buscar una alta calidad crediticia.

Figura 10
Costa Rica - Relacidn tasa real y crecimiento econdmico
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La Figura 10 muestra que, segun los célculos realizados por el Banco Central de Costa
Rica, a través del Modelo Macroeconémico de Proyeccién Trimestral, manteniendo
todas las demas variables constantes, un aumento de 100 puntos base (1%) en la tasa
real de interés provoca una disminucion de -0.281% en el crecimiento de la economia
costarricense, del cual el 95% del efecto total se experimentara en el primer afio y el
restante en el segundo.

Precisamente la tasa real contempla entre otros componentes, la prima por riesgo
emisor, que es la que aumenta cuando las finanzas de un ente estan experimentando
problemas.

La evolucion de la tasa béasica pasiva bruta después del 2010 llama la atencion en ese
sentido, ya que a pesar de que la inflacion estuvo acotada entre 4% y 5% en este
periodo, la tasa bésica pasiva bruta ha aumentado desde 8% al cierre del 2010 hasta
10% en la segunda semana de mayo del 2012, lo que implica un aumento aproximado
de 2% en la tasa real, lo cual segun las estimaciones del Banco Central de Costa Rica
podria presionar una contraccion de la economia hasta de medio punto porcentual
(0.56%).

De esta forma podemos observar que la contribucion al crecimiento de la politica fiscal
costarricense empieza a figurarse como negativa en la coyuntura actual, y amerita
reflexionar sobre los alcances de la misma.

En términos generales la existencia del Estado radica en que este en casos muy
especificos puede mejorar los resultados del libre mercado, para aumentar asi el
bienestar de la sociedad.

Estos casos especificos son los bienes publicos (Justicia y Seguridad Social,
Infraestructura de Transportes no colapsada y Lucha contra la Pobreza), la soluciéon de
una externalidad (subvencionar la Salud, Educacion, o la venta de permisos de
contaminacion) y la regulacién del uso de un recurso comun (como los permisos de
explotacion de especies comerciales).

La reforma del Estado Costarricense debe ser una prioridad, existen funciones,
instituciones y programas separados, con objetivos comunes e incluso con objetivos
injustificados por un cambio en las condiciones que los originaron, que estan
consumiendo recursos dia a dia y que se han vuelto un fin en si mismos, dejando de
lado el objetivo para el que fueron creados.

Recientemente la Contraloria General de la Republica sefiald en el informe de
programas sociales selectivos que “después de casi 21 afios de haberse diagnosticado
la necesidad de un SIUB® y a un afio y medio de la actual Administracién, se carece de
una propuesta oficial para el desarrollo de ese sistema a nivel sectorial con su
conceptualizaciébn y requerimientos para su operacion; tampoco estad definida su
ubicacion institucional, normativa, responsables institucionales, el disefio de su
arquitectura, sus componentes basicos, administracion, el financiamiento, los
requerimientos humanos y tecnoldgicos, y mecanismos de evaluacion que aseguren su
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sostenibilidad. Como consecuencia, las Instituciones que ejecutan programas sociales
selectivos contindan utilizando e invirtiendo recursos en sus propios sistemas de
seleccion y de registro de beneficiarios, bajo diversos modelos de seleccién e
identificacion, lo cual genera heterogeneidad de criterios, duplicidades, exceso de
tramites para los beneficiarios potenciales y prevalecen los errores de focalizacion
(filtraciones y exclusiones) asi como debilidades en el seguimiento, la evaluacion, la
rendicion de cuentas en el sector, tal como lo ha venido indicando la Contraloria
General mediante varios estudios realizados”. (Contraloria General de la Republica,
2011).

Los sefialamientos de la Contraloria no son aspectos completamente nuevos para la
sociedad costarricense, pero si son no solo oficiales si no que ameritan la atencion
inmediata, ya que en un panorama con recursos precarios lo peor que se puede hacer
con estos es malgastarlos.

En Costa Rica funcionan 24 instituciones dedicadas a desarrollar solo la politica social,
lo hacen a través de 44 programas, y a pesar de esto la pobreza no disminuye de
manera estructural del 20% que ha rondado en las Ultimas dos décadas, esto constituye
un claro llamado de la necesidad de racionalizar competencias institucionales.

‘En términos de inversidn social, estas 24 instituciones publicas ejecutaron un
presupuesto aproximado de ¢492.909 millones en todo el 2010, con el fin de atender
alrededor de 44 programas sociales, lo cual representa alrededor del 2,2% del producto
interno bruto (PIB) registrado para ese afio” (Vindas, 2011).

“¢ Sirve lo que tenemos? No hay manera de saberlo. Costé dos afios determinar que
habia 44 programas. Pero nadie sabe si la ayuda llega a quien lo necesita, ni si esa
ayuda hace bien, acusé Ana Isabel Garcia, exviceministra de Desarrollo Social” (Soto
M., 2012).

Veamos un caso muy particular por su impacto en el crecimiento y el desarrollo
humano, el gasto en educacion.

“La educacion, y cada vez mas la educacion de calidad, es un factor fundamental de
movilidad social”, comentd Silvia Lara, directora ejecutiva de la Asociacion de
Empresarios por el Desarrollo (AED) y exjerarca del Instituto Mixto de Ayuda Social
(Soto M., 2012).

Segun cifras de la Contraloria General de la Republica el presupuesto ejecutado por el
Ministerio de Educacién Publica en el 2011 fue de ¢1,375,204 mm®, mientras que de
acuerdo a las estadisticas de acceso al sistema educativo del tercer informe del Estado
de la Educacion®® la matricula total en el 2009 fue de 1,159,709 (incluyendo preescolar,
[, Il'y 11l ciclo, educacion diversificada y sistema universitario estatal), si a esta matricula
le restamos la matricula privada (84,138), tenemos que el “costo promedio por
matricula” es de ¢1,278,580 o $2,557.
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El costo total anual en délares de un alumno de onceavo afio va desde los $2,500 en
los colegios privados medios hasta los $11,650 en los colegios mas exclusivos™.

Realizar de una forma méas detallada esta comparacién entre el costo en que incurre el
Estado para ofrecer una externalidad como la educacién, y su comparacion con la
contraparte privada, deberia ser uno de los temas a tratar en las proximas ponencias,
especialmente en el Estado de la Educacion.

El tema de fondo esta relacionado a que si la atencion desde un enfoque de oferta de
estos servicios publicos es el adecuado, o por el contrario, si el cambio econémico y
social que ha experimentado Costa Rica en las ultimas décadas hace esencial atender
estas fallas del mercado desde un enfoque de demanda.

La respuesta a esta interrogante es clave para determinar si Costa Rica podra mantener
y mejorar las condiciones que lo hacen ostentar los niveles de desarrollo humano
actuales.

De mantenerse el enfoque de oferta actual, el gobierno deberd buscar ingresos
adicionales e incluso redireccionarlos, por ejemplo, la asignacion por ley del 8% del PIB
a la educacion probablemente no se justifique dada la reversion de la piramide
poblacional, y muchos de los recursos que actualmente se giran a este sector deberan
destinarse a la mayor demanda de servicios de salud que ese cambio poblacional
implica.

De la misma manera, el rezago en la inversion en infraestructura publica debe
atenderse, y temas como privatizaciones, sistema de concesiones y esquemas de
participacion publico/privado, deben estar en la agenda nacional.

Los esfuerzos actuales de financiar con deuda externa el desarrollo de infraestructura
constituyen un avance importante en esta linea, sin embargo, para una economia con
un ahorro que ha rondado el 17% del producto interno bruto entre 2006 y 2010, y que
deberia aspirar al menos al nivel de 21% que registra el mundo en general y al 31% que
exhiben los paises de ingresos medios, segun cifras del Banco Mundial, hace necesario
que se propicien vehiculos financieros que permitan financiar esos proyectos de
infraestructura.

Esto no solo provee recursos para suplir estos bienes publicos, sino que potencia
mayores rendimientos a los ahorrantes, rendimientos que constituyen una mejora en el
bienestar de la poblacion, sobre todo por su caracter de inversiones de largo plazo.

La supervision y regulacion del Sistema Financiero Nacional podria ser la solucion a los
problemas que enfrenta el sistema de concesiones y el esquema de participacion
publico/privado en general, la mejora en la informacién que esa regulacion impone
ayudaria a depurar un aspecto fundamental en el desarrollo del pais.

Como se sefialé anteriormente, la existencia del Estado radica en que con su accionar
se solucionan situaciones que el mercado por si mismo no puede resolver, lo que

Decimoctavo Informe Estado de la Nacion 25



Sostenibilidad, solvencia y contribucién al crecimiento de la politica fiscal costarricense

mejora el crecimiento y desarrollo humano de una sociedad, sin embargo, si esas
acciones no son evaluadas, los recursos que se destinen a las mismas tendran un bajo
o nulo impacto.

Destinar recursos a un Estado ineficaz es como poner aceite a un motor viejo, lo Unico
gue se consigue es que el aceite se queme, en este caso el overhaul del motor es
necesario, 0 sea, restaurar el Estado a condiciones de servicio 0 atender esos servicios
desde la perspectiva de la demanda con subsidio estatal deberian ser los pasos a
seguir.

Temas como el control de la evasion, la eficiencia en la recaudacion y la simplificacion
del sistema tributario, son acciones necesarias para asegurar la solvencia de las
finanzas publicas, las cuales se deben ejecutar en paralelo a los esfuerzos de control
del gasto.

La rendicion de cuentas es vital para determinar cuantos recursos se deben destinar a
cada una de las funciones del Estado, y en esta linea la adopcién de las Normas
Internacionales de Contabilidad del Sector Publico (NICSP) deberia ser uno de los
primeros y principales pasos a seguir en cuanto a transparencia y eficiencia de la
gestion de las finanzas publicas.

Las moratorias que ha venido pidiendo el gobierno costarricense en las ultimas
administraciones ponen entre dicho el compromiso con la transparencia y eficiencia del
Estado.

Situacion fiscal y politica monetaria

La colocacion de deuda externa para el financiamiento de los proyectos de
infraestructura conlleva un nivel de coordinacién importante entre el Ministerio de
Hacienda y el Banco Central, ya que dependiendo de la proporcién de esta que vaya a
financiar costos en colones, se podran presentar presiones adicionales en el tipo de
cambio, las cuales bajo el esquema actual de defensa del piso de la banda implicarian
presiones inflacionarias.

Esas presiones inflacionarias, producto de una mayor cantidad de dinero en circulacién,
podrian disminuir si se presentara un crecimiento economico mayor al esperado, el cual
aumenta la demanda de dinero, lo que disminuye el desequilibrio monetario y por ende
el efecto en precios.

O sea, si hay mas dinero en circulacion del que se desea mantener, ese dinero va a
presionar los precios, pero si el crecimiento econémico provoca que aumente el dinero
que se desea mantener, habrd menos dinero adicional, lo que provocara menores
presiones inflacionarias.
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El problema de este enfoque es que las perspectivas de crecimiento econémico siguen
siendo bajas, lo que limita el potencial de menos inflacion via mayor demanda de
dinero.

Ahora bien, dado que el Banco Central puede considerar en su programacion monetaria
la colonizacién de los recursos obtenidos via deuda externa, es este enfoque el que
mayor impacto puede tener en el control de la inflacién, por lo que la coordinacion entre
estas instituciones serd la clave del éxito en infraestructura e inflacion que este tipo de
financiamiento pueda tener.

La Ecuacion 2 muestra la estimacion de la demanda por saldos monetarios reales
utilizando el modelo de Cagan para el periodo 1999-2011. Esta ecuacién muestra que
la tasa del impuesto inflacionario decrece a medida que aumenta el ingreso, ya que el
coeficiente que acompafa la variable Y; es menor a 1, o sea, que el impuesto
inflacionario es regresivo.

Esto se explica por la existencia de economias de escala en el uso del dinero.
Ecuacion 2: Costa Rica - Estimacion de demanda por saldos monetarios reales

M_t — —_ r
Ln [Pr ) = 09149Ln(¥;) — 0.0193¢,

Donde M; corresponde a la oferta monetaria o My, Pt al nivel general de precios medido
a través del indice de precios al consumidor, Y; el producto interno bruto e i la tasa
basica pasiva bruta.

Si se considerara la emisiobn monetaria como una alternativa para financiar el déficit
fiscal, se podria considerar un escenario donde se financie por ejemplo el 15% del
déficit fiscal con el sefioreaje, para lo cual considerando un crecimiento de 4% para la
economia costarricense durante el 2012 y un multiplicador monetario de 1.375, se
necesitaria una inflacion del 10% para financiar dicho déficit, o sea, este financiamiento
implicaria un aumento de mas del doble en la inflacién registrada en el 2011 (4.74%).

Las implicaciones inflacionarias y distributivas de ese eventual aumento en la inflacién,
se podrian estimar evaluando la incidencia del impuesto inflacionario sobre los
diferentes quintiles de la poblacién costarricense. Para esto se deberia asumir que la
cantidad de saldos monetarios que mantiene cada quintil es proporcional al ingreso y
calcular asi el impuesto inflacionario que enfrenta, para esto también se deberia asumir
que los parametros de la demanda de saldos monetarios reales son iguales para cada
quintil y obtener asi el nivel de precios al que se enfrenta mediante reponderaciones del
IPC.

Esta investigacion podria ser un aspecto a desarrollar en posteriores ponencias.
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Situacion financiera del sector publico global

Como se observa en Figura 1, los datos consolidados del sector publico muestran que
en el 2011 el déficit representd el -4.1% del PIB, la cifra es menor tanto al -5.1%
registrado en 2010 como al -5% de 2009.

Figura 11
Costa Rica - Sector Publico Global, ingresos, gastos y resultado financiero
2009 2010 201
o del PIB Monto = del PIB Monto % del PIB

Défidt financiero del Gobierno Central -3,4% 094,185 -5,2% -817.503 -3,9%
{consolidado para Gobiemno General) 1,9% 133.530 0,7% 270.239 1,3%
Defidt financiero Gobiernos Locales 0,0% -5.517 -0,0% -3.890 -0,0%
{consolidado para Gobiemo General) -0,2% -21.543 -0,1% -21.268 -0, 1%
Déficit o Superavit Organos Desconcentrados 0,0% 121.864 0,6% 31.979 0,2%
(consolidado para Gobiemno General) -0,4% -76.554 -0,4% -77.989 -0,4%
Défiat o Superavit Instituciones Descentralizadas 0,2% -21.028 -0,1% 117.167 0,6%
{consolidado para Gobierno General) -4, A% -780.420 -4 1% -780.748 -3,8%
Déficit financiero del Gobierno General 1/ -3,1% -744 987 -3,9% -609.766 -2,9%
Déficit Empresas Pablicas Mo Finandieras -1,5% -284.846 -1,5% -320.588 -1,6%
Déficit del Sector Publico No Financiero 2/ -4 6% -1.017.275 -5,3% 932 868 -41.5%
Déficit de Instituciones Pablicas Financieras -0,6% -33.615 -0,2% -68.427 -0,3%
Déficit financiero del Sector Publico 2/ -5,0% 966.919 -5,1% -849 603 -4 1%
Pérdidas del Banco Central de Costa Rica -0,8% -B7.775 -0,5% -126.371 0,6%
Déficit financiero del Sector Publico Combinado 3/ 5,4%  -1.105.050 5,8% -1.059.239 -5, 1%

1/ Superavit consolidado, suma de los individuales consolidados.
2¢ Hay ciertas consolidaciones entre Gobiemo General y Empresas @ instituciones Financeras.
3/ Sector Pablico No Financiero y Banco Central,

Fuente: Memoria Anual de la Contraloria General de la Republica, 2012

Los factores que explican esta mejora estan relacionados al ingreso recibido por SUTEL
por concepto de concesiones, los cuales estan destinados para la constitucion de
FONATEL, la contencion del gasto de capital por parte del Gobierno mencionada
anteriormente, y una mayor proporcion de inversiones en titulos del gobierno a mas de
un afio plazo por parte del Instituto Nacional de Seguros, las cuales generan un efecto
consolidad de menor déficit.
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El resultado financiero consolidado para el Gobierno General tanto para los gobiernos
locales como para los 6rganos e instituciones descentralizadas es muy similar al
registrado en el 2010.

Debido a que dentro del gasto del Gobierno Central las transferencias al resto del sector
publico juegan un papel importante, se presenta que a pesar de que el déficit del
Gobierno Central disminuye 1.3% respecto al PIB del 2010 al 2011, el déficit del sector
publico disminuye solamente 1%.

El Banco Central de Costa Rica experimentd mayores pérdidas durante el 2011, al
pasar de representar el -0.5% del PIB en el 2010 a -0.6% en 2011, sin embargo, sus
pérdidas aun estan por debajo de los niveles del 2009 (-0.8% del PIB), lo que indica que
este nivel de pérdidas no deberia implicar mayores problemas para controlar la
inflacion, esto al considerar que esta cerrd en 4.05% en el 2009.

Al considerar el déficit del sector publico no financiero (-4.1% del PIB) y el del Banco
Central (-0.6%) obtenemos un déficit financiero del Sector Publico Combinado de -5.1%,
el cual es la menor cifra de los ultimos tres afios.

Dentro de los cambios experimentados por las finanzas publicas a partir del 2008, esta
también el relacionado al efecto amortiguador que tenia el resto del sector publico no
financiero en la consolidacion de los déficit del Gobierno Central y del Banco Central.

Figura 12
Costa Rica - Composicién funcional del gasto del Gobierno General

2009 2010 2011

% del | % del % del .

Monto Gasto %PIB Monto Gasto %PIB Monto Gasto %PIB

PRODUCTO INTERNO BRUTO 16.844.767 19.044.233 20.735.753
TOTAL CONSOLIDADO 4.483.075 100,0% 26,6% 5.168.645 100,0% 27,1% 5.635.582 100,0% 27,2%
Generales 729.761 16,3% 4,3% 886.449 17,.2%  4,7% 980.846 17,6% 4,8%
Servicios Publicos Generales 435872 9,7% 2,6% 524.096 10,1%  2,8% 579.683 10,3% 2,8%
Orden Publico y Seguridad 293.889 6,6% 1.7% 362.353 7.0% 1,9% 410.163 7.3% 2,0%
Econdmicos y medio ambiente 497 815 11,0% 2,09 472.550 9.1% 2,5% 503.650 8,90% 2,4%
Asuntos econdmicos varios 2/ 56.761 1.3% 0,3% 73.236 1,4% 0,4% 67.539 1,2% 0,3%
Agricultura, ganaderia, caza y pesca 69.467 1,5% 0,49% 78.032 1,5% 0,4% 74127 1,3% 0,4%
Transporte y comunicaciones 316.792 7.1% 1,9% 275.404 5,3% 1,4% 305.729 5,4% 1,5%
Proteccion del medio ambiente 49,795 1.1% 0,3% 45877 0,9% 0,2% 56.255 1,0% 0,3%
Sociales 3.260.498 72,7% 19,4% 3.809.646 73,7% 20,0% 4.142.086 73,5% 20,0%
Vivienda y servicios comunitarios 161.636 3,6% 1.0% 197.145 3.8% 1,0% 173.127 3,1% 0,8%
Salud 922.751 20,6% 5.5% 1.040.965 201%  55% 1.155.663 20,5% 5.6%
Recreativos, deportivos, culturales y 28794  0,6% 02%  52.231 10% 03%  60.910 11%  0,3%
religiosos
Educacién 982.176 21,9% 5,8% 1.184.942 22 9% 6,2% 1.242.886 22,1% 6,0%
Proteccidn social 1.165.141 26,0% 6,9%  1.334.362 25,8% 7,09  1.509.498 26,8% 7,3%

1/ Montos didl 2009 y 2010 en versidn original de la Memaria Anual respectiva.
2/ Asuntos econdmicos, laborales, comerciales en general, Turismo, Minerfa, Combustibies, Manufactura y Construccion, y Asuntos econdmicos no especificados.

Fuente: Memoria Anual de la Contraloria General de la Republica, 2012
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Por ejemplo, durante los afios 2006 y 2007 el resultado financiero combinado del
Gobierno Central y del Banco Central sumaban -2% y -0.2% del PIB, respectivamente,
mientras que el resultado del Sector Publico Combinado disminuia a -0.5% y 1.3%,
evidenciando el efecto amortiguador resaltado anteriormente.

A partir del 2008 el efecto en el resultado del Sector Publico Combinado que tiene el
sector publico no financiero (excluyendo Gobierno Central) ha sido negativo.

La Figura 12 muestra la estructura de gastos del Gobierno General, como se observa
dicha estructura ha sufrido leves cambios en los ultimos tres afios.

El total de gastos como porcentaje del PIB se mantiene en niveles cercanos al 27%,
donde los principales rubros son proteccion social (7.3% del PIB), educaciéon (6%),
salud (5.6%) y servicios publicos generales (2.8%).

El rubro proteccion social aument6 0.3% en representacion del PIB entre 2010 y 2011,
mientras que orden publico y seguridad y salud, lo hicieron en 0.1%.

El caso del gasto en educacién resalta por haber disminuido su importancia respecto al
PIB en 0.2%, siendo este un rubro que deberia representar el 8% del PIB, o sea, dos
puntos porcentuales mas del nivel actual, pero que esta enfrentando un cambio en la
estructura demografica que podria no justificar esa regla de gasto, algo que se ha
mencionado en secciones anteriores.

Dentro de la realidad nacional un aspecto que ha llamado la atencién publica ha sido la
débil situacién financiera de la Caja Costarricense del Seguro Social, la cual es
producto del desfase en el ritmo de crecimiento de los ingresos y gastos en
prestaciones de salud; la merma en los ingresos producto de la recesién y lenta
recuperacion econémica, asi como, al fuerte aumento en la planilla en los ultimos 5
afos, con el consecuente aumento en gastos salariales y erogaciones ligadas a estos.

Estos aspectos, en conjunto con los experimentados en otras instituciones del sector
publico, fueron tratados en la ponencia fiscal del afio 2010, donde se puede ahondar en
mas detalles en esta linea.
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Elecciones 2014: ;Qué respuestas esperar de los partidos
politicos?

De cara al siguiente ciclo electoral, es importante iniciar el debate respecto a las ideas
gue apoyan cada uno de los partidos, algunas de las preguntas sobre las cuales se
deberian escuchar respuestas podrian ser las siguientes:

e ¢ Esta de acuerdo con un objetivo vinculante para la relacion Deuda/PIB?

e ¢Apoyaria una reforma con el objetivo de que la fuente principal de impuestos
sean los impuestos directos?

e ;Qué opinion le merece la posibilidad de implementar estabilizadores
automaticos del gasto publico?

e ¢ Estaria de acuerdo con una auditoria y posterior reforma de las funciones del
Estado?

e Costa Rica ha atendido los bienes y servicios publicos desde un enfoque de
oferta estatal, ¢,considera adecuado cambiar a un enfoque de demanda?

Decimoctavo Informe Estado de la Nacion 31



Sostenibilidad, solvencia y contribucién al crecimiento de la politica fiscal costarricense

Conclusiones y recomendaciones

A partir de 2008 los gastos del gobierno central perdieron relacion con la tasa
subyacente de expansién economica, mientras que los ingresos lo hicieron en el afio
2009, para luego recuperar dicha relacion. Desde 2008 hasta 2011 los gastos crecieron
57% practicamente duplicando el crecimiento nominal de 32% de la economia en ese
periodo, esto mientras que los ingresos nominales crecieron 21%, poco mas de un
tercio de lo que lo hicieron los gastos nominales.

La estructura de los ingresos no ha sufrido mayores cambios méas que los relacionados
al aumento de la importancia de las transferencias, que son enviadas bajo el principio
de caja Unica al Ministerio de Hacienda.

Desde el punto de vista de eficiencia durante los dltimos 5 afios no se han
experimentado cambios significativos en la naturaleza de los tributos recaudados, ya
que los ingresos por concepto de impuestos directos contindan representando el 30%
de los ingresos totales del Gobierno Central. Los impuestos indirectos distorsionan las
decisiones individuales, lo que empeora el bienestar de la sociedad.

Las remuneraciones y las transferencias al sector publico han sido los rubros que
mayores cambios han experimentado en los uUltimos afios. Las remuneraciones entre el
2006 y el 2008 representaban en promedio el 35.7% de los ingresos totales del
Gobierno Central, mientras que para el periodo comprendido entre 2009 y 2011 pasaron
a representar en promedio el 48.9% de los ingresos totales. Entre 2008 y 2011
aumentaron un total de ¢1.119.620 millones, o un 29% anualmente en términos
nominales, lo que practicamente triplica el crecimiento anual nominal de 11% de la
economia costarricense en ese periodo.

La Politica Nacional de Sostenibilidad Fiscal, la cual consistia en disminuir el ritmo de
crecimiento de los gastos corrientes sin afectar la inversiéon publica, fue insuficiente, y
no fue sino hasta los ultimos dos meses del 2011, en los cuales se recortaron las
transferencias corrientes y de capital al resto del sector publico, que se logré tener una
disminucién importante en los gastos totales.

El Fondo Monetario Internacional ha estimado recientemente que la relacion Deuda/PIB
de Costa Rica tiene un umbral alrededor del area de 50% donde la percepcion de la
calidad crediticia del gobierno costarricense pasaria claramente de un nivel medio a uno
de baja calidad o basura. Las mismas estimaciones establecen que para lograr superar
la actual percepcion de calidad crediticia media que ostentan las finanzas publicas
costarricenses desde hace varios afos ya, la relacion Deuda/PIB deberia bajar al
menos al nivel de 25%.

El saldo primario como porcentaje del PIB necesario para estabilizar la razén
Deuda/PIB es de -0.4%, lo que equivale a -¢97,089mm, esto implica que segun las
cifras al cierre del 2011 el aumento en el resultado primario debe ser de ¢302,422mm o
un 1.3% del PIB estimado para el 2012.
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Si el objetivo de politica fiscal va mas alla de estabilizar la razén Deuda/PIB y se
establece que es necesario buscar, en 10 afios por ejemplo, que esa relacion sea
congruente con una alta calidad crediticia, el saldo primario necesario para alcanzar
dicho objetivo seria el equivalente al 1.4% del PIB o ¢307,062mm, segun las
estimaciones del PIB del 2012, para alcanzar esto, el resultado primario deberia
aumentar ¢706,573mm o 3.1% del PIB.

Las perspectivas de crecimiento actuales, tanto para Costa Rica, como para el mundo
en general, son positivas, bajas pero positivas. Esto implica que los motivos que dieron
origen a las medidas contra ciclicas han desaparecido, lo que justifica que las mismas
sean concluidas.

Eliminar el incremento discrecional del gasto publico contra ciclico no solo se justifica
por el momento que atraviesa la economia, sino, por la naturaleza propia del mismo, el
cual se enfocé en la contratacion de personas que no necesariamente corresponden a
los estratos mas vulnerables de la poblacion.

Si los ajustes recayeran proporcionalmente en los rubros remuneraciones y
transferencias al sector publico, estas se deberian ajustar ¢180,000 millones y ¢125,000
millones, respectivamente, para estabilizar la deuda. Si se decidiera reducir la deuda en
los proximos 10 afios hasta que llegara a representar el 25% del PIB, los recortes
deberian ser de ¢415,000 millones en el rubro remuneraciones y ¢293,000 millones en
transferencias al sector publico.

La evolucion de la tasa basica pasiva bruta después del 2010, que ha aumentado 2%, y
el hecho de que la inflacién estuvo acotada entre 4% y 5% en este periodo, implica un
aumento aproximado de 2% en la tasa real, lo cual segun las estimaciones del Banco
Central de Costa Rica, podria presionar una contraccion de la economia hasta de medio
punto porcentual (0.56%).

La reforma del Estado Costarricense debe ser una prioridad, existen funciones,
instituciones y programas separados, con objetivos comunes e incluso con objetivos
injustificados.

El tema de fondo es si la atencion desde un enfoque de oferta de algunos servicios
publicos es el adecuado, o por el contrario, si el cambio economico y social que ha
experimentado Costa Rica en las Ultimas décadas hace esencial atender estas fallas del
mercado desde un enfoque de demanda.

La supervision y regulacion del Sistema Financiero Nacional podria ser la solucion a los
problemas que enfrenta el sistema de concesiones y el esquema de participacion
publico/privado en general, la mejora en la informacidon que esa regulacion impone
ayudaria a depurar un aspecto fundamental en el desarrollo del pais.
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La adopcion de las Normas Internacionales de Contabilidad del Sector Publico (NICSP)
debe ser uno de los principales pasos a seguir en cuanto al compromiso con la
transparencia y eficiencia del Estado.

La coordinacion entre el Banco Central y el Ministerio de Hacienda es clave para que la
programacion monetaria incorpore la colonizacion de la deuda externa colocada para el
desarrollo de infraestructura, y con esto se limiten las presiones inflacionarias.

El estudio de la demanda de dinero arroja que la monetizacion del 15% del déficit fiscal
podria tener un impacto en la inflacion de 5%, ademas muestra que el impuesto
inflacionario es regresivo, lo que implica que esta salida extrema al problema fiscal
recaeria en los estratos sociales menos favorecidos.

Dentro de los cambios experimentados por las finanzas publicas a partir del 2008, esta
también el relacionado al efecto amortiguador que tenia el resto del sector publico no
financiero en la consolidacion de los déficit del Gobierno Central y del Banco Central.

Por ejemplo, durante los afios 2006 y 2007 el resultado financiero combinado del
Gobierno Central y del Banco Central sumaban -2% y -0.2% del PIB, respectivamente,
mientras que el resultado del Sector Publico Combinado disminuia a -0.5% y 1.3%.
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Notas

! Principalmente debido a la Reforma Ley de Desarrollo Social y Asignaciones Familiares, Ley 8783.

? Para realizar esta comparacion fue necesario empalmar las series de la Encuesta de Hogares de
Propdsitos Miultiples con la Encuesta Nacional de Hogares.

® Para un mayor detalle de las medidas contempladas en la Politica Nacional de Sostenibilidad Fiscal
confréntese: Ministerio de Hacienda de Costa Rica, 2011.

* Confréntese Reinhart, Rogoff, & Savastano, Debt Intolerance, 2003.

® Esta situacion se muestra en la tabla 5, pagina 16, en Bannister & Barrot, 2011.
® Seguin el Programa Macroeconémico 2012 del BCCR.

" Crecimiento interanual promedio del PIB anual en los Ultimos 76 trimestres.

® Sistema de Informacién Unico de Beneficiarios y Poblacién Obijetivo

? (Contraloria General de la Republica, 2011)

10 (Programa Estado de la Nacién en Desarrollo Humano Sostenible, 2010)

" (Revista EKA 314, 2011)
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