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HALLAZGOS RELEVANTES

« Antes del shock econdmico producido
por la pandemia del covid-19 en 2020,
la actividad econémica venia mostrando
una clara tendencia a la desacelera-
cion desde el afio 2015. En el 2019 se
registro la tasa de crecimiento mas baja
(2,1%) de las dos ultimas décadas (con
excepcion del periodo 2008-2009). La
desaceleracion se acompano de una pér-
dida de puestos de trabajo, resultado no
solo del bajo dinamismo econdmico, sino,
también, de la falta de conexion entre la
estructura productiva y el mercado labo-
ral.

= En 2019, Unicamente las actividades

de electricidad, transporte y ensefanza
reportaron tasas de crecimiento mayo-
res a las del 2018; por el contrario, el
agro, la construccion, minas y comercio
decrecieron, el resto de las actividades
se desaceleraron en relacion con el afio
anterior.

= En 2019, las exportaciones de bienes
crecieron en términos nominales 2,4%,
porcentaje menor al reportado en 2018
(5,7%) y en la Ultima década (4,7%).
La menor tasa de crecimiento de las
exportaciones de bienes se acompaiio
de un estancamiento en el dinamismo
de las ventas externas de servicios, que
registraron un crecimiento nominal de
4,5%, similar al del 2018, pero menor al
promedio de la década (6,8% entre 2007
y 2018).

= En 2019 la actividad productiva asociada
a la IED continu6 siendo un factor dina-
mizador de la economia, aunque marcd
una tendencia hacia una menor participa-
cion respecto del PIB.

= Con la aprobacion de la Ley 9635 (refor-
ma fiscal), el pais inicio el 2019 con una

menor incertidumbre en relacion con las
finanzas publicas, situacion que mejord
la confianza de los inversionistas, generd
mayores facilidades para la colocacion de
deuda, y una mejor liquidez. Sin embargo,
el afio cerrd con un déficit fiscal superior
al esperado, debido a un significativo
aumento en el gasto, lo cual generd aler-
tas en el mercado local e internacional
sobre la sostenibilidad de las finanzas
publicas.

Los factores que presionaron el fuerte
aumento del gasto publico en 2019 son:
el servicio de la deuda, las transferencias
corrientes y el gasto de capital.

A partir de marzo 2020, el impacto eco-
némico en términos de produccion oca-
sionado por la crisis del Covid-19, generd
una contraccion del 5% de la actividad
econdmica, un nivel de actividad similar
al que registro la economia costarricense
en el 2017. La tasa de decrecimiento de
la economia, en su conjunto, alcanza un
nivel extraordinariamente bajo, sola-
mente comparable con el decrecimiento
registrado en la crisis de los ochenta.

En los primeros meses del 2020, el défi-
cit financiero acumulado del Gobierno
Central, corregido por la estacionalidad,
se incremento del 6,6% al 8,2% del PIB
en comparacion con el mismo periodo de
2019.

En los primeros tres trimestres del 2020
hubo un fuerte declive en el nivel de
confianza de los consumidores de seglin
el Indice de Confianza del Consumidor,
pues paso de 36,6 a 28,3 en una escala
de 100. Este dltimo puntaje expresa uno
de los estados de pesimismo mas acen-
tuados desde que se registra este indice.
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Resumen de indicadores econdmicos. 2013-2019%/

Indicador Promedio
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2009-2019

Oportunidades

Crecimiento del PIB real por persona (%) 1,0 2,2 2,4 3,0 2,7 1,5 1,0 19
Crecimiento real del ingreso nacional disponible por persona (%) 0,3 2,3 4,0 4,1 1,5 0,1 1,0 2,0
Formacion bruta de capital/PIB (%) 20,1 20,0 19,9 20,0 18,8 18,9 17,0 19,5
Crédito al sector privado (% PIB) 40,4 43,1 44,5 46,9 47,2 473 44,0 42,2
Crecimiento de las exportaciones de bienes (ddlares corrientes)” 1,1 5,6 0,7 7,9 6,9 6,1 1,6 4,6
Tasa de desempleo abierto (%) 8,3 9,7 9,6 9,5 9,3 12,0 12,4 9,5
Indice de salarios minimos reales (enero 1995=100) 118,7 121,4 1257 1275 1272 1275 128,6 121,3
Ingreso promedio real, mensual, de los ocupados®/ 508,0 492,0 493,0 502,0 5070 5030 511,0 491,0
Indice de términos de intercambio (2012=100) 100,6 102,12 1091 112,6 1104 107,4 108,6 104,1
Estabilidad

Inflacion (IPC 2015=100) (%) 3,68 513 -0,81 0,77 2,57 2,03 1,52 31
Déficit comercial/PIB (%)" 12,9 12,7 10,1 9,3 9,1 8,8 7,4 9,6
Déficit de cuenta corriente/PIB (%)¢/ 49 49 3,5 2,2 3,4 3,3 2,4 3,6
Tipo de cambio efectivo real multilateral (1997=100)" 80,4 83,9 78,8 79,8 83,8 85,8 85,8 85,3
Resultado financiero del Gobierno Central/PIB (%)" -5,4 -5,6 -5,7 -5,2 -6,1 -5,8 -6,9 -5,2
Solvencia

Ahorro nacional neto/PIB (%) 7,7 7,6 8,8 10,0 9,7 10,0 9,0 9,1
Reservas internacionales netas como % del PIB 14,74 14,26 14,30 13,25 12,23 12,38 14,42 13,39
Deuda interna del Gobierno Central/PIB (%)’ 28,8 29,8 30,9 34,7 38,2 42,5 45,7 31,6
Deuda publica externa/PIB (%) 7,1 8,7 10,1 10,4 10,2 10,7 12,8 8,4
Gasto publico en educacion/PIB (%) 7,3 7,3 7,4 7,5 7,6 7,3 7,3 7,2

a/ Estimaciones hechas con base en datos de Cuentas Nacionales del 30 de julio 2020.

b/ Exportaciones FOB. Incluyen el valor bruto de las exportaciones de los regimenes de zona franca y el perfeccionamiento activo (admisién temporal). No incluyen el
ajuste de la balanza de pagos.

¢/ Los datos de empleo corresponden al cuarto trimestre de la Encuesta Continua de empleo.

d/Promedio del afo.

e/ Deflactado con el promedio IPC 2019. Cifra en miles de colones.

f/ Este indicador se estima a partir de los datos obtenidos en el balance comercial acumulado. No incluye el ajuste de balanza de pagos.

g/Utiliza Manual de Balanza de Pagos 6.

h/ El afio base es 1997. Para el célculo de este indicador se utiliza el indice de ponderadores mdviles que se ajustan conforme evoluciona el patrén del comercio bilateral
de la economia. Ademas, se utiliza el IPC para la medicion de los precios de los socios comerciales.

i/ El promedio del déficit financiero se estima a partir del 2006, debido a los cambios metodoldgicos generados en la base del calculo de ingresos y gastos fiscales.

k/ Las reservas netas del BCCR hasta diciembre de cada afio. Las importaciones excluyen las materias primas de los regimenes de perfeccionamiento activo y de las zonas
francas.

i/ Incluye las amortizaciones de las obligaciones estipuladas en el articulo 175 de la Ley 7558.

k/ Denominada en moneda nacional. La informacién sobre deuda publica externa fue proporcionada por la Direccion de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda, por lo
que las cifras pueden diferir de las publicadas en informes anteriores.



Este capitulo valora la evolucion de la
economia costarricense en el periodo pre-
vio a la pandemia del covid-19, que golpea
al pais en marzo de 2020, asi como los efec-
tos productivos vy fiscales que ese shock
produjo en los seis meses posteriores. Este
analisis se sustenta en las tendencias de
mediano plazo que ediciones anteriores
del Informe habia identificado. Desde esta
perspectiva, la pandemia afecto al pais en
un momento de gran fragilidad en su dina-
mismo econdmico y de una critica situacion
en las finanzas publicas.

En efecto, la capacidad de la economia
de aportar al desarrollo humano por me-
dio de la generacion de oportunidades la-
borales y empresariales venia en declive
durante la ultima década. Esta tendencia
se habia agudizado aun mas en los ultimos
anos y el 2019 fue reflejo de ello. En ese
afo se registrd un bajo crecimiento econd-
mico, inferior a la tendencia de largo plazo;
mal desempefio del mercado laboral y la
agudizacion del desbalance en las finanzas
del gobierno central, limitando espacio fis-
cal para implementar respuestas ante una
eventual crisis.

La situacion en el ambito de las oportuni-
dades, estabilidad y solvencia economicas
durante el periodo bajo analisis puede sin-
tetizarse en tres constataciones generales.

La primera es que Costa Rica cerrd el
2019 con la mas débil dinamica econémica
y las menores oportunidades laborales del
Gltimo lustro. La economia mantuvo su ten-
dencia a la desaceleracién, con mini-ciclos
de recuperacion y reversion de tendencia
en ciertas areas y periodos puntuales. A
nivel nacional, la tasa de crecimiento del
PIB presentd la cifra mas baja (2,1%) de las
Ultimas dos décadas (con excepcion de la
observada en 2008-2009). La desacelera-
cion se dio en la mayor parte de las ramas
productivas inclusive en las que habian
destacado por su alto dinamismo, como el
turismo. Este bajo crecimiento presiond al
alza latasa de desempleo, lo cual se agrava
alin mas por la desconexion entre la estruc-
tura productiva y la capacidad de creacion
de empleo, que ha sido analizado en edicio-
nes anteriores del Informe. El consumo de
los hogares, las exportaciones de bienes y
lainversion (publicay privada) presentaron
importantes bajas en su crecimiento con
respecto al ano anterior, con una amplia
brecha en el dinamismo entre los sectores
cobijados por el régimen especial (zonas
francas) y el resto de las actividades.

La exportacion de bienes habia sido una
de las fuentes de dinamismo en los ultimos
afos, pero la caida en los precios de algu-
nos bienes agricolas y la crisis politica y

social de Nicaragua impactaron negativamen-
te el desempefio. La exportacion de servicios,
el elemento mas dinamico del sector externo
cerro el afio con resultados mixtos. Estos re-
sultados impulsaron un enfriamiento de la
actividad econdmica, que redujo también las
importaciones totales.

La segunda constatacion es que, a pesar de
la reforma fiscal aprobada a finales de 2018,
en el 2019 aument¢ la insolvencia en las finan-
zas publicas del gobierno central. Una timida
mejora en la recaudacidn tributaria se vio opa-
cada por las malas condiciones del endeuda-
miento en que se incurrio para hacer frente a
las necesidades de liquidez, en el corto plazo,
del Gobierno y la expansion del gasto. Esto
condujo a un cierre del afio con un déficit fiscal
de 6,9% del PIB, muy superior al presupues-
tado, y crecientes necesidades de financia-
miento y de acceso a mercados para reducir el
costo del endeudamiento.

Uno de los principales avances tributarios
fue la implementacion del impuesto sobre el
valor agregado (IVA). Esto permiti6 aumen-
tar la base tributaria de la mayor parte de los
bienes y servicios de la economia. El impues-
to de ventas internas paso de un crecimiento
del 3,2% a un 23% entre el 2018 y 2019, uno
de los mayores desde que se tienen registros.
Ademas, se logro reducir el crecimiento de
uno de los rubros mas grandes, las remunera-
ciones del Gobierno Central, que pasaron del
4,6% al 3,4% en el mismo periodo. No obstan-
te, el servicio de la deuda mostrd un fuerte au-
mento del 23,5%. En su conjunto, el aumento
en el gasto por intereses, las transferencias y
el gasto en capital explican el aumento del dé-
ficit fiscal al cierre del afo.

Este capitulo dedica especial atencion a la
gestion que hace el Gobierno de la deuda pu-
blica, dado el gran peso que ésta tiene en la
insolvencia en las finanzas publicas. En este
sentido, se documenta que las buenas prac-
ticas establecidas por organismos internacio-
nales tienden a incumplirse. Se dieron leves
mejoras en aspectos muy puntuales como en
la estructura de la deuda, aumentando los
plazos de vencimiento promedio de la deuda
estandarizada entre el 2018 y el 2019 (el largo
plazo pasé de representar un 26% a un 69%),.
Esto implica una mejora al reducir las concen-
traciones de vencimientos en periodos cortos.
En general, esta y otras mejoras que se deta-
llan en el capitulo eran altamente vulnerables
a una mayor incertidumbre fiscal, por lo que
no comprendian un contexto adecuado para
afrontar una crisis como la que se termind de-
sarrollando por la pandemia del covid-19.

La tercera constatacion general es que el
shock de oferta y demanda agregada derivado
de la pandemia desestabilizé una fragil econo-
miay minimiz6 el margen de error en el manejo
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de las finanzas publicas. Este shock para-
lizd una parte del sistema productivo del
pais y ha presionado alin mas las finanzas
publicas para hacer frente a las necesida-
des de contencion sanitaria y posteriores
esfuerzos de reactivacion y reconstruccion
economica. A mayo de 2020, el nivel de
actividad econdmica, medido por el indice
mensual de actividad econdémica (IMAE),
indicaba que la reduccion habia sido de tal
magnitud que, en Unicamente tres meses
la economia retrocedid, en capacidad pro-
ductiva, aproximadamente un quinguenio,
pues los niveles llevaron el indicador a los
reportados en el 2015.

Un estudio de redes productivas que
analiza las transacciones del sector priva-
do y formal a nivel nacional y regional per-
mitio identificar la existencia de una gran
dependencia de la mayor parte de la acti-
vidad economica del pais al sector de co-
mercio de la region Central-GAM. Por ello,
un shock, como lo ha sido la paralizacion
de actividades de comercio en esta region
tiene graves consecuencias en el resto de
los sectores y regiones, ya que este es el
principal proveedor y comprador del resto
de la economia (véase Capitulo 2).

Este shock, junto con un aumento en la
incertidumbre y los procesos recesivos de
los principales socios comerciales, gene-
ré una importante destruccion de puestos
de trabajo. Como consecuencia, se afecto
fuertemente los ingresos de los hogares,
como se documenta con en el Capitulo 8.
Ello, a su vez, termind reduciendo los in-
gresos tributarios, lo que profundizé aun
mas la crisis fiscal. Los requerimientos
para atender la pandemia, en términos de
transferencias y de gasto sanitario, forza-
ron ain mas el gasto del gobierno y obligd
a un nuevo y rapido endeudamiento publi-
co. Al cierre de la edicion de este capitulo,
el pais se encuentra en discusiones sobre
las condiciones de un acuerdo de financia-
miento con el Fondo Monetario Internacio-
nal, las cuales ponen a prueba la capacidad
de concretar compromisos entre distintos
sectores y poderes del Estado.

En sintesis, impacto del shock vino a des-
nudar las precarias condiciones de la eco-
nomia costarricense al cierre del 2019. La
urgencia de tomar decisiones con respecto
a la dificil situacion fiscal puede impactar
el proceso de reconstruccién econdémica
que se espera en el 2021, y a su vez, los
recursos que el pais posea para financiar
areas claves del desarrollo humano. La
complejidad de la situacion se agrava cada
dia, mientras esas decisiones sigan sin
tomarse.
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Durante el 2018 y la primera mitad del
2019, la evolucion de la economia costa-
rricense fue negativa debido a factores
estructurales y coyunturales. El riesgo de
sufrir retrocesos en las oportunidades de
desarrollo humano de la poblacion y del
pais aumento en un contexto de desacele-
racién econdmica, y como consecuencia de
una desconexion estructural entre produc-
ciony empleo. Aunado a lo anterior, el sec-
tor exportador costarricense se vio afecta-
do por las tensiones comerciales y politicas
existentes entre las principales economias
mundiales, y por la crisis sociopolitica de
Nicaragua.

El espacio del Gobierno para estimular
la produccion mediante inversion publi-

Aspiraciones
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cay gasto se ve limitado por los deshalances
fiscales. Fue necesario actuar de manera si-
multanea sobre el crecimiento, los encade-
namientos productivos y el mercado laboral,
sin recursos publicos, y en un entorno exter-
no desfavorable. Ante tal panorama, el pais
aprobd, a finales del 2018, la Ley de Fortale-
cimiento de las Finanzas Publica, y la emision
de 1.500 millones de dolares en eurobonos, a
mediados del 2019. Ambas acciones tenian el
objetivo de darle sostenibilidad a las finanzas
publicas en el corto y mediano plazo. Ademas,
el Banco Central pudo mantener la estabilidad
monetaria y cambiaria, y empez0 a crear mejo-
res condiciones para la reactivacion econdmi-
caal reducir el encaje minimo legal y la tasa de
politica monetaria.

Crecimiento econdmico sostenible, con efectos favorables en la

Aun asi, la economia mantuvo una situa-
cion inestable: la produccion presentd una
baja tasa de crecimiento y siguio existiendo
un alto desbalance en las finanzas publicas.
Esta situacion solo se habria podido resol-
ver si, a corto plazo, la economia hubiera
crecido con mayor dinamismo y se hubiera
aplicado la reforma fiscal. Sin embargo, la
secuencia entre la aprobacion de la reforma
y la reactivacion econémica no se dio, lo que
mantuvo al pais en una posicion negativa. La
confianza de los consumidores e inversio-
nistas se erosiond de manera importante, y
provoco el aumento de la desconfianza ciu-
dadana en las instituciones y el rumbo del
pais.

generacion de nuevos empleos “decentes” y en los ingresos y las
oportunidades de los distintos grupos sociales, con base en la for-
macion profesional y técnica de los recursos humanos, los niveles
crecientes de competitividad “auténtica”y el uso racional de los
recursos naturales.

Inflacién reducida y menor de dos digitos en el mediano plazo,
fundamentada, en parte, en un déficit fiscal controlado?®, pero no
por causa de inversiones basicas en servicios sociales y en infraes-
tructura.

Estabilidad del sector externo sobre la base de un déficit “razo-
nable” de la cuenta corriente, y de reservas internacionales que
financien, en forma satisfactoria, las necesidades de importacién
del pals.

Generacién de ahorro nacional sostenido que contribuya, de mane-
ra importante, al financiamiento de un proceso sostenible de inver-
sion en el pais®.

Deudas externa e interna del Gobierno que no pongan en peligro las
inversiones del Estado en infraestructura y servicios basicos para la
poblacién.

Distribucién mas equitativa de las libertades, oportunidades

y capacidades de todas y todos los ciudadanos, con especial
consideracion de los ubicados en los quintiles mas bajos de ingreso;
crecientes remuneraciones reales del sector laboral, a fin de permitir
un acceso y un uso mas equitativos del ingreso y de la propiedad

de las fuentes de la riqueza. Ademas, un proceso economico que
propicie menores desigualdades entre regiones, sin discriminaciones
étnicas, de género, religion o edad.

Un Estado con responsabilidades claramente definidas en cuanto
ala articulacién de politicas econdmicas sectoriales, de proteccion
social, ambientales y energéticas, que sean sustentables en el tiem-
po; dispuesto a analizar y enfrentar las condiciones econdémicas
externas, con una disciplina de manejo macroeconémico responsable
y con capacidad de ejercer controles efectivos sobre los servicios
concesionados por el Estado.

Estrategias de desarrollo y politicas economicas elaboradas de
manera incluyente y equitativa, de modo que representen los intere-
ses y necesidades de todos los sectores sociales y regiones del pals,
y que incluyan la prospeccion ex ante, realizada en procesos partici-
pativos ciudadanos, sobre los efectos distributivos de cada una de las
politicas.



CAPITULO

El presente capitulo valora el desem-
peiio de la economia costarricense en
materia de oportunidades, estabilidad y
solvencia econdmicas durante los afos
2019 y 2020, hasta ¢l momento en que
la informacién disponible lo permitio,
al cierre de este Informe en setiembre; se
parte de una visién de mediano y de largo
plazo, desde el punto de vista del desa-
rrollo humano sostenible. Para cumplir
con ese propdsito, se analizan diversos
indicadores de tipo econdmico, social e
institucional con el fin de determinar si
se ha avanzado o retrocedido en el logro
de las aspiraciones nacionales en esta
materia.

Las oportunidades son fruto del creci-
miento econdémico sostenido, el cual es
consecuencia de los procesos de inversién
publica y privada, la formacién de recur-
sos humanos, una creciente producti-
vidad y un uso racional de los recursos
naturales. En ese sentido, las oportuni-
dades evidencian el acceso que tiene la
poblacién a bienes y servicios de cali-
dad, como resultado de la generacién de
empleo "decente” y de mayores ingresos
para los diferentes grupos sociales en las
distintas zonas del pais, lo que también
refleja equidad en su distribucion.

La estabilidad consiste en mantener
reducidos los desequilibrios internos —
déficit fiscal e inflaciéon— y externos
—balanza de pagos—, que hagan posi-
ble el crecimiento sin comprometer el
futuro de las nuevas generaciones. Esto
s¢ logra con solvencia, es decir, con una
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sociedad capaz de cubrir adecuadamente
sus gastos y de realizar inversiones fisi-
cas y sociales. Para valorar todos estos
aspectos se usan como cjes de andlisis
el crecimiento econémico, la economia
interna, el mercado laboral, el sector
externo (exportaciones € importacio-
nes), las finanzas publicas y las politicas
monetaria y cambiaria.

En este Balance de la economia se
estudian los principales indicadores en
materia de oportunidades, estabilidad
y solvencia: inflacién, tipo de cambio,
tasas de interés; asi como la evolucién del
PIB y sus componentes: empleo, ingre-
sos, exportaciones, déficit fiscal, exone-
raciones y deuda publica, ademds de
los principales indicadores econémicos.
Este Informe realiza, también, un segui-
miento extraordinario de la situacién
econdémica durante el primer semestre
del 2020 en materia de crecimiento eco-
némico y finanzas publicas, sobre todo
por el impacto que tuvo la pandemia del
covid-19 sobre la economia. Las cifras
publicadas son preliminares y correspon-
den a los datos disponibles hasta la fecha
de cierre de edicién del Informe (setiem-
bre del 2020), pero permiten dimensio-
nar parte del impacto que tuvo esta crisis
sobre el pafs en materia econdmica.

Debido a que durante el periodo obje-
to de andlisis, se produjo un abrupto
cambio en las condiciones del pais como
consecuencia del shock inducido por la
pandemia del covid-19, este capitulo se
divide en tres apartados para analizar la
situacién econdmica del pafs. La primera
es el diagnéstico de la situacién prevale-

ciente en el momento en que la pandemia
golpea al pais (periodo pre-pandemia). A
partir de un recorrido de los principales
indicadores, se muestra el estado en que
la economia costarricense cerrd el 2019,
y se describen los primeros meses del
2020. Se analiza el crecimiento de la
actividad costarricense de acuerdo con
sus componentes, la problematica de la
desconexidn entre la estructura produc-
tiva y el empleo, asi como los primeros
efectos producidos por los ajustes en las
finanzas gubernamentales, derivados de
la entrada en vigor del componente tri-
butario de la Ley de Fortalecimiento
de Finanzas Publicas y la gestién de
la deuda. La segunda parte describe la
naturaleza y los primeros impactos eco-
némicos del shock inducido por la pan-
demia. Especificamente, en esta seccidon
se describen las dreas mas afectadas, y los
mecanismos de transmision del impacto
productivo y fiscal. Se evidencian, ade-
mds, algunas de las mayores consecuen-
cias, derivadas del golpe a la economia, la
productividad y las finanzas publicas. La
tercera parte contiene un primer esfuer-
zo de sistematizacidon de los tipos de
respuesta que han brindado las distintas
instituciones, hasta el mes de agosto de
2020.

Esta primera parte del capitulo se enfo-
ca en la valoracién de las tendencias y la
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situacién econdmica prevaleciente en el
momento en que Costa Rica se enfrentd
al shock inducido por la pandemia del
covid-19. Los insumos principales corres-
ponden a dos andlisis en profundidad,
uno del sector real y empleo (Meneses
y Cérdova, 2020a) y otro del sector fis-
cal (Lankester y Villamichel, 2020a).
Ademis, se estudian los principales indi-
cadores en materia monetaria y sector
financiero.

La principal conclusién es que la eco-
nomia costarricense se encontraba en
una situacion fragil y vulnerable debido a
la convergencia de tendencias negativas,
tanto de corto plazo como de largo plazo.
En 2019 continué la tendencia a la des-
aceleracién del crecimiento econémico;
se presenta la tasa de crecimiento mds
baja (2,1%) de las dos tltimas décadas
(con excepcién del periodo 2008-2009).
Este nivel se aproxima a la mitad del
umbral de crecimiento potencial de largo
plazo y se asocia a una destruccién neta
de puestos de trabajo. Esta situacion, sin
embargo, no es puramente coyuntural; es
consecuencia de una debilidad estructu-
ral de la economia costarricense: la desco-
nexi6n entre la estructura productiva y la
generacion de empleo que el Informe ha
venido reportando durante los ultimos
anos.

A este mal desempeno de la economia
real se agrega una profundizacién del
desbalance en las finanzas publicas. A
pesar de la aprobacién de la Ley 9635 de
Fortalecimiento de las Finanzas Publicas
a finales del 2018, y de mejoras puntuales
en la recaudacion impositiva, el déficit de
Gobierno cerré en 6,9% en el 2019.

En este panorama de fragilidad pro-
ductiva y fiscal la estabilidad del sector
monetario fue una buena noticia. Sin
embargo, en el periodo que se analiza
quedé de manifiesto la limitada capa-
cidad de la Autoridad Monetaria para
incidir en la reactivacién de la economia
mediante la politica monetaria.

Esta confluencia de factores indica que
la economia costarricense se encontraba
en una coyuntura especialmente fragil y,
por tanto, tenfa una débil capacidad de
respuesta productiva y fiscal en el caso
de un cambio abrupto en las condiciones
internacionales.
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Desaceleracion del crecimiento mundial se mantiene en 2019
y muestra debilidad de la region latinoamericana

Los resultados del ano 2019 mostraron
una desaceleracién del crecimiento mun-
dial, con una tasa de 2,9% frente al 3,6%
de 2018, como respuesta a desempefios
negativos no esperados (sobre todo en la
India) y al impacto econdmico del males-
tar social en algunos paises, que origina-
ron la reduccion de las estimaciones de
las economias de mercados emergentes
(FMI, 2020a).

Las estimaciones de Naciones Unidas
(WESP, 2020) sefalan que la desacele-
racion de 2019 coincidio con el descon-
tento relativo a la calidad del crecimiento
economico y la incertidumbre generada
por las tensiones comerciales (sobre todo
entre Estados Unidos y China). Lo anterior
redujo el dinamismo de las inversiones e
impacto al comercio mundial que, en 2019,
alcanzé el nivel mas bajo de crecimiento
en los ultimos diez afios (0,3%). En parti-
cular, el volumen del comercio mundial de
bienes se redujo en 0,4%, y fue la primera
caida desde la crisis financiera mundial del
periodo 2008-2009 (Cepal, 2020b). En las
economias avanzadas la desaceleracion
fue generalizada, con un crecimiento de
1,7% en 2019 frente al 2,2% registrado

en 2018. Esta ralentizacion se explica por
el menor crecimiento de Estados Unidos

y la zona euro. En las economias de los
mercados emergentes también se observa
una baja en el crecimiento como respuesta
a shocks de demanda interna, sobre todo
en India®. China experimento una nueva
desaceleracion economica, al pasar del
6,6% en 2018 al 6,1% en 2019, como

La economia costarricense cerrd el
2019 con desafios sin resolver y en un
escenario de desaceleracién (Meneses y
Coérdova, 2020a). El pais revelaba una
proyeccién de bajo crecimiento para el
2020, asi como deteriorados indicadores
de pobreza y desigualdad (ver capitulo
“Balance de equidad e integracién social"
de este Informe).

consecuencia del endurecimiento de las
condiciones financieras y los problemas
generados por las tensiones comerciales
con Estados Unidos (FMI, 2020a).

A este panorama se suma el incremento
del descontento social en varios paises
latinoamericanos, situacion que plantea
mayores desafios en materia econdmica
en una region que también muestra menor
dinamismo de la demanda interna, exter-
na, y fragilidad de los mercados financie-
ros (Cepal, 2019). Este resultado determi-
na que en el periodo 2014-2019, la regién
latinoamericana presenta la menor tasa
de crecimiento econémico (0,4%), desde
la década de los cincuenta (Cepal, 2020a).

Aligual que en el resto del mundo, el
crecimiento promedio de los paises de
Centroamérica y Republica Dominicana
muestra una desaceleracion en el 2019,
con una tasa de 3,1% (frente al 3,9%
experimentado en 2018). Este resulta-

do se presenta en un ambiente externo
adverso, junto con un menor dinamismo
de las exportaciones y de la demanda
interna. En Nicaragua, la crisis se profun-
diz6 por las crecientes tensiones politicas
y sociales, y alcanzo una contraccion del
5,4%, en 2019 (Cepal, 2020c). Los distur-
bios sociales y politicos que se generan a
partir del 2018 y sus secuelas han tenido
importantes repercusiones economicas en
ese pais.

Fuente: Meneses y Cérdova, 2020a.

Estos resultados concordaban con lo
ocurrido en la mayor parte de los paises
de América Latina y el Caribe. Algunos
factores internos: las crisis sociopoliti-
cas, inestabilidad fiscal e incertidumbre,
y factores externos como la caida en
el comercio mundial habian generado
efectos negativos sobre el crecimiento de
la regién latinoamericana. El recuadro
9.1 describe las principales proyecciones
para la region latinoamericana y centro-
americana.



La tendencia a la pérdida de dinamis-
mo de la economia costarricense es clara.
El crecimiento del producto interno
bruto (PIB) se ha venido desacelerando
desde el 2016. En 2019, se registré la tasa
de crecimiento mds baja (2,1%) de las
tltimas dos décadas (con excepcion de
la registrada en 2008-2009; gréfico 9.1).
Esta tendencia se acompaié de una pér-
dida neta de puestos de trabajo del orden
del 0,8% durante el 2019, con respecto
al ano anterior. Sin embargo, como lo
ha demostrado el Informe en anteriores
ediciones, lo anterior no solo es resulta-
do del bajo dinamismo econdmico, sino
también de la falta de conexién entre la
estructura productiva y el mercado de
trabajo (PEN, 2018 y 2019).

En 2019 se prolongd, también, ¢l com-
portamiento de mini-ciclos con duracio-
nes inferiores a un afio, que configuran
un patrén de crecimiento erratico (deno-
minado técnicamente stop and go). Las
cifras trimestrales del PIB también mos-
traron una fuerte desaceleracién durante
todos los trimestres del 2018 y hasta el
segundo trimestre del 2019. En los dos
tltimos trimestres del afo pasado, la
economfa mostrd sefiales de recupera-
cién. Sin embargo, estas fueron débiles.
La recuperacidn se situd en niveles muy
inferiores al promedio de crecimiento de
largo plazo (4,4), y las tasas de crecimien-
to fueron menores al 3%, la tendenciaala
desaceleracién no se modificé.

Una segunda caracteristica del creci-
miento econémico en Costa Rica es el
creciente dualismo entre el dinamismo
de la “nueva economia” y la “vieja eco-
nomfa”, categorfas que este Informe ha
empleado para distinguir los sectores
vinculados al sector externo no tradicio-
nal, delos relacionados con la produccién
para el mercado doméstico y la agroex-
portacién tradicional. Para aproximarse
a la profundizacién de ese dualismo se
examina el indicador de actividad econé-
mica IMAE, segun el tipo de régimen en
el que operan las empresas (grafico 9.2)

Desde finales de 2018 y durante la
mayor parte del 2019 el régimen especial
(actividades que operan bajo el régimen
de Zona Franca y el perfeccionamiento
activo y devolutivo de derechos)® reportd
tasas de crecimiento interanuales altas,

2%
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Crecimiento del PIB y de la generacion de puestos de trabajo
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de dos digitos, que oscilaron entre el 10%
y el 12%, muy por encima de las que ha
experimentado el resto del parque pro-
ductivo en los tltimos veinte afnos. Por el
contrario, el régimen definitivo (empre-
sas que no estan operando bajo ningun
régimen especial), durante ese mismo
periodo, mostrd tasas bajas e, incluso,
negativas (durante cinco meses) en la
primera parte del 2019 y una leve recupe-
racién en el segundo semestre del mismo
afio. Esta recuperacion se observo especi-
ficamente en las 4reas correspondientes a
las actividades de ensenanza y salud, des-
pués de la huelga que se present en los
ultimos meses del 2018 (BCCR, 2020b);
la manufactura, el sector inmobiliario ¢
informacién y comunicacién.

El nivel de dinamismo del régimen
especial tuvo un impacto moderado en
el resto de la economia. No se produjo
un contagio de este mayor dinamismo
del régimen especial en la economia; mas
bien, la tendencia estuvo determinada
por el comportamiento que registra el
régimen definitivo. Estos resultados evi-
dencian la dualidad de la economfa cos-
tarricense, y la debilidad en materia de
encadenamientos productivos, aspectos
ya sefialados en las ediciones anteriores
del Informe.

En los dos primeros meses del 2020,
antes del golpe de la pandemia, la activi-
dad econdmica siguié aumentando, pero
ya mostraba una pérdida de impulso en
el débil proceso de recuperacién que se
habia iniciado en el segundo semestre del

afo anterior (BCCR, 2020b).

Durante el 2019 la desaceleracién eco-
némica fue generalizada en casi todas las
dreas; incluso, varias de ellas experimen-
taron decrecimientos. Unicamente la
electricidad, el transporte y la ensefianza
reportaron tasas de crecimiento mayo-
res a las del ano 2018. Por el contrario,
la agricultura, la construccién, minas y
comercio decrecieron, y el resto de los
sectores se desaceleraron en relacién con
el afio anterior (grafico 9.3).
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Tasa de crecimiento del PIB segun rama de actividad
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Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana, 2020, con datos de Cuentas Nacionales del BCCR a enero del 2020.

La desaceleracién econdmica puede
analizarse, también, de acuerdo con los
componentes de la demanda. En térmi-
nos generales, la demanda interna tuvo
una tasa de crecimiento menor al 2%, y
estuvo impulsada por el bajo dinamis-
mo en el consumo de los hogares, que
representa aproximadamente el 66% de
la demanda interna. El aumento en el
consumo del Gobierno general no varié
sustancialmente la situacién imperante,
aunque reportd una tasa de crecimiento
(4,9%) mayor a la del 2018, y al prome-
dio de la tltima década, este componen-
te representa solo el 19% de la demanda
interna (grafico 9.4). Por el contrario,
la inversién” (publica y privada) mostré
la caida mds fuerte de las tltimas tres
décadas (-6,4%), solo superada por la
contraccién de 2009 (-12,6%). Ambos
tipos de inversién constituyen el 18% de
la demanda interna.

En relacién con la inversién publica®,
la contraccién fue producto de una com-
binacién de factores: recortes presupues-
tarios, complejos procesos de expropia-
ci6én, adjudicacién y revisién de carteles

(BCCR, 2020Db). Es importante recordar

que la inversién es el componente de la
economfa que influye en su trayectoria
de mediano y de largo plazo, porque
refleja la reposicién y el mantenimiento
de capital que esta necesita para robus-
tecer los procesos productivos, especial-
mente en el sector privado. En conse-
cuencia, este comportamiento negativo
tendrd implicaciones en el crecimiento
de largo plazo del pais.

En cuanto a la demanda externa, se
registré una tasa de crecimiento real
menor a la reportada el ano anterior;
en 2019, segin las cifras de Cuentas
Nacionales del Banco Central, las expor-
taciones de bienes y servicios crecieron
2,7%, la mitad del crecimiento repor-
tado en 2018 (4,7%), producto de un
menor crecimiento de las ventas externas
de bienes y de un estancamiento de las
exportaciones de servicios. En términos
generales, la dindmica de la demanda
externa estuvo lejos de alcanzar el pro-
medio de crecimiento de largo plazo
(1991-2018).

Es importante indicar que el répido
crecimiento del sector amparado al régi-
men especial, sefialado en el apartado

10%
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anterior, fue insuficiente para compensar
la pérdida de dinamismo del régimen
definitivo. Debe recordarse que muchas
exportaciones tradicionales se realizan
fuera de este régimen, que estd asocia-
do a las zonas francas. Algunos hechos
externos, que afectaron especialmente
la produccién de bienes exportables no
incluidos dentro del régimen definitivo,
fueron el conflicto politico de Nicaragua,
que perjudicd, en gran medida, uno de
los principales destinos comerciales del

pais, el impacto del fendmeno climdtico
de El Nifio y la caida en los precios de
algunos bienes agricolas de exportacion
(BCCR, 2020a).

De acuerdo con Meneses y Cérdova
(2020a), la ralentizacién del sector
exportador podria explicarse a partir
de dos fuentes: el desfavorable contexto
mundial de la tltima década, y la conso-
lidacién del proceso de transformacion
de la oferta exportable, que estabiliza la
cuota de participacién de los servicios.

ESTADO DE LA NACION 303

La dindmica de las exportaciones
durante la tltima década mostrd, desde
2015, un comportamiento irregular, pero
con una clara tendencia hacia la des-
aceleracion. En 2019, segtn cifras de
Procomer, las exportaciones de bienes
crecieron en términos nominales 2,4%,
cifra menor a la reportada en 2018 (5,7%)
y, en la ultima década (4,7%). La menor
tasa de crecimiento de las exportaciones
de bienes se acompaié de un estanca-
miento en el dinamismo de las ventas
externas de servicios, segtin la balanza de
pagos: en 2019, se registré un crecimien-
to nominal de 4,5%, similar al 2018, pero
menor al promedio de la década (6,8%
entre 2007 y 2018).

Las exportaciones segin destino
siguen mostrando una alta concentra-
cién. Estados Unidos se mantiene como
el principal destino de las ventas externas
de bienes, seguido por varios paises de
Centroamérica y Repuiblica Dominicana
(CARD: Panam4, Nicaragua, Guatemala,
Honduras, El Salvador, y Republica
Dominicana). Ademds, durante el periodo
2015 y 2019, se evidencia un aumento en
las exportaciones hacia Holanda y Bélgica.
También se da el ingreso de Japén como
uno de los principales destinos de expor-
tacion. Respecto a este ultimo, la ten-
dencia se explica principalmente por el
crecimiento de la demanda de productos
médicos: agujas y catéteres, cdnulas e ins-
trumentos similares, prétesis, aparatos de
electro diagnéstico y otros dispositivos.

El descenso que revela el dinamis-
mo de las exportaciones de bienes se
explica, en gran parte, por la tendencia
hacia la baja de las ventas externas hacia
Nicaragua, que, por segundo afio conse-
cutivo, reportaron tasas de crecimiento
negativas (grafico 9.5). Las exportaciones
a ese pais representaron el 4,2% del total
de la oferta exportable, tendencia que
obedecié a la crisis politica y social que
se vivia en el pais vecino. Respecto al
resto de destinos, se observa que, hasta el
2019, el crecimiento de las exportaciones
fue positivo, pero con menor dinamismo
excepto en el caso de Estados Unidos.
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Por otra parte, el sector exportador de
servicios, que se habfa caracterizado por
ser el ¢je de dinamismo exportador desde
la crisis 2008-2009, experimenté resul-
tados mixtos en 2019 (grifico 9.6). De
acuerdo con los registros de Balanza de
Pagos del BCCR, cuatro servicios (viajes,
financieros, telecomunicaciones, infor-
mdtica e informacidn y bienes y servicios
de gobierno’) que representaron el 57%
del total mostraron un mayor crecimien-
to entre e] 2018 y 2019. En cambio, secto-
res claves como el financiero, propiedad
intelectual y otros empresariales'®, cuyo
peso en el total exportado de servicios
fue del 36,2%, crecieron menos que el
afio anterior, mientras que el resto de los
servicios de exportacion reportaron tasas
de decrecimiento en 2019.

El debilitamiento del dinamismo del
sector externo determiné un enfriamien-
to general de la actividad econémica que
redujo las importaciones totales. Estas
razones explican un resultado aparen-
temente favorable en 2019: una reduc-
cién en el déficit de la cuenta corriente
(exportaciones menos importaciones),
que pas6 de 3,3% a 2,5% del PIB. Esta
mejora no es, por tanto, resultado de un
fortalecimiento de las ventas externas,
sino, mdas bien, de una menor demanda
de importaciones.

Con la entrada de divisas, las exporta-
ciones de servicios y la inversidn extran-
jera directa contribuyen a fortalecer la
sostenibilidad externa del pais. Lo ante-
rior es especialmente relevante en un
contexto de desaceleracién y vulnerabi-
lidad de las ventas externas de bienes.
En términos netos el pafs importa mds
bienes de los que exporta, pero en el caso
de servicios sucede lo contrario. En 2019,
el superdvit de la cuenta de servicios fue
1,4 veces el déficit de la balanza de bienes,
y la entrada de inversién extranjera direc-
ta equivale 1,6 veces el saldo de la cuenta
corriente. Esto es un buen resultado en
un panorama general desalentador, pues
indica que, en el momento del golpe de la
pandemia, la economia no dependia solo
de los flujos de inversidn extranjera para
compensar el déficit comercial de bienes.

La actividad productiva asociada a la
IED continué impulsando la economia
durante el 2019, aunque, al igual que la
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Tasa de crecimiento de las exportaciones de servicios,
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a/ A continuacion se detalla la participacion de cada sector: viajes 42%, otros empresariales 35%, teleco-
municaciones 14%, transporte 5%, servicios de transformacion 1%, y mantenimiento y reparacion 1%.
Fuente: Jiménez Fontanay Pastrana, 2020, con datos de Balanza de pagos del BCCR a mayo del 2020.

trayectoria de desaceleracién econdmica,
mostré una tendencia hacia una menor
participacion respecto al PIB. En ese afio
la IED represent6 4,1% del PIB (gréfico
9.7), del promedio de los tltimos cinco
afios, pero sin lograr recuperar el posi-
cionamiento que alcanzé en los afios pre-
vios a la crisis financiera de 2008-2009
(7,5%). Lo anterior no necesariamente es
negativo, sino que podria estar reflejando
una normalizacién de los flujos de IED
después de un periodo de auge en los
afios anteriores a esa crisis. Ademds, su
estructura registré cambios: aunque se
mantuvieron como sectores principales
las zonas francas, el régimen definitivo y
el sector inmobiliario; parece estar mds
concentrada que antes, con un mayor
aporte de la IED de zonas francas y una
clara reduccion del peso del sector turis-
tico e inmobiliario, sectores altamente
vulnerables ante shocks externos.

El Informe da seguimiento a un indi-
cador que ayuda a valorar la proporcién
de los recursos producidos en el pais
que, efectivamente, se mantienen en la
economia nacional. Este seguimiento

€s importante en el caso costarricense
por ser una economia pequefia con una
importante apertura y pagos a factores
externos. Lo anterior se estima mediante
el Ingreso Nacional Disponible (IND),
que descuenta del PIB las transferencias
pagadas al resto del mundo, entre ellas,
a la casa matriz. Posteriormente, el IND
se compara con el PIB para estimar la
brecha existente entre ambos.

La apuesta econémica que hizo el pais,
a finales del siglo XX, de atraer inver-
sién extranjera directa y propiciar una
mayor apertura comercial hizo que la
brecha imperante entre el PIB y el IND
mantuviera una tendencia creciente, sin
variaciones en 2019, en relacién con el
afo anterior (gréfico 9.8). Esta estrategia
econdmica generd una mayor instala-
cién de empresas extranjeras en el pafs,
que envian sus utilidades y recursos a
la casa matriz, por lo tanto, el PIB crece
més rapido que el IND. No obstante, s
importante destacar un resultado posi-
tivo: el aumento en la reinversién de
utilidades de empresas extranjeras en el
pais. El ultimo trimestre del 2019 cerrd
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Fuente: Guzmany Pastrana, 2020, con datos de Cuentas Nacionales del BCCR a julio del 2020.
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con un valor de 618,4 millones de ddlares
en reinversion de utilidades, mayor al
mismo periodo del 2018 que registrd una
cifra de 473,2 millones de délares.

En 2019, segn las cifras anuales de
la Enaho, del INEC, se registré una
pérdida neta de empleo. Esta pérdida de
empleo se acompafié de un incremen-
to sostenido del total de desempleados
(gréfico 9.9.a), mientras que la fuerza
de trabajo seguia en aumento, es decir,
las personas que intentaron ingresar al
mercado laboral no encontraron trabajo
y quedaron desempleadas (grafico 9.9.b).

Esta situacién se constituyd en una
tendencia a partir de 2017, afio en que la
fuerza de trabajo experimenté un fuerte
aumento. La creacién de empleo no logré
absorber el ingreso de las personas al
mercado laboral e, incluso, se registraron
pérdidas netas y, por tanto, el desempleo
se intensificé desde ese afo; en conse-
cuencia, se genera un escenario de desem-
pleo creciente posterior a la crisis 2008-
2009. En sintesis, en los afos anteriores
ala pandemia, la economia costarricense
no estaba generando las suficientes opor-
tunidades laborales; mas atn, en 2019
se experimentd una destruccion neta de
empleos.

La mayor parte de las actividades eco-
némicas experimentaron pérdidas de
empleo, y solo algunas crearon empleo
neto. Entre las que perdieron puestos
de trabajo se encuentran las actividades
agropecuarias, financieras, seguros, alo-
jamiento, comidas, electricidad, infor-
macién, comunicaciones y manufactura.
Aunque hubo unas que experimentaron
un crecimiento neto de empleo, este fue
menor al observado en 2018, entre ellas:
las actividades inmobiliarias, transporte,
almacenamiento, ensefianza, salud, cons-
truccidn, comercio, actividades profesio-
nales y administracién publica.

Desde el 2015 se registran pérdidas
netas de empleo en relacién con la mano
de obra no calificada, caso contrario al de
la mano de obra calificada y, ¢l 2019 no
fue la excepcidn. El modesto crecimiento
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Cantidad de empleos creados o destruidos y tasa de desempleo

a. Creacion / destruccion® neta de empleos
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a/ En el gréfico, la destruccion de empleos se refleja con los puntos por debajo del eje cero.
Fuente: Guzman, 2020, con datos de las encuestas de hogares del INEC.

de la ocupacién permitié una creacion
neta de plazas para personas con secun-
daria completa o mas (20.560), y una
pérdida de empleos para personas que
no lograron terminar la secundaria
(:37.764).

Ademas del creciente desempleo se
develan otros retos. Los hallazgos del
ultimo Informe Estado de la Educacion
seflalan importantes desafios en la cali-
ficacién de la mano de obra residente en
el pafs, pues tiene implicaciones direc-
tas en la dindmica del mercado laboral.
Entre estos desafios se plantea el lento
avance de la universalizacién de la edu-
cacién secundaria, el crecimiento de la
matricula en educacién técnica, aunque
sigue muy por debajo de los indicadores
alcanzados por los paises desarrollados.
Lo anterior determina la necesidad de
agilizar los procesos de innovacién en la
educacién superior como eje estratégico
para ampliar las oportunidades.

Finalmente, con respecto a los ingresos
laborales, el deterioro o desaceleracién en
su ritmo de crecimiento fue generaliza-
do, independientemente de la clasifica-

cién laboral que se considere. La profun-
didad del deterioro fue mayor en algunos
grupos especificos, como los ocupados de
la vieja economia con un decrecimiento
promedio entre 2015-2019 de -0,4%, los
obreros de servicios (-2,2%), pequefios
propietarios (-2,8%) e, incluso, la clase
alta (-3,9%) y los medianos empresarios

(-5%).
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En diciembre del 2018, el Congreso
aprob¢ la Ley de Fortalecimiento de las
Finanzas Publicas (Ley 9635). Esta inclu-
y6 cambios sustanciales en los ingresos,
los gastos y la gobernanza fiscal. Con
esta nueva ley, se logr6 evitar de manera
temporal el estallido de una crisis por
falta de pagos de parte del Gobierno
Central (PEN, 2019).

Esta seccién describe el estado
de las finanzas publicas hasta el cierre del
2019y, cuando fue posible, se incluyé un
detalle alos primeros dos meses del 2020.
Analiza los primeros efectos y ajustes
realizados por causa de la entrada en
vigor de la Ley 9635. Entre estos prime-
ros efectos, se evidenciaron mejoras en la
recaudacion, gracias a los ingresos tribu-
tarios, también se observaron mejoras en
los ingresos no tributarios, a pesar de una
coyuntura de enfriamiento econdmico.
Sin embargo, esta evolucién positiva
ocurrié paralelamente a un crecimiento



significativo del gasto, y pocas mejoras en
la gestion de la deuda. En parte, lo ante-
rior es reflejo de la implementacién de la
Ley pues se aplicé mds lentamente por
el lado del gasto que por el de los ingre-
sos. El mejoramiento de los ingresos fue
contrarrestado con el fuerte aumento
del endeudamiento externo y, en parte,
por la gestién de la deuda. A pesar de los
resultados positivos en los ingresos, el
2019 concluyé con un déficit financiero
miés de medio punto porcentual del PIB
mayor al proyectado a inicios del afio.

Desde la crisis financiera del 2008-
2009, el déficit en las finanzas publicas
del Gobierno Central ha sido cubier-
to con endeudamiento. Esta situacién
aument6 rdpidamente el servicio de la
deuda y agravé el desbalance financie-
ro, hasta llegar a un momento criti-
co en 2018. En setiembre de ese afo,
el Ministerio de Hacienda vendié 500
mil millones de colones en "letras del
Tesoro"! al BCCR, una solucién de muy
corto plazo para solventar las necesida-
des financieras del momento; en noviem-
bre del 2018, el nivel de liquidez del
Gobierno Central llegé a uno de los
niveles mds bajos de la historia (gréfico
9.10). Como lo reportd la tltima edicién
del Informe, en ese momento el pais
estuvo cerca de enfrentar una de las crisis
fiscales més complejas, con alta posibili-
dad de impago de la deuda, y de cumplir
sus compromisos con remuneraciones y
transferencias.

Con la aprobacién de la Ley 9635, el
pais inicié el 2019 con un panorama de
menor incertidumbre para las finanzas
publicas que se reflejé en una leve mejora
en la confianza de los inversionistas,
mayores facilidades para la colocacién
de deuda, y un aumento de la liqui-
dez. Ademds, en el segundo semestre
del 2019 entré en vigor la parte mds
sustanciosa de la Ley. Con la implemen-
tacion de los cambios tributarios defi-
nidos en la Reforma Fiscal, los ingresos
del Gobierno aumentaron. Sin embargo,
a pesar de los logros obtenidos, el pais
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Saldos del Gobierno Central en el BCCR y otras sociedades

de depaosito
(millones de colones)

1.200.000

1.000.000

800.000

600.000

400.000

200.000
0
dAddNNN@MMm S S
b R I [ I SR LA L A L R
> b 2odSod xa
WO UWswvwuswnusn

Ene-15

VN WOVWOONNN®NGWO®ORSR G O
g igdggdaga
20 b >0 200 >00>00
T O € © O @ ©© O S © O S © O C
SOAUSVOSTOUS OWS O LW

Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana 2020, con datos del BCCR.

Balance financiero y deuda publica del Gobierno Central

(porcentaje del PIB)
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a/ Los valores por debajo de la linea de cero reflejan déficit, es decir, que los ingresos son menores que el

gasto.

Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana 2020, con datos del BCCR.

cerr6 el afo con un déficit fiscal muy
superior al esperado, lo cual generé aler-
tas en el mercado local e internacional
sobre la sostenibilidad de las finanzas
publicas.

El déficit fue de 6,9% del PIB, mayor

al proyectado (6,3%) y al experimentado
el ano anterior (5,8%; grifico 9.11.a).
Entre ¢l 2018 y el 2019, el gasto corriente
que representé mds de 87% del gasto
total, incrementd en 9,4%, mientras que
el gasto de capital, que era cercano al
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10%, aumenté en 49%. La insuficiencia
de ingresos para atender el acelerado
crecimiento del gasto fue cubierta, una
vez més, con deuda publica del Gobierno
Central. Es importante manifestar que
este rubro dio un salto muy fuerte, pues
no solo se duplicé, sino que pasé de sig-
nificar 24% a 58% del PIB entre el 2008
¥2019 (9.11.b).

La creciente insostenibilidad de las
finanzas publicas de Costa Rica se eviden-
cié en el deterioro de las evaluaciones de
riesgo de organismos internacionales. A
pesar de la nueva Ley, las tres principales
calificadoras de crédito redujeron la califi-
cacién de la deuda del Gobierno de Costa
Rica por considerarla de alta vulnera-
bilidad ante las condiciones financieras
o econdmicas imperantes en el pafs. Se
considerd que esta vulnerabilidad podria
limitar la capacidad de cumplir con los
compromisos financieros adquiridos.
De acuerdo con Lankester y Villamichel
(2020a), una interpretacién es que las
correcciones introducidas por la reforma
fiscal fueron consideradas tardias.

Las finanzas publicas mostraron, como
se ha dicho, dos tendencias contrapues-
tas: se observd un crecimiento récord
en la recaudacién, en un contexto de
desaceleracién econdmica y menor infla-
cién (gréfico 9.12). Estas mejoras pue-
den asociarse a la implementacién de la
Ley de Fortalecimiento de las Finanzas
Publicas. Algunas son de carcter coyun-
tural (no se espera que se repitan) y otras,
estructurales (aumentos en las tasas o en
la base tributaria). El mds importante de
los efectos coyunturales fue la amnistia
tributaria, que se mantuvo vigente entre
el 4 de diciembre de 2018 y el 4 de marzo
de 2019. Esta condonacién gener6 ingre-
sos en la recaudacion de los impuestos de
rentay ventas de 114.227 y 10.517 millo-
nes de colones, respectivamente.

En el plano estructural, uno de los
principales avances tributarios fue la
implementaciéon del impuesto sobre el
valor agregado (IVA). Esto permitié
aumentar la base tributaria de la mayor
parte de los bienes y servicios de la eco-
nomfa. El impuesto de ventas internas
generd un crecimiento de 3,2% a 23%
entre ¢l 2018 y 2019, uno de los mayores
aumentos desde que se tienen registros.
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Crecimiento real de los ingresos tributarios, y sus principales

componentes
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Fuente: Jiménez Fontanay Pastrana, 2020, con datos del Ministerio de Hacienda.

Otro factor que contribuyd al crecimien-
to de la recaudacién del IVA fue la imple-
mentacion de la factura electrénica, que
permitié una mayor trazabilidad de las
transacciones financieras.

Otro de los progresos significativos que
origing la reforma fiscal fue el aumento
en la tasa y en la base del impuesto sobre
la renta. En el 2019, la recaudacién del
impuesto a los ingresos y utilidades para
personas fisicas y juridicas crecié 12%
y 16%, respectivamente, nivel mucho
mayor que los experimentados el afio
anterior (8%). Es importante tener claro
que los cambios en materia de renta fue-
ron reformas puntuales en articulos espe-
cificos de la Ley existente, por lo que el
pais ain mantiene un esquema cedular en
cuanto a la renta, cuando la mayor parte
de los organismos internacionales vy, la
evidencia cientifica, recomiendan migrar
aun esquema de renta global que permita
reducir con mayor efectividad la elusidon y
la evasién (Ortiz y Carvajal, 2019).

En el 2019 también se acentué un
aumento importante en los ingresos no
tributarios y de capital, como resulta-
do de la recuperacién de recursos por
parte del Ministerio de Hacienda, por la

absorcién del Banco Crédito Agricola de
Cartago, por un monto de 50 millones de
ddlares, y el aumento en el traspaso del 25%
de las utilidades del Instituto Nacional de
Seguros (INS), de acuerdo con el articulo
52 de la Ley 8653. Estos aumentos en
ingresos no tributarios, los adelantos imple-
mentados en la recaudacién y la amnistia
tributaria explicaron que el crecimiento
real de los ingresos totales fuera de 6%, ¢l
mas alto desde el 2016.

Es importante destacar que, aunque la
reforma fiscal amplié la base tributaria
de una mayor parte de bienes y servicios,
estdn vigentes gran cantidad de exone-
raciones que representan una pérdida
de ingresos para el fisco, conocida como
gasto tributario. Para efectos del perio-
do en discusién, de acuerdo con Achoy
(2020a), entre mayo del 2019 y abril
2020, se aprobaron 23 exoneraciones
nuevas elevando el total de exoneraciones
fiscales vigentes a 1.388 y no sc identifi-
can avances respecto al cumplimiento de
los requerimientos minimos en materia
de exoneraciones'?: 46% no especificaron
el impuesto que se exoneraba, 61% carece
de mecanismos de control, y 78% no ha
definido un plazo de vigencia.



Llama la atencidn, que, aunque el pais
experiment$ un grave desbalance finan-
ciero en las finanzas publicas, durante
la administracion Alvarado Quesada,
el Congreso de la Republica aprobé la
mayor cantidad de exoneraciones en los
dos primeros afnos de legislatura, suma
solo comparable con los dos primeros
afios de la administraciéon Pacheco (gra-
fico 9.13). Es importante sefalar que la
reforma fiscal, ademds de ampliar la base
tributaria del impuesto de ventas, inclu-
yé una serie de nuevas exoneraciones.
Especificamente, la Ley 9635 aport6 12
de las 51 exoneraciones aprobadas en este
periodo.

Por el lado del gasto, la Ley 9635
generd expectativas en cuanto a la soste-
nibilidad. Sin embargo, el progreso en la
contencion del gasto tardé mas tiempo
en concretarse. Ademds, se debe conside-
rar que el gasto corriente® esta definido
en gran medida por mandatos legales o
constitucionales, lo que determina que,
si no se hacen cambios en el marco nor-
mativo, la asignacién de fondos en este
rubro es pricticamente fija. A pesar de
que no todos los afios se cumple de mane-
ra estricta con los porcentajes designados,
estas sumas son las que representan la
mayor proporcién en la distribucién del
gasto. Finalmente, debe senalarse que
la implementacién de las nuevas reglas
ligadas a este factor fue objeto de impor-
tantes resistencias institucionales (entre
ellas destacan las de las universidades
publicas y el Poder Judicial), que llevaron
a un litigio en sede judicial, que atn no
ha sido resuelto.

Las transferencias y las remuneracio-
nes en conjunto representan 68% del
gasto total en 2019 (gréfico 9.14), y si
a esto se le agrega el ineludible servicio
de la deuda (19%), el margen de manio-
bra del Gobierno es minimo. Las dis-
posiciones constitucionales de asignar el
8% del PIB al Ministerio de Educacién
y ¢l 6% de los ingresos ordinales al
Poder Judicial son las mds representati-
vas, junto con la disposicién de asignar
el 7% de la recaudacion del impuesto
sobre la renta al Patronato Nacional
de la Infancia (PAND)" y los recursos
destinados al Fondo de Desarrollo Social
y Asignaciones Familiares (Fodesaf).

Aunque es claro que estos mandatos
garantizan la estabilidad de sectores clave
para el desarrollo social, una buena parte
de los recursos se asignan al crecimiento
de las remuneraciones y las transferen-
cias corrientes en estas instituciones. Por
ejemplo, incentivos salariales, pago de
anualidades, la prohibicién o dedicacion
exclusiva® que representan una parte
importante de los recursos asignados.

A pesar de la rigida distribucién del
gasto publico debido a los mandatos
constitucionales y legales, uno de sus dis-
paradores se ha contenido: las remune-
raciones a los funcionarios del Gobierno
Central. Aunque representaban una
parte importante del gasto total (31%),
este factor es el que menos ha crecido en
los dltimos afos, y su tendencia ha sido a
la baja. En una perspectiva de mas largo
plazo es importante que entre el 2009 y
2019, la tasa de crecimiento de las remu-
neraciones del Gobierno Central pasé de
4,6% a 3,4% (grfico 9.15).

Los factores que generaron mayores
presiones sobre el gasto publico y que
explicaron en gran medida el fuerte
aumento en el déficit fiscal del 2019
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Exoneraciones fiscales
aprobadas durante los primeros
dos anos de legislatura. 2002-
2020

Pacheco

(2002-2006) 51

Arias
(2006-2010) 35

Chinchilla
(2010-2014) 17

Solis
(2014-2018) 31

Alvarado
(2018-2022) 51

Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana, 2020, a par-
tir de la base de datos de exoneraciones fiscales
del Departamento de Servicios Parlamentarios de
la Asamblea Legislativay el PEN.

Estructura de los principales rubros?® del gasto del Gobierno Central
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a/ Se excluye el gasto en bienes y servicios que representa 3% del total.
Fuente: Lankestery Villamichel, 2020a, con datos del Ministerio de Hacienda.
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Tasa de variacion interanual de los principales rubros® del gasto del

Gobierno Central
(porcentaje)
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a/ Se excluye el gasto en bienes y servicios que representa 3% del total.
Fuente: Lankestery Villamichel, 2020a, con datos del Ministerio de Hacienda.

fueron el servicio de la deuda, las trans-
ferencias corrientes y el gasto de capi-
tal. El primero de los factores creci6
rapidamente: entre el 2016 y 2019, pasé
de un crecimiento anual del 9,3% al
23,5%, lo que generé un aumento de
su peso relativo del 14% al 19% del
gasto total. En cuanto al desembolso en
transferencias, las transferencias corrien-
tes mantuvieron una tendencia a la baja
hasta el 2018; en el 2019 se observé un
aumento significativo (8,8%) debido a la
asignacion de 22 mil millones de colones
a Japdeva para su proceso de restructura-
cién (0,06% del PIB), y al aumento de 12
mil millones de colones que se le hizo a
las Juntas de Educacién (0,03% del PIB).

Finalmente, el Gobierno incurrié en
una serie de gastos de capital que cau-
saron un aumento de -26,1% a 49,9%
en la tasa de variacién interanual de
este rubro. Histéricamente, el rango de
variacion del gasto de capital ha sido muy
amplio, desde -30% hasta 70%. Segtn
los estudios sobre el tema, este compor-
tamiento obedece al hecho de que, se
trata de una variable de ajuste (Roubini
y Sachs, 1989, Calderén, et al., 2003).

Cuando se responde a un choque en la
economia con una politica fiscal restric-
tiva de reduccién del gasto, la variable
de compensacion es el gasto de capital
porque obedece a un ajuste flexible.

De acuerdo con el BCCR (2020a) el
aumento del gasto de capital respon-
dié a cuatro rubros: i) transferencias al
Conavi para financiar la implementa-
cién del diseqio, rehabilitacién y amplia-
cién del proyecto de la ruta nacional
32 (0,2% del PIB), ii) transferencias a
la Comisién Nacional de Emergencias
para financiar la atencién de los proble-
mas provocados por la tormenta tropical
NATE, iii) Capitalizacién del Banco de
Costa Rica (0,08% del PIB) tras el cierre
del Banco Crédito Agricola de Cartago,
y iv) el aporte para la capitalizaciéon
de la Corporacién Andina de Fomento
(0,16% del PIB).

En general, se puede atribuir el dete-
rioro de la situacién fiscal a una combi-
nacién de factores que incluyen el costo
y las malas condiciones en que se ha
contraido la deuda para hacer frente a las
necesidades de ingresos y a la estructura
del gasto, lo que contrarresté las mejora

en los ingresos obtenidos mediante la
reforma fiscal. Lo tltimo se dio tanto por
los efectos graduales de la Ley 9635 sobre
el gasto, como por las consecuencias de
decisiones coyunturales especificas: la
posposicion de gastos en 2018, reflejados
en el 2019, la discrecionalidad en el pago
de algunos desembolsos que, en princi-
pio, se podian hacer hastaen €1 2020,y la
necesidad de realizar algunos gastos no
anticipados hacia ¢l final de 2019.

La regla fiscal contenida en la Ley
9635 procura disuadir el comportamien-
to discrecional del gasto. Traza limites al
incremento del gasto corriente de acuer-
do con el crecimiento del PIB de los
ultimos cuatro afios y el saldo de la deuda
del Gobierno como porcentaje del PIB,
con el fin de garantizar la sostenibilidad
fiscal. Si la deuda supera el cincuenta por
ciento (50%) del PIB, se pueden flexibili-
zar los recursos con destinos especificos
legales de conformidad con la disponibi-
lidad de ingresos corrientes, los niveles de
cjecucion presupuestaria y de superdvit
libre de las entidades beneficiarias. Hasta
inicios de 2020 se preveia que el escena-
rio de la regla fiscal se ubicaria en el rango
correspondiente al aumento del gasto
en un 75% del crecimiento del PIB, lo
que permitirfa la flexibilizacién de las
erogaciones definidas por Ley. Ademas,
la aplicacién de la regla fiscal puede ser
suspendida por un maximo de dos afios
ante una emergencia nacional o una rece-
sién econémica (recuadro 9.2).

La implementacién de la reforma fiscal
se produjo en un momento de inestabi-
lidad organizacional en puestos estraté-
gicos del Ministerio de Hacienda. Entre
octubre del 2019 y junio del 2020, el
Ministerio de Hacienda estuvo dirigi-
Rocio Aguilar,
Rodrigo Chaves, y Elian Villegas; mien-

dO por tres jerarcas:

tras que los cargos de viceministro estu-
vieron ocupados por seis personas® en
ese mismo periodo. Sumado alo anterior,
durante la gestién de Rodrigo Chaves
como Ministro de Hacienda se realiza-
ron multiples cambios en puestos estra-
tégicos; especificamente se destituyd a
las personas encargadas de las siguientes
direcciones: Direccién de Tributacidn,
Direccién de Aduanas, Direccién de
Policfa de Control Fiscal, Oficial Mayor,



Decisiones del Ministerio de Hacienda como complemento

de la reforma fiscal

La aprobacion de la Ley de fortalecimiento
de las finanzas publicas no soluciona de
manera inmediata la situacion financiera
del Gobierno. De hecho, los cambios que
dispone son paulatinos y sus rendimien-
tos son esperados en el mediano plazo.
Diferentes estimaciones realizadas por
organismos internacionales y por el BCCR
con base en la mejor informacion dispo-
nibley el supuesto de que se cumpla
estrictamente la regla fiscal, senalan

que el cambio de tendencia en el com-
portamiento de la razon deuda a PIB del
Ministerio de Hacienda se observaria entre
el 2022 y el 2024, y no es sino hasta el
2040 cuando se lograria retomar la senda
de la sostenibilidad. En razén de lo ante-
rior es importante realizar acciones com-
plementarias a la recaudacion que contri-
buyan a mejorar el equilibrio financiero del
Gobierno.

De acuerdo con Lankester y Villamichel
(2020a), es necesario darle continuidad

a las medidas para reducir la evasion
fiscal senaladas por la OECD (2018): la
introduccion de la factura electronica
para grandes contribuyentes, el endure-
cimiento de los criterios para penalizar el
contrabando, el incremento en la cantidad
de empresas que pagan impuesto sobre la
renta para cubrir a todas las inscritas en
el Registro Nacional, y la facilitacién del
acceso de la administracion tributaria a
informacion de los contribuyentes almace-
nada por instituciones financieras.

Otra oportunidad de accién para el
Ministerio de Hacienda es el aprovecha-
miento de los recursos que se logren obte-
ner como resultado de la aplicacion de

la Ley de Eficiencia en la Administracion
de los Recursos Publicos (“Caja Unica”),
aprobada por la Asamblea Legislativa en
agosto del 2016. Esta Ley le permite al
Ministerio recuperar transferencias obli-
gatorias a instituciones autonomas que se
especifiquen como saldo no comprometido
y, en consecuencia, reducir las necesida-
des de emision de deuda.

Con la aprobacion de la Ley 9635 que-
daron en firme y se extendieron a todo

el sector publico las medidas de la pro-
puesta denominada “Sostenibilidad fiscal
por el bienestar de Costa Rica”?¢, que se
enfocan en la disminucidn de las remu-
neraciones, el empleo y la compra de
bienes y servicios en el sector publico'’.
Es importante considerar que las normas
sobre remuneraciones no han sido aplica-
das, en forma generalizada, en todas las
instituciones publicas (Achoy, 2019a).

En el 2019, el Gobierno mantuvo en vigen-
cia la directriz No. 098-H¢ que, entre
otras medidas, limitaba la contratacion de
funcionarios en los ministerios, poderes y
entidades publicas sujetas a la Autoridad
Presupuestaria, y endurecio la medida que
restringia el uso de las vacantes mediante
la directriz No.46-H *°. De acuerdo con el
BCCR (2019), en el 2019, estas medidas
administrativas, asi como las disposicio-
nes sobre remuneraciones de la Ley 9635,
provocaron un menor crecimiento de las
remuneraciones y cargas sociales del sec-
tor publico (3,4% contra 4,6% de 2018).

Aunado a todo lo anterior, es importan-
te mencionar el Proyecto de Hacienda
Digital para el Bicentenario (proyecto

de Ley No. 9075-CR). Este consiste en

un préstamo con el Banco Internacional
de Reconstruccion y Fomento, que se
utilizaria para modernizar y digitalizar

los sistemas del Ministerio de Hacienda,
facilitar el pago de impuestos, reducir la
evasion fiscal, mejorar la eficiencia del
gasto y favorecer la gestion de la deuda.
Lo anterior requiere de un sistema moder-
no que permita la interoperabilidad entre
los distintos sistemas del Ministerio y de
otras dependencias del Estado, con flujos
de informacion eficientes y rapidos.

Fuente: Lankester y Villamichel, 2020a, con
datos del Ministerio de Hacienda.
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Direccién Administrativa y Financiera,
y Direccién de Bienes y Contratacién
Administrativa. De acuerdo con
Lankester y Villamichel (2020a), esta
reorganizacién organizacional puede
haber generado algin grado de disconti-
nuidad en la estrategia e implementacién
de la reforma fiscal, dificultades en la ges-
tién de las finanzas publicas, y un perfo-
do de adaptacién que limita la gestion de
la politica fiscal.

Una adecuada gestion de la deuda,
por parte del Gobierno, en los mercados
de capital impacta de forma positiva no
solamente el costo del endeudamiento,
sino, ademds, su buen funcionamiento
y, quizd, el desarrollo de los mercados
de valores, condiciones necesarias para
el Estado costarricense. En esta seccién
del capitulo se actualizan varios de los
indicadores sobre gestién de la deuda:
la moneda de denominacién, los even-
tos de colocacién de deuda y ntimero
de emisiones, los plazos de vencimiento
y la gestién de informacién durante el
2019. Los resultados de estos indicadores
impactaron el nivel de déficit con el que
el pais cerr6 el 2019 y, en consecuencia,
con el que ha debido enfrentar la crisis
derivada del covid-19, circunstancia que
se profundizard posteriormente.

Los criterios para analizar la gestion
de la deuda no son subjetivos. Existen
mejores practicas internacionales, y reco-
mendaciones especificas correspondien-
tes al caso de Costa Rica hechas por
organismos internacionales como el FMI
y la OCDE. Esquivel y Lankester (2019)
realizaron un andlisis exhaustivo sobre
este tema ¢, identificaron que se incum-
ple la mayor parte de las buenas pricticas
internacionales. El recuadro 9.3 resume
los criterios de buenas précticas para los
indicadores de gestion a los que se les da
seguimiento.

La primera buena prictica, mantener
la mayor proporcién de deuda en mone-
da nacional, se incumple. El indicador
de moneda de denominacién tuvo un
comportamiento negativo: la tasa de cre-
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Criterios de buenas practicas para indicadores de gestion de deuda

(1) Moneda de denominacion: la moneda
de denominacidn de la deuda es uno
de los aspectos relevantes en relacion
con la gestion de la deuda. Una parada
subita de las divisas o una depreciacion
significativa de la moneda local elevan
el costo significativamente, y arriesgan
la capacidad de pago. Entre mayor sea
la proporcidn de deuda en moneda
extranjera, mayor es la vulnerabilidad
frente a choques cambiarios.

(2) Eventos de colocacion y niimero de
emisores: de acuerdo con las buenas
practicas internacionales, el Gobierno
deberia llevar a cabo pocas actividades
de colocacion de deuda, y ofrecer el
menor numero de emisiones distintas.
Esto propiciaria que la mayor cantidad
de demandantes de la deuda se con-
centre en momentos especificos y, por

cimiento de la deuda emitida en moneda
extranjera pasé de 4% a 45% entre el
2013 y 2019 (gréfico 9.16). Ese aumento
obedecié a la colocacién de bonos de
deuda externa que se realizd durante este
periodo. Entre el 2012 y 2019 se emitie-
ron en el extranjero 5.500 millones de
délares a plazos que oscilan entre 10y 30
afos. Esto se canalizé por esta via princi-
palmente porque en el mercado interna-
cional prevalecen condiciones mas favo-
rables de financiamiento. No obstante,
el costo de estas colocaciones también ha
aumentado (entre el 2012 y 2019 la tasa
facial de los eurobonos se incrementé de
un 4,25% a un 7,25%), como resultado
de la falta de sostenibilidad de las finan-
zas publicas y del consecuente deterioro
de las calificaciones. Las recomendacio-
nes indican que la estrategia de gestion
de la deuda en moneda extranjera debe
balancear el riesgo® de la moneda con
las condiciones favorables que puedan
ofrecer los mercados financieros inter-
nacionales.

La segunda buena préctica fue realizar
pocos eventos de colocacién lo cual pro-
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tanto, que el precio se refleje la verdade-
ra escasez relativa de recursos.

(3) Plazos de colocacidn: altas concen-
traciones de vencimientos en periodos
cortos de tiempo, asi como una alta
dependencia de la moneda extranjera, se
consideran perjudiciales debido a la pre-
sién que pueden generar choques nega-
tivos externos. La acumulacion de venci-
mientos en el muy corto plazo aumenta el
riesgo de liquidez y pone al emisor en una
situacion de urgencia por recursos que
es inconveniente al negociar las nuevas
colocaciones. Al no tener espacio para
una apropiada negociacion, se termina
accediendo a condiciones de precio poco
favorables para el Gobierno.

(4) Gestion de informacion: es recomen-
dable que, segln la estrategia de endeu-

damiento, los posibles demandantes
tengan la mejor informacion posible, y
concentren la mayor demanda en cada
evento que realicen. Las estrategias
preanunciadas suelen fortalecer estos
mecanismos porque los demandantes
definen sus expectativas con base en la
mejor informacién que tengan, planean
con antelacion y realizan sus mejores
ofertas. Si el emisor tiende a anunciar
su estrategia, pero se reconoce que
generalmente no la cumple, va perdien-
do credibilidad y los demandantes des-
valorizan los incentivos para presentar
sus ofertas, entonces, lo que se toma
en cuenta son las circunstancias o la
necesidad de liquidez del emisor.

Fuente: Lankester y Villamichel, 2020a y
Esquivel y Lankester, 2019.

Tasa de crecimiento de la deuda bonificada del Gobierno Central,
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Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana 2020, con datos del Ministerio de Hacienda.



dujo resultados positivos, pero con un
nivel de progreso insuficiente. El indica-
dor eventos de colocacién y niimero de emi-
sores experimentd una significativa caida:
el nimero de subastas pasd, entre el
2018 y 2019, de 136 a 63 (gréfico 9.17A),
segun lo revelan las plataformas de la
Bolsa Nacional de Valores y del BCCR.
La mejora en el 2019 fue provocada por
una menor incertidumbre en el mercado
financiero, y menor presion dentro del
mercado interno por el ingreso de recur-
sos que generd la emisién de deuda exter-
na. El Ministerio de Hacienda cuenta
con otro mecanismo de colocacién en el
mercado primario de titulos estandariza-
dos: las ventanillas. Durante el 2019, esta
entidad realizé 39 eventos de ventanilla,
por lo que su convocatoria de titulos
estandarizados fue de 102 eventos. A
pesar de los logros alcanzados, se trata del
segundo resultado més alto, desde 2006,
solamente superado por el 2018.

La tercera buena practica: concentrar
la mayor parte del vencimiento a largo
plazo también propicié una mejoria.
El indicador plazos de colocacion revela
que, en el 2018, cuando el Ministerio
de Hacienda se enfrent6 con una mayor
necesidad de financiamiento que debia
satisfacer en el mercado local, su estrate-
gia fue subastar bonos a diferentes pla-
zos, pero concentrado en vencimientos
de corta duracién. Con la aprobacién de
la Reforma Fiscal® y una incertidumbre
menor, se observé una significativa mejora
en la estrategia de colocacién durante el
tltimo afo. Mientras que, en el 2018, un
19% y un 15% de la deuda estandarizada
estaban colocados en periodos muy cortos
(un afio o menos) o cortos (entre dos y
tres afos); por el contrario, en el 2019,
estos mismos indicadores se redujeron a
6% y 2%, respectivamente (grafico 9.17B).
Ademis, entre el 2018 y el 2019, la deuda
estandarizada en largos plazos (seis afios
o mds) pasé de representar un 26% a un
69%. No obstante, segun los términos de
vencimiento la estructura de la colocaciéon
mejord: una cifra mayor que el 30% de la
deuda no se pudo colocar en los plazos
sugeridos por el Banco Mundial (2012).

En términos generales, con la aproba-
cién de la reforma fiscal, se observaron
avances en la gestién de la deuda del
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Numero de eventos de subastas y estructura de la deuda
estandarizada por plazo de vencimiento

a.Numero de eventos de subastas
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Fuente: Jiménez Fontanay Pastrana, 2020, con base en Lankester y Villamichel, 2020a y datos del Minis-

terio de Hacienda.

Ministerio de Hacienda: el plazo prome-
dio de la deuda, la cantidad de eventos de
subasta y el nimero de titulos ofrecidos.
A pesar de lo anterior, los logros fueron
leves y vulnerables a la sostenibilidad de
las finanzas publicas. En el momento en
que se produzca una mayor incertidum-
bre o el Ministerio de Hacienda tenga
una necesidad urgente de financiamiento
en el mercado interno, es probable que
el plazo promedio de colocacién dismi-
nuya, ocurran mds eventos de subasta, la
tasa promedio de asignacién sea mayor y
la cantidad de titulos ofrecidos aumente.
Pareciera que la estrategia de colocacion
estd supeditada a satisfacer las necesida-
des de flujo de caja, antes que a seguir con
las mejores pricticas y recomendaciones
de organismos especializados.

Desde el 2018 el Banco Central ha
concentrado esfuerzos por mantener
la estabilidad monetaria. En términos
generales puede afirmarse que logré su
cometido. Sin embargo, es menester reco-
nocer que esa estabilidad se favorecid,
también, por el descenso en el ritmo de
crecimiento econémico en el mundo,
menores presiones externas en relacién
con los precios y un relajamiento de las
condiciones monetarias en algunas eco-
nomias avanzadas y emergentes (BCCR,
2020b).

Entre el 2018 y el 2019, la variacién en
el nivel general de inflacién presentd una
disminucién de 2% a 1,5% (gréfico 9.18).
En general, fluctué en el rango meta que
la Autoridad monetaria ha establecido:
entre 2% y 4%, tomando como referencia
la tasa de inflacién de Estados Unidos.
En julio y agosto del 2019 la inflacién
se incrementd como consecuencia, en
buena medida, de la entrada en vigor
del impuesto al valor agregado (IVA).
Sin embargo, el aumento fue de corta
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duracién, pues a partir de setiembre la
inflacién mostré una clara tendencia a
la baja.

El nivel de inflacién esperado por el
publico también se mantuvo estable, asi
como el anunciado por el Banco Central,
lo cual muestra que, durante un amplio
periodo, desde finales del 2015, existe
una brecha importante entre el nivel
esperado de inflacién vy el nivel de infla-
ci6n (gréfico 9.18).

La tendencia a la baja de la inflacién,
medida por la variacién interanual del
IPC, no se presentd en todos los bienes
y servicios. De los siete grupos de pro-
ductos con mayor peso,® para medir la
inflacién, solo dos (entretenimiento y
transporte) experimentaron una reduc-
cién en el nivel de precios entre el 2018
y el 2019 (gréfico 9.19). Por el contrario,
el costo de los alquileres, la educacion,
los alimentos, y los servicios de comida
fuera del hogar mostraron un aumento
en el ultimo afo. A pesar de lo anterior,
la inflacién se redujo entre el 2018 y el
2019 en gran medida debido a la fuerte
contraccion en el costo del transporte, un
servicio que tiene un gran peso relativo
en la canasta del IPC (15%). Sien el 2019,
el crecimiento de los precios del trans-
porte hubiera sido igual al promedio de
los tltimos dos afios (6%), la inflacién
habria llegado al 2,5%. Estos resulta-
dos evidencian la vulnerabilidad de la
estabilidad monetaria, sobre todo en las
variaciones de los precios internacionales
de las materias primas*, aunque debe
resaltarse que, atin bajo este supuesto,
la inflacién hubiera estado dentro del
rango meta del BCCR.

El otro macro precio determinante
para la estabilidad econdmica, ademds
de la inflacién, es el tipo de cambio.
Durante la mayor parte del 2019, el colén
tendié a la apreciacién (gréfico 9.20).
Entre enero y diciembre del 2019, el tipo
de cambio pasd de 600 a 565 colones por
ddlar, situacién que contrasta con lo ocu-
rrido durante los tltimos meses del 2018,
cuando el tipo de cambio se deprecié de
forma acelerada, en gran medida por la
incertidumbre y los conflictos generados
durante el proceso de discusién de la
Ley de Fortalecimiento de las Finanzas
Publicas. La menor incertidumbre se

Tasa de inflacion, expectativas inflacionarias y rango meta
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a/ Se consideraron los grupos de bienes y servicios con ponderacién mayor al 5% en la canasta del IPC.
Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana, 2020, con datos del INEC.
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experiment6 en el 2019, y se sumé a la
desaceleracién de la economia, que gene-
ra menor demanda de importaciones vy,
por tanto, de divisas; esto explic6, en
gran medida, el debilitamiento de las
presiones sobre la depreciacion del tipo
de cambio (BCCR, 2020a). El tipo de
cambio cerré en 570 colones en diciem-
bre del 2019.

El descenso en las presiones sobre la
depreciacion del tipo de cambio gener6
un excedente de divisas que permitié, al
BCCR, satisfacer los requerimientos de
divisas del sector publico no bancario
(BCCR, 2020a). Debido a lo anterior,
la Autoridad Monetaria realizé menos
intervenciones en el mercado cambiario.

Ademids de mantener la estabilidad
econémica, el BCCR implementé medi-
das de politica monetaria para atenuar y,
de ser posible, revertir la desaceleracion
econémica. Establecié acciones contra
ciclicas que pretendian generar mejores
condiciones para estimular las condicio-
nes crediticias y, de esa manera, contri-
buir a la reactivacién econémica. Entre
las principales medidas estaban la reduc-
cién del encaje minimo legal (EML) del
15% al 12%, que se produjo en junio del
2019. Ademds, en 2019, se redujo de
forma continua la tasa de politica mone-
taria (TPM), uno de los principales ins-
trumentos de politica (grfico 9.21). Este
indicador se redujo de 5,25% a 2,75%
entre enero y diciembre del 2019, lo que
reflejé las intenciones del BCCR de man-
tener una politica monetaria expansiva
que fomentara el crédito y la inversion.

Las reducciones en la TPM procura-
ban reducir las tasas de interés en el resto
del mercado, impactaron la tasa bdsica
pasiva, que pas6 de 6% a 5% entre encro
y diciembre del 2019. Sin embargo, como
se documenté en el Informe Estado de
la Nacidn 2019, la mayor parte de estas
medidas buscan favorecer el crédito y, en
caso de que llegaran a tener el impacto
deseado, concretarian sus efectos en el
mediano plazo.

El BCCR implement6 otras medidas
como la modificacién en el encaje quin-
cenal requerido por las entidades finan-
cieras, y modificd las tasas de interés para
propiciar facilidades permanentes en el

mercado integrado de liquidez (MIL)
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que pasé de 77.131 millones de colones
en los primeros cinco meses del 2019
a 332.031 millones de colones en los
sicte meses restantes. Esto sugiere que los
fondos liberados a partir de la reduccién
del encaje minimo legal no se habfan
canalizado por medio de las entidades
financieras, sino que se mantenian, espe-
cialmente, en el BCCR (BCCR, 2020b).

Las medidas de politica monetaria del
Banco Central dirigidas a la reactivacién
econdmica no tuvieron los efectos espe-
rados. La tasa de crecimiento del crédito
total del sistema bancario nacional pasé
de 11,9% a 1,1% entre el 2016 y 2019,
pese a los estimulos del BCCR fue arras-
trada por la desaceleracion generalizada
de la economia, la incertidumbre de los
agentes econdmicos y el deterioro en la
confianza de consumidores e inversionis-
tas (gréfico 9.22). Entre las actividades
econdmicas con mayor peso en el sec-
tor crediticio se encuentran la vivienda
(29%) y el consumo (24%), que también
redujeron su dinamismo. Ademds, el
comercio y los servicios, que representan
un poco mas del 10% del crédito total,
mostraron una contraccion superior al
3% en el 2019. Estos resultados refuer-
zan lo planteado por ¢l Informe Estado
de la Nacién en ediciones anteriores:
aunque la Autoridad Monetaria tiene
la capacidad de mantener la estabilidad
monetaria y cambiaria esta es una con-
dicién necesaria, pero no suficiente para
reactivar la economia.

En sintesis, a febrero de 2020, Costa
Rica tenfa bajos niveles de crecimiento y
altas tasas de desempleo, que reflejan la
desconexiodn entre la estructura produc-
tiva y la capacidad de creacién de empleo
para absorber la demanda laboral. A
pesar de leves repuntes en el crecimiento
de ciertos sectores, segufa dependien-
do altamente del dinamismo del sector
econdmico que produce bajo el régimen
especial, asi como del crecimiento que
han tenido actividades de sectores rela-
cionados con el turismo. A inicios del
2020 se daba una timida mejora en la
estabilidad fiscal, producto de los progre-
sos de la Ley de Fortalecimiento de las
finanzas, pero con mejoras insuficientes
en gestion de la deuda y malas condicio-
nes de endeudamiento.
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Crecimiento del crédito del sistema bancario al sector privado
no financiero, total y principales actividades economicas®
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a/ El grafico incluye las cuatro principales actividades econdmicas que representan en conjunto el 81% del

crédito total.

Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana, 2020, con datos del BCCR.

El 6 de marzo del 2020 se confirma el
primer caso de covid-19 en Costa Rica
y, a partir de ese momento, el Gobierno
aplica medidas para enfrentar la pan-
demia; esas disposiciones tienen efec-
tos directos en la actividad econémi-
ca. Asimismo, la emergencia sanitaria
es mundial y ha determinado que los
gobiernos reaccionen imponiendo regu-
laciones y restricciones a la poblacién
para reducir el riesgo de contagio. Estos
preceptos  han tenido efectos globales
debido a los canales de transmision que
representan los flujos financieros, comer-
ciales, productivos y de poblacién.

Esta segunda parte del capitulo exa-
mina los primeros impactos de la pan-
demia durante el primer semestre del
2020 en el sector real y el empleo, a partir
de los estudios elaborados por Meneses
y Cérdova (2020b) y, en las finanzas
publicas (Lankester y Villamichel,
2020b). Se ademis,

incluye, una

contribucién especial del Observatorio
de Mipymes (Omipyme) de la UNED
y de la Digepyme del MEIC (Ledn et al.,
2020). En esos anilisis se reconoce que
los impactos reportados concluyen en
el momento de la edicién del Informe
(setiembre) y, en algunos casos, aluden a
datos preliminares.

Los primeros efectos observables del
shock inducido por la pandemia se mani-
fiestan a partir de marzo del 2020 y
reflejan importantes caidas en la acti-
vidad econdmica en casi todas las acti-
vidades y, en consecuencia, provocaron
una fuerte disminucién de los empleos.
Estos efectos se dieron en el contexto de
la desaceleraciéon descrita en la seccién
anterior, y generaron nuevas presiones
sobre las finanzas publicas: caidas en la
recaudacién tributaria y en los ingresos,
y aumento en el gasto publico para hacer
frente a las necesidades de atencién de
la crisis, entre ellas, el gasto sanitario y
las transferencias. Esta situacion dispara,
consecuentemente, nuevas necesidades
de financiamiento por medio de la deuda
que, en el momento de la edicidon del
Informe, no han sido resultas. Aunado a



lo anterior se evidencian las limitaciones
de la politica monetaria para reforzar
la reconstruccién y reactivacion de la
economfa, ademds de que se genera un
descenso en el nivel de confianza de los
agentes econdmicos, lo que incrementa el
reto de mejorar las condiciones econdémi-
cas del pais.

La actualizacién de las proyecciones
del FMI (hasta junio, 2020) muestra un
elevado grado de incertidumbre mun-
dial, como resultado de los diferentes
impactos de la pandemia en todos los
paises. En las economias con tasas de
infeccidn decrecientes se prevé una ralen-
tizacion en el proceso de recuperacion,
consecuencia de los efectos que producen
las politicas de distanciamiento social
sobre la oferta, asi como de las repercusio-
nes negativas en la productividad de las
empresas sobrevivientes ante la necesidad
de adoptar medidas de seguridad e higie-
ne. En economias con tasas de infeccién
atin no controladas, el prolongamiento
de las restricciones que imponen los esta-
dos, puede provocar resultados ain mis
desfavorables en la actividad econdmica.
Lo anterior requiere del apoyo de politi-
cas publicas para amortiguar la pérdida
prolongada de ingresos de los hogares y
colaborar con las empresas productivas
(FMI, 2020b). Tanto el FMI (2020c)
como la Cepal (2020d) mencionan como
riesgo adicional la pérdida de optimismo
de los mercados financieros en relacién
con la economia real de las naciones, lo
que podria suponer un endurecimiento
de las condiciones financieras.

Contrariamente a lo que ha sucedido
en la mayoria de las recesiones, en las que
el consumo se ha visto menos afectado
que lainversion, porque los consumidores
utilizan sus ahorros o redes de proteccion
para suavizar el gasto, durante esta cri-
sis, tanto el consumo como la inversién
se¢ han reducido de forma sustancial y
simultdnea, pues se han combinado fac-
tores como: severas pérdidas de ingreso;
reduccién de la confianza de los consu-
midores; interrupciones del suministro

de las empresas ¢ incertidumbre respecto
a las perspectivas de rentabilidad (FMI,
2020b). Es decir, se observa un shock
generalizado en la demanda agregada,
que se agrava también en relacidn con la
oferta como consecuencia de las medidas
que limitaron la actividad econdmica
para reducir el riesgo de contagio.

En América Latina las proyecciones
se han plantecado a la baja conforme
ha avanzado la pandemia; ademds, el
panorama se torna adverso debido a las
debilidades estructurales de las econo-
mias y la prolongacién de las altas tasas
de contagio. Cepal (2020d) identifica
los cinco principales canales externos de
transmision del shock provocado por la
pandemia del covid-19 en la regién. En
primer lugar, el comercio de bienes gene-
ra una fuerte contracciéon de la demanda
externa por la reduccién de la activi-
dad econémica. En segundo término, el
turismo, ha sufrido la mayor afectacién
en los paises dependientes de esta activi-
dad medida por su contribucién al PIB
y el empleo. En tercer lugar, los precios
de los productos primarios han perdido
valor, y se han reducido, por lo tanto, la
afectacién en los términos de intercam-
bio sera de gran impacto en los paises que
dependen fuertemente de la exportacion
de estos productos. En cuarto lugar, las
remesas, se han visto reducidas por el
deterioro de la actividad econémica en
los paises de destino de los migrantes.
Por ultimo, la alta incertidumbre y la
permanente vulnerabilidad financiera
no permiten descartar el aumento del
temor al riesgo ni el empeoramiento de
las condiciones financieras a la que los
mercados emergentes tendrfan que hacer
frente en una situacién de mayor insegu-
ridad e incrementar los niveles de deuda.
Estos canales de transmisién son mas
profundos en unos paises que en otros. El
recuadro 9.4 describe los posibles cfectos de
la pandemia del Covid-19 en el contexto de
la pobreza y desigualdad latinoamericanas.

En Costa Rica, los datos registrados
durante los primeros seis meses del afio
2020 conﬁguraron un escenario muy
adverso debido a la combinacién de
expectativas y prondsticos pesimistas,
revisiones a la baja de las proyecciones
de crecimiento econémico, un escenario
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fiscal critico y una reactivacion vulnera-
ble frente a los nuevos rebrotes del virus
que podrian endurecer las medidas de
distanciamiento social o de aislamiento.

Tanto la pandemia del covid-19, como
las medidas de restriccién de movilidad
vehicular y regulacién de horarios apli-
cadas a los comercios en Costa Rica, y
las disposiciones de confinamientos en el
resto del mundo para enfrentarla, impac-
taron fuertemente la economia nacional:
congelaron la actividad econémica de
varios sectores y actividades con el fin de
contener la transmisién del virus. Estos
hechos  golpearon una economia que
habia iniciado el 2020 en una situacién
fragil y vulnerable.

El estado de la economia costarricense
en el momento de la pandemia es con-
trario al que tenia el pais antes de la ulti-
ma crisis mundial importante: la crisis
financiera de 2008-2009. En esa ocasidén
los afos precedentes habfan mostrado
un importante crecimiento econémico:
entre 2005 y 2007, el PIB crecié (7,7%),
el doble de la expansion del de largo
plazo (4,4%); y todos los componen-
tes de la demanda, tanto interna como
externa, registraban tasas superiores al
5%. Ademads, el gasto de Gobierno crecia
moderadamente: tasas inferiores al 3%.
Es muy importante subrayar que el shock
que recibi6 la economia costarricense en
esa ocasion fue de naturaleza distinta al
que estd viviendo en el 2020, pues afectd
la demanda externa, y, posteriormente,
una recesion golped el nivel de crecimien-
to, situacién de la cual atin la economia
nacional no se ha podido recuperar.

Por el contrario, en los afos anterio-
res a la actual crisis sanitaria global, el
incremento promedio del PIB entre 2015
y 2019 estaba, como ha sido dicho, por
debajo del promedio de largo plazo y
todos los componentes, tanto de deman-
da interna como externa, reportaban
tasas de crecimiento muy por debajo de
las que tenfan antes de la crisis 2008-
2009 ¢, incluso, la mayoria de los compo-
nentes presentaban una tendencia hacia
la desaceleracién (grifico 9.23). Estas
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América Latina frente a la pandemia del covid-19: otra posible década perdida con graves efectos

en la pobreza y desigualdad

La reduccion de la actividad en América

Latina y el Caribe, en 2020, sera probable-

mente mayor a la prevista por la Cepal en

abril, cuando apenas iniciaba la afectacion

por la pandemia. La regién no solo se
encuentra en el epicentro de la pandemia,
sino que, ademas, los impactos negativos
externos se reflejan en los resultados
comerciales adversos, el empeoramiento
de los términos de intercambio, turismo
y remesas. Todo esto determind que
las proyecciones de crecimiento para el
ano 2020 pasaran de -1,8% en marzo?®
a-9,1% en julio. La magnitud del efecto
de esta reduccion se observa claramente
en la caida proyectada del PIB per capita
regional del -9,9%, que en el 2020 seria
similar al registrado en 2010. La region

experimentaria un retroceso de 10 afios en

sus niveles de ingreso por habitante, con

los consecuentes efectos en el desempleo,
la pobreza y la desigualdad (Cepal, 2020d).

Los efectos en el nivel de pobreza son
significativos. La Cepal estima que, en el
ano 2020, el 37,3% de la poblacion latinoa-
mericana (230,9 millones de personas) se
encuentra en situacion de pobreza, con un
incremento de 45,4 millones de personas,
frente al 30,2% del 2019. De igual forma, se
aumentd el nimero de personas en pobreza
extrema, cuya tasa alcanza un 15,5% frente
al 11% de 2019, es decir, 96,2 millones de
personas estarian en esta situacion, con

un aumento de 28,5 millones de personas
respecto al 2019. De igual forma, la Cepal
proyecta un incremento de la desigualdad en
todos los paises de la region, con crecimientos

del coeficiente de Gini que oscilarian entre un

1%y 8% en los 17 paises analizados.

Los efectos de la mayor contraccion eco-
nomica junto con las pérdidas de empleos
se traducen en un acrecentamiento de las
personas en situacion de pobrezay pobre-
za extrema en los paises CARD?°. Ademas,
la Cepal (2020d) proyecta un aumento de
la desigualdad medida por el coeficien-

te de Gini, que se incrementaria entre

un 1%y un 5,9% en los paises CARD.

La mayor expansion se produciria en El
Salvador (entre el 5% y 5,9%) que, como
se menciono, es el pais que presenta los
mas altos indices en la tasa de pobreza.
Guatemala, por el contrario, seria el pais
con un crecimiento inferior en la desigual-
dad (entre 1% vy 1,9%).

Fuente: Meneses y Cordova, 2020b.

Crecimiento promedio de los componentes de la demanda® y del PIB, segun periodos
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cifras generales subrayan el analisis efec-
tuado en la seccidn anterior: el pals care-
cia de una situacién econdmica fuerte
que le permitiera enfrentar los impactos
extraordinarios del shock derivado de la
pandemia (Meneses y Cdrdova, 2020b).

En julio del 2020, el Banco Central
de Costa Rica presentd los resultados
de la revisidon macroecondmica corres-
pondiente a los afios 2020 y 2021. La
contraccidn econémica proyectada para
el afo 2020 era del orden del -5%, mayor
al -3,6% calculado en abril y al 2,5%
supuesto en enero, proponia una pérdida
en el crecimiento cercana a 7,5 puntos
porcentuales respecto a las proyecciones
iniciales para ese afo. Los factores de
revision se sustentan en los contantes
reconocimientos a la baja de las proyec-
ciones del FMI, la intensificacién de la
tasa de contagio en los meses de junio
y julio, asi como en la incertidumbre
inusual que planteaban las proyecciones
econdmicas que afectan sustancialmente
las expectativas de los consumidores e
inversionistas (BCCR, 2020a).

Para dimensionar el impacto produci-
do en el nivel de producto debe sefialarse
que la contraccidn del 5% es similar al
nivel de producto que registré la econo-
mia costarricense en el afo 2017. La tasa
de decrecimiento de la economia en su
conjunto alcanza un grado comparable
tinicamente con el decrecimiento regis-
trado en la crisis de los ochenta: 1980-
1981. Este resultado es poco alentador
y plantea la necesidad de realizar discu-
siones de fondo para evitar una nueva
década perdida, como lo sugiere Cepal en
sus tltimas proyecciones de crecimiento
para la regién latinoamericana (Meneses
y Cérdova, 2020b).

El impacto inmediato del shock pan-
démico experimentado por la economia
en el primer semestre del 2020 (que pro-
sigue al promediar el segundo semestre)
es de tal magnitud que exige dar segui-
miento al nivel de produccién y no solo
a la evolucién de las tasas de crecimiento.
Una manera de hacerlo es comparando el
nivel que reportd la actividad econdmica
durante el primer y segundo trimestre
de 2020, con en el que se registraba en
el pasado.

En mayo de 2020, ¢l nivel de actividad
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Evolucion del IMAE
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Fuente: Meneses y Cordova, 2020b con datos del BCCR.

econdmica, medido por el IMAE, indica
que la reduccién fue de tal magnitud
que, solo en tres meses, la economia
retrocedid en capacidad productiva apro-
ximadamente un quinquenio, pues los
niveles llevaron el indicador de evoluciéon
del IMAE a posiciones reportadas en
2015. Después de esta primera caida,
el comportamiento de la actividad pro-
ductiva es inestable y se ubica en niveles
inferiores a los mostrados en los meses
previos a la pandemia (grafico 9.24). Esta
comparacién es util para dimensionar el
esfuerzo que debera realizarse para reto-
mar los niveles de produccién, y vencer
los desafios, ain mayores, de lograr una
distribucién mds equitativa de los ingre-
sos cuando los recursos para distribuir
Son €scasos.

En cuanto al régimen productivo, la
implementacion de las restricciones vy el
impacto del shock externo acentud, atn
més, las diferencias estructurales que se
reflejaban en la dualidad operativa de las
empresas en el pais. Hasta julio, el régi-
men especial mostré una caida que llegd
a-1,6%, su punto mas bajo, mientras que
el régimen definitivo cerré el mes de julio

con una caida del -9% (gréfico 9.25). Este

tltimo terminé generando un mayor
impacto en el pais pues la totalidad de
la actividad econdmica experiment6 una
caida del -7,8%. Ademas, el régimen espe-
cial evidenci6 una leve recuperacién des-
pués de mayo, impulsada, en parte, por
la resiliencia manifestada por algunos
sectores exportadores que producen bajo
esa modalidad.

El shock sobre la actividad econémica
sc puede describir con base en dos tipos
de impacto: una especie de golpe de
martillo, que redujo abruptamente el
nivel productivo, y lo llevd, en algunos
casos, a los niveles mas bajos desde que se
tienen registros en el pals, y se mantienen
lejos del lugar donde se ubicaban antes
de la pandemia. La recuperacion en estos
casos es muy incierta en el corto plazo.
El segundo, es un golpe fuerte, aunque
no muy profundo y mds distribuido a lo
largo de varios meses.

Desde esta perspectiva, en términos
de variacion interanual del IMAE, en
julio del presente ano, se reflejé la mayor
caida en el sector de alojamiento y servi-
cios de comida (-62%), altamente ligado
al turismo, asi como en el transporte
y almacenamiento (-35%) vy, en tercer



320 ESTADO DE LA NACION

Variacion interanual del IMAE¥, seguin régimen
15%
10%

5%

0% 1 1 . ¥

-5%
-10%

-15%

S 3 &
s P <

Sep
Oct
Nov
Dic
Ene
Feb

Ene
Feb
Mar
Abr
May
Mar
Ab
May
Jun
Jul

2019 2020

Nivel == Regimen definitivo Regimen especial

a/ Lavariacion interanual se estima a partir de la serie de tendencia ciclo del IMAE.

Régimen especial incluye empresas que producen en zonas francas o en perfeccionamiento activo.
Fuente: Guzman, 2020, con datos del BCCR.

Variacion* del IMAE por actividad econdmica, marzo-julio

del 2019y 2020
(porcentajes)
10
P
0 M
-10
-20
-30
-40
-50
28 £ 78 8 § 8§ EL 88 52 88 § 89 88 £ g
— 5 o = S SE 58 = N = © = tc
QE 8 ©38 o o o 5 v 88 3 < 2> g < S5
€9 0 e £ S ® S ¥ <9 = °>- = I—lE
© cE = = = £g o> c2 o 2 3
© < o Q = = 7] 0 i N 7] o
> £ © 4] S 0 = > g ] © o
=2 - c < w S £ >
< S = = = =
(=] << a —

a/ A partir del indice desestacionalizado con afio base 2012 se calcula el promedio de IMAE entre marzo
y julio 2020 y se divide entre el promedio de marzo a julio del 2019. El grafico refleja la diferencia (cambio
porcentual) entre el promedio del primer periodo (2019) y el segundo periodo (2020).

Fuente: Guzman, 2020 con datos del BCCR

lugar, el comercio (-16%). Este ultimo
y la manufactura se han mantenido en
el mismo nivel desde que iniciaron las
restricciones y regulaciones por parte
del Gobierno, es decir, operan, pero su
ritmo productivo es mucho menor y no
presenta signos de recuperacién. Otros
sectores mostraron caidas mas graduales
como el agro (-1,5%), las actividades pro-
fesionales, cientificas, técnicas, adminis-
trativas y servicios de apoyo (-2,5%), las
inmobiliarias (-1,7%). Sobresale el caso
del sector de informacién y comunicacio-
nes que fue el tnico que cerrd el mes de
julio con una tasa positiva de crecimiento
(2,3%).

Por otro lado, al comparar el creci-
miento del nivel de actividad econédmica
promedio entre marzo y julio del 2019 y
2020, se constata que el sector asociado
al turismo ha sido el mds impactado, en
promedio, en este periodo, mientras que
algunos sectores como inmobiliarios y el
de informacién y comunicaciones han
tenido, resultados positivos, pero leves,
de crecimiento (gréfico 9.26).

Ademis del impacto en las actividades,
el sector exportador sufrié importantes
contratiempos como consecuencia de los
atrasos que se generaron en los procesos
productivos, materias primas, y cambios
en la demanda externa. El recuadro 9.5
resume la  situacion reportada a partir
de una consulta realizada por Procomer
a empresas del sector exportador.

Los efectos de la pandemia se expre-
san de manera profunda en los merca-
dos laborales. Los perjuicios han sido
catastroficos en el mundo por la gran
trascendencia que ha tenido la pérdida
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Impacto de la pandemia en el sector de exportaciones de bienes y servicios

A finales de marzo, ante las primeras
sefales del posible impacto de la pan-
demia en las exportaciones, Procomer
consulto a las empresas exportadoras de
bienes y servicios (exceptuando turismo
de ocio o negocios) para anticipar cuales
serian las areas especificas de afectacion
y elaborar un plan de apoyo. Esta iniciativa
incluyo la creacion de la Mesa Ejecutiva
del Sector Comercio Exterior, liderada por
la ministra de Comex e integrada por fun-
cionarios del sector publico y privado. Esta
Mesa Ejecutiva se dividio en grupos de tra-
bajo con el fin de analizar y resolver temas
especificos: logistica, migracidn, talento
humano, apoyo a sectores, continuidad
del negocio y zonas francas. La consulta
se realizd en dos momentos diferentes a
empresas de servicios ubicadas dentro

de las zonas francas y fuera de ellas, asi
como a empresas de bienes de grandes
exportadores y de otra condicion.

Los resultados sefalaron que, en las
fechas iniciales de la pandemia, las
empresas de servicios en general repor-
taron variaciones, sobre todo en la ralen-
tizacion de sus operaciones, ya fuera por
la suspension de viajes internacionales
de negocios, por la restriccion de la movi-
lidad del personal debida a los cierres
decretados localmente, por la adaptacion
al teletrabajo o por la disminucion del
personal cuando debieron acogerse a la
disminucion de jornadas (no tanto a despi-
dos pues estos sectores indicaron menos
despidos que los sectores de bienes).
Adicionalmente, se informo de impactos
ocasionados por el aumento de costos

de empleos en las diferentes sociedades.
Ademis del aumento en la desocupa-
cién, se espera un deterioro en la calidad
del empleo, sobre todo en los paises
en desarrollo, donde el sector informal
generalmente es considerable y carece de
proteccién social.

Adicionalmente, la pandemia produce
un resultado asimétrico en el empleo
poco calificado -que, tanto en los pai-

operativos (incluidos los correspondien-
tes a la adopcion del teletrabajo) y por la
disminucion de la demanda internacional;
en este caso, los prestatarios de servicios
de salud y educacion (a clientes interna-
cionales) fueron los mas afectados, asi
como todo el sector turismo. Los servicios
en telecomunicaciones, computo e infor-
macion (TIC), reflejaron, desde el inicio,
mayores posibilidades de continuar desa-
rrollando los negocios, entre otras razones
por su conocimiento y facilidad para adop-
tar rapidamente el teletrabajo. Hasta el
momento muchas de las empresas ligadas
a estas actividades muestran, incluso,
crecimientos exponenciales en las ventas
dirigidas hacia otros paises.

Desde el inicio de la pandemia el principal
impacto reportado en las empresas de
bienes fue la disminucién de la demanda
internacional. Por ejemplo, cuando la pan-
demia se agravo en Europa (que represen-
ta el 22% del valor exportado), se afectd
el sector de plantas, flores y follajes; los
envios a Europa decrecieron -16%, acu-
mulado hasta agosto del 2020 en compa-
racion con el 2019.

La llegada de la pandemia a América
Central perjudicé progresivamente los
sectores industriales de metalmecanica
(i.e. laminas de hierro y acero y otros),
quimica (i.e. pinturas y otros) y eléctri-
cay electronica. El rompimiento de las
cadenas de suministros nacionales e
internacionales también repercutio en las
empresas, haciendo que tardara el recibo
de insumos o, incluso, la entrega de sus

ses desarrollados como en los paises en
desarrollo, es realizado por minorias:
inmigrantes, mujeres y otros grupos des-
favorecidos- lo que recrudecera, ain mds,
la desigualdad de ingresos dentro de los
paises y entre ellos (Meneses y Cérdoba,
2020b).

Durante la pandemia, el INEC ha
estado actualizando los principales
indicadores laborales de la Encuesta

productos en los diferentes destinos; inclu-
sive en las empresas de equipo de preci-
sion y médico que usan los vuelos comer-
ciales para traer suministros o exportar
sus productos. Adicionalmente se informo
que el atraso en los pagos internacionales
fue originado por el aumento de gastos
operativos, asociados a la disminucion de
la movilidad del personal, insumos, adap-
tacion al teletrabajo, entre otros.

A pesar de lo anterior, el acumulado
correspondiente al valor de las exporta-
ciones de bienes hasta agosto de 2020
solo decrecit -1.5% en relacion con el
mismo periodo del 2019. Algunos sectores
mostraron cierto nivel de resiliencia, como
por ejemplo, a) el sector agricola como un
todo (crecié un 2% con respecto al afio
anterior), aunque el sector de plantas,
flores y follajes aun no muestra signos de
recuperacion; b) el sector de equipo de
precision y tecnologia médica (igual valor
hasta agosto vs. el afio anterior); ) pecua-
rio y pesca (3% vs. el ano anterior) sin
embargo, hay que tener en cuenta que el
sector pecuario continta exportando carne
a Asia, pero el de pesca no hainiciado su
recuperacion y d) alimentaria (6% vs. afo
anterior). En el macro sector de manufac-
tura todavia no hay evidencias de recupe-
racion y, los mas afectados son los secto-
resde metalmecanica (-14%); seguido
de plastico (-10%), eléctrica y electrdnica
(-7%), quimico (-1%) entre otros.

Fuente: Esquivel, 2020, con base en datos de
Procomer.

Continua de Empleo (ECE), a partir de
la estimacién trimestral de los promedios
moviles. Estos datos permiten identificar
la significativa reduccidn de las personas
ocupadas que empezd a registrarse en el
segundo trimestre del 2020.

Si se compara el total de ocupados
del segundo trimestre de este afio
(abril-junio) con el mismo trimestre del
afio anterior, las cifras muestran una
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reduccion de 437.938 puestos de trabajo.
Al utilizar una fuente alternativa para
dimensionar la magnitud de esta dismi-
nucién, como las encuestas de hogares,
aunque no son cifras estrictamente com-
parables, se identifica que entre 1989
y 2019 la economia costarricense tuvo
seis afios en los que se perdieron pues-
tos de trabajo: 1991, 1996, 2009, 2010,
2017 y 2019. En conjunto, en 2009 y
2010 se habfa dado la contraccién mads
alta: -50.150 puestos de trabajo. De este
modo, solo en los meses iniciales del
shock pandémico el empleo disminuyé
8,7 veces mds que el empleo perdido en
los dos afios de la crisis financiera inter-
nacional. Es importante recalcar que este
dato se refiere solo al primer impacto
disponible al cierre de edicién de este
capitulo. Tomando en cuenta que los
puestos de trabajo presentan un rezago
en la actividad econdmica, es de esperar
que este valor sea mayor en el tercer y
cuarto trimestre de 2020.

Paraaproximar el impacto en el empleo
se utiliza, como fuente alternativa, las
cifras de las personas que solicitaron la
transferencia del “Bono Proteger”, que el
Estado costarricense decreté para miti-
gar de manera temporal la afectacidn en
los ingresos. Este consiste en un depdsito
econémico temporal a personas que vie-
ron sus ingresos afectados por despido,
reduccién de jornada laboral, contratos
suspendidos o trabajadores independien-
tes, informales y temporales.

Hasta el mes de agosto del 2020 un
total de 587.734 personas habian sido
receptoras de estas transferencias, y se
generaron solicitudes de todas partes del
pais. La mayor cantidad de beneficia-
rias fueron de los cantones de San José
(8,7%), Alajuela (5,1%), Desamparados
(4,9%), San Carlos (4,5%) y Pérez
Zeleddn (3,6%). Por otro lado, en térmi-
nos relativos a la poblacién®” del cantén
con edades entre 18 y 65 afios, es decir, en
edad de trabajar, destacan zonas mds ale-
jadas de los centros poblacionales de las
provincias de Guanacaste y Puntarenas.
La tasa de beneficiarios por cada mil
habitantes fue mds alta en los cantones
de Nandayure (285), Osa (262), Quepos
(256), Carrillo (251) y Nicoya (257). El
mayor impacto en cantidad de empleo
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Tasa de beneficiarios y cantidad de beneficiarios del Bono Proteger.
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se evidencia dentro de la GAM, pero
tuvo mayor profundidad en términos
relativos en las regiones fuera de ella,
sobretodo en cantones costeros (grafico
9.27). Estos cantones con mayor intensi-
dad de afectacién ademds se caracterizan
por tener un indice de desarrollo social
bajo o muy bajo.

La crisis econdmica provocada por la
pandemia plantea enormes desafios para
el sector productivo. En este contexto, el
Observatorio de Mipymes (Omipyme) de
la UNED y la Digepyme del MEIC reali-
zaron una encuesta para explorar los efec-
tos provocados sobre las micro, pequefias
y medianas empresas (Le6n et al., 2020).
La encuesta fue aplicada por el MEIC
en las empresas activas del Sistema de
Informacién Empresarial Costarricense
(SIEC) de la Direccién General de
Apoyo a la Pequena y Mediana Empresa
(Digepyme), y se obtuvo respuesta de
2.718 empresas. El 82% de ellas corres-
ponde al sector de servicios y comercio y,



en su mayorfa (77%), cuentan con cinco
empleados o menos.

El instrumento fue aplicado en el mes
de abril del 2020, cuando se inicid el
reporte de casos infectados en el pais. En
ese momento ya se habfa implementado
una serie de medidas de politica publica
para contener la propagacién del virus.
Desde una fecha temprana, un 98% de
las empresas indicé que habia experimen-
tado reducciones en las ventas mensuales.
Esta disminucién presentaba diferencias
significativas segiin el tamano de las
Mipymes: las microempresas registraban,
en términos relativos, la mayor reduccién
y, las medianas, menor afectacién con
una distribucién mds uniforme en los
distintos rangos de caida en las ventas
mensuales. Lamentablemente, esta infor-
macién no se ha actualizado, por lo que
no es posible compararla con la situacién
actual a pesar de que han transcurrido
varios meses.

El impacto inicial de la crisis econdmi-
ca varia segun el sector econdmico al que
pertenecen las empresas. El sector turis-
tico es el mds afectado segtn los repor-
tes del MEIC. Un 76% de los negocios
vinculados al turismo sefialé que habia
tenido reducciones del 75% al 100%,
mientras que en el sector comercial y ser-
vicios este indicador fue del 50% (grafico
9.28). Por el contrario, la agroindustria
y la industria fueron los sectores que
demostraron la menor afectaciéon hasta
el mes de abril del 2020.

La fuerte afectacién sobre el sector
turistico era de esperar, porque varias de
las medidas sanitarias establecidas por
las autoridades a raiz de la pandemia,
impedfan el ingreso de personas extran-
jeras no residentes en el pais y, en el caso
especifico de los hoteles, se prohibid la
admision de nuevos huéspedes.

La reduccién en las ventas generd, tam-
bién, una pérdida de puestos de trabajo
en las empresas, en algunos casos se recu-
rrid al cierre de los negocios y, en otros,
se disminuyeron las jornadas laborales.
Con base en los lineamientos emitidos
por el Gobierno, las personas propieta-
rias tomaron medidas relacionadas con
el nimero de trabajadores (planilla). En
abril del 2020 un 49% de las mipymes

mantenia su planilla. Las empresas
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Proporcion de empresas que reportaron reduccion en las ventas
y recortes en la planilla por el impacto del Covid-19, segtin sector

economico. Abril 2020
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pequeias fueron las que despidieron a
la mayor parte de sus colaboradores,
solo un 41% logré mantener su planilla;
mientras que las empresas medianas per-
manecieron mds estables en congruencia
con el menor efecto producido en rela-
cién con las ventas.

Como se dijo anteriormente, ¢l sector
turismo es el que ha enfrentado mayores
problemas en el empleo: un 49% de las
empresas reportd que habfa reducido
su personal entre un 75% y 100%. No
obstante, en la agroindustria, comercio
y servicios la distribucién es similar al
promedio (26%). Es importante consi-
derar que estas estimaciones no incluyen
el empleo indirecto, por lo que la reper-
cusion general sobre los puestos de tra-
bajo es mayor (ver mas detalles sobre el
impacto del empleo en el contexto covid-
19 en Balance de Equidad e Integracién
Social 2020).

El Gobierno implementd una serie de
regulaciones en torno de la politica labo-
ral para reducir el impacto econémico
del sector productivo, asunto que se trata
posteriormente con mayor profundidad.
Por el momento, basta decir que la medi-
da mds generalizada entre las empresas
encuestadas fue la reduccion de jornadas

laborales, pues se aplicé en un 48% de
las mipymes, mientras que los despidos
y la suspensién temporal de contratos
fueron reportados aproximadamente por
un 26%.

De acuerdo con Leén et al. (2020),
las empresas también implementaron
estrategias para mantenerse en opera-
cién. Con las restricciones vehiculares y
de operacién comercial (véase capitulo 6
de este Informe), uno de los principales
retos era enviar los productos 0 servicios
al cliente. En este contexto, las modalida-
des de venta en linea (27%) y de servicio
a domicilio (15%) fueron adoptadas por
gran parte de los negocios. Ademds, un
16% indicé que estaba redisefiando sus
operaciones para emplear la modalidad
digital. Algunas empresas no pudieron
reinventarse o transformar sus operacio-
nes, porque un 28% consideré que su
producto no podia venderse en linea, y
un 25% manifesté que en el momento de
la consulta ya habia cerrado su negocio.

Aunque la mayoria de las empresas con-
sultadas por el MEIC realizaba esfuerzos
para mantener sus operaciones, las expec-
tativas de continuar operando en el caso
de que la crisis se extendiera por mds
tiempo eran negativas. Un 69% de los
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establecimientos estimé que si persistian
las condiciones que tenia el pais en abril
no podrian mantenerse activas en un
plazo mayor de tres meses. Estos resul-
tados sugieren que las medidas adop-
tadas eran temporales y de sobreviven-
cia, pero no sostenibles durante mucho
tiempo. Ledn et al. (2020) plantean que
los esfuerzos que las mipymes puedan
realizar son insuficientes ante las reper-
cusiones de una crisis tan severa como la
provocada por esta pandemia. Es impor-
tante sefialar, también, que los resultados
adversos, probablemente se han agravado
mds al avanzar el afio y aumentar el dete-
rioro de la economfa.

Costa Rica ha tenido presiones desin-
flacionarias desde el 2019; y se acentua-
ron a partir del segundo trimestre del
2020: el nivel general de precios fue infe-
rior al rango establecido por la Autoridad
Monetaria para la meta de inflacién.
Durante el primer semestre del 2020
el promedio fue de 1,2%, pero en julio
descendid a-0,17%, la tasa mas baja obte-
nida desde julio del 2016 (grafico 9.29).

De acuerdo con el BCCR las presio-
nes obedecieron a tres factores (BCCR,
2020d): el comportamiento a la baja
en los precios de las materias primas
de importacion y, especialmente, de los
derivados del petrdleo. En segundo lugar,
el aumento en la brecha negativa del
producto que refleja la fuerte caida de
la actividad econdmica del pais y de sus
socios comerciales. En tercer lugar, el
estancamiento en el crédito al sector
privado y, en consecuencia, una acumu-
lacién de liquidez. El deterioro de las
expectativas, tanto de los consumidores
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Tasa de inflacion, expectativas inflacionarias, y rango meta
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como de los empresarios, producto de la
disminucién de las actividades, también
afectd significativamente las decisiones
de los agentes econémicos.

No obstante, las expectativas infla-
cionarias se han mantenido dentro del
rango de tolerancia de la autoridad mone-
taria durante un amplio periodo, lo que
sugiere que estdn fuertemente ancladas
en el rango meta (BCCR, 2020d). Este
aspecto, junto con los factores descritos
anteriormente, permitieron que el Banco
Central continuara apostando por una
politica expansiva y contra ciclica.

Desde inicios del 2020 se redujo, tres
veces, la tasa de politica monetaria hasta
situarse en el nivel de 0,75% anual en
setiembre 2020, el més bajo desde que,
en junio del 2011, se introdujo esta tasa
de referencia. Esta caida tuvo como obje-
tivo generar una reduccion en las tasas
de interés del sistema financiero con el
fin de que mejoraran las condiciones de
los nuevos créditos y que se propiciaron
mejoras en los créditos de los deudores
que posefan préstamos con tasas de inte-
rés variables.

En cuanto a la mitigacién de los efec-
tos de la pandemia, el Banco Central
dirigié parte de sus medidas hacia
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reduccién del costo del financiamiento.
Especificamente, tanto la tasa de interés
activa (TAN) como la pasiva (TPN),
mostraron reducciones de 306y 337 pun-
tos base respectivamente, mientras que la
tasa bdsica pasiva (TBP) cerré en 3,7%
en julio del presente ano (grafico 9.30).
Es importante resaltar, ademds que, de
acuerdo con el Banco Central, la trans-
misién de la politica monetaria tarda
entre 12-18 meses, por lo que no es de
esperar que sus consecuencias se traduz-
can en el corto plazo.

Para garantizar laliquidez de un peque-
fio grupo de entidades que enfrentaron
tensién de liquidez se establecieron otras
medidas. En conjunto con el Conassif
y la Sugef se adoptaron decisiones pru-
denciales para facilitar la readecuacion
de créditos (moratorias para principal e
interesas) y mejorar las condiciones de
acceso al crédito.

Durante el primer semestre del 2020,
el mercado cambiario presentd un supe-
rdvit que se distribuyé de manera dis-
tinta entre cada trimestre. A partir del
segundo trimestre, los impactos produ-
cidos por la pandemia se vislumbraron
claramente, asi como los que derivaron
de consideraciones estacionales. El exce-
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dente semestral le permitio a la autoridad
monetaria hacerse cargo de las necesida-
des de divisas por parte del sector publico
no bancario y anticipar requerimientos
a futuro, ademds de que las necesidades
netas se redujeron debido al desembolso
de crédito de apoyo presupuestario por

parte de organismos multilaterales hacia
el Gobierno Central (BCCR, 2020c¢). La
dindmica del mercado ademds reflejé una
relativa estabilidad, con tendencia a la
depreciacion y para el 31 de agosto, el tipo
de cambio cerrd en 590 colones (gréfico

9.31).
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La pandemia repercutié profunda-
mente en las ya deterioradas finanzas del
Gobierno Central. Los resultados fiscales
adversos no son exclusivos de Costa Rica,
pero el pais tiene el reto adicional de esta-
blecer un balance entre las débiles finan-
zas publicas y las urgencias coyunturales
que, al menos en el corto plazo, parecen
generar presiones contradictorias. No se
cuenta con el espacio fiscal para tomar
decisiones que puedan mitigar los efectos
de la pandemia con base en la expansién
del gasto y la inversién publica vy, al
mismo tiempo, contener su elevado défi-
cit financiero. Esta situacién estructural
de las finanzas publicas aunada a las con-
diciones coyunturales de la pandemia ha
propiciado reducciones adicionales en la
calificacién soberana de riesgos del pais.

Esta seccién describe los primeros
impactos derivados de la emergencia gene-
rada por el covid-19 sobre las finanzas
publicas. Para lograrlo se utilizé como
insumo principal una actualizacién del
seguimiento de las finanzas publicas
(Lankester y Villamichel, 2020b), ademas
de una actualizacién de la base de exone-
raciones fiscales (Achoy, 2020b).

Las regulaciones aplicadas para dismi-
nuir el contagio del covid-19 disminuye-
ron la actividad econdmica y, también,
requirieron de gasto publico adicional.
Este escenario coincidié con la fase de
transicion relativa a la implementacién
de la reforma fiscal, Ia cual, como se deta-
116 en apartados anteriores, estaba empe-
zando a mostrar algunos resultados posi-
tivos. Las consecuencias directas sobre
el resultado financiero del Gobierno
fueron provocadas por la contraccidon
de los ingresos tributarios, asi como por
el aumento de las transferencias que se
hicieron con el propésito de contrarres-
tar las urgentes necesidades sociales debi-
do al shock pandémico.
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La comparacion de los déficits acumu-
lados durante los primeros seis meses del
2020 con los del mismo periodo del 2019;
muestra un fuerte incremento, pues pasé
del 6,0% al 7,6% del PIB semestral. No
obstante, se debe tomar en cuenta que
esta medicién no permite dimensionar
el verdadero impacto del cambio sufrido
porque sus resultados se moderan cuan-
do se agregan datos que permitan corre-
gir el alto grado de estacionalidad. Este
fenémeno ocurre porque los ingresos y
los gastos del Gobierno se concentran en
algunos meses del ano®.

El cambio en la estacionalidad pro-
ducido por la normativa propia de la
reforma fiscal provocard un impacto adi-
cional sobre la economia. Al realizar la
correccién con base en la estacionalidad,
los déficits acumulados en los prime-
ros seis meses del 2020 en comparacion
con el mismo periodo de 2019 muestran
un incremento ain mayor: del 6,6% al
8,2% del PIB, respectivamente. Entre
marzo y junio del 2020, los ingresos
fiscales se redujeron en mas de 5% del
PIB, mientras que los gastos aumentaron
en aproximadamente un 3% del PIB.
Hasta junio los resultados financieros y
primarios mensuales desestacionalizados
alcanzaron un 13,8% y un 9,3% del PIB,
respectivamente (grafico 9.32).

Los ingresos tributarios reportaron una
reduccién acumulada por la caida en la
recaudacion de los impuestos sobre las ren-
tas y utilidades (grafico 9.33). En junio del
presente afio la Ley 9830 de Alivio Fiscal
ante el covid-19 elimindé temporalmente
el adelanto parcial del impuesto sobre la
Adicionalmente, esa misma Ley
también fij6 una moratoria de tres meses
sobre el impuesto sobre el valor agregado
(IVA), ast como una exencién del impuesto
sobre el valor agregado (IVA) para arrenda-

mientos comerciales por un periodo de tres

renta.

meses. La caida de las ventas tendra graves
consecuencias en las utilidades imponi-
bles, ademds, la normativa vigente prevé la
posibilidad de solicitar la modificacidon de
los adelantos trimestrales ante condiciones
imprevistas como la actual (Lankester y
Villamichel, 2020b).

La Asamblea Legislativa reformé
el transitorio IX de la Ley 9635 de

Fortalecimiento de las finanzas publicas.

ESTADO DE LA NACION

Resultados del gobierno® central desestacionalizado
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Ingresos del Gobierno Central como porcentaje del PIB y tasa de
crecimiento de los componentes del ingreso como porcentaje del
PIB, desestacionalizado. Enero 2020 -Julio 2020
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Esta norma transitoria exoneraba tempo-
ralmente a las actividades turisticas del
pago del impuesto sobre el valor agrega-
do. La reforma extendié la moratoria por
dos afios mds, a partir de la aprobacién
legislativa. En el momento de cierre de
esta edicién no hay datos que indiquen
alguna otra aprobacién o exoneracién
de tributos con motivo de la emergencia
nacional por Covid-19 (Achoy, 2020b).

Ademis, el Poder Legislativo aprobd
otras exoneraciones que no estan direc-
tamente relacionadas con la pandemia;
dos de ellas se incorporan en leyes gesta-
das por el Poder Ejecutivo, y correspon-
den a los créditos internacionales apro-
bados por la Asamblea Legislativa: (i)
Ley 9846, con la Agencia Francesa para
el Desarrollo y el Banco Interamericano
de Desarrollo, que dispensa de cualquier
tipo de tributo los costos de formaliza-
cién del crédito entre el Poder Ejecutivo y
las entidades financieras; y (ii) Ley 9895
con el Fondo Monetario Internacional,
que exime de cualquier tipo de tributo
los costos para la formalizacién del crédi-
to entre el Poder Ejecutivo y las entidades
financieras.

Entre mayo y setiembre del 2020, se
aprobaron, también, dos exoneraciones
correspondientes al traspaso de bienes y,
ademds, se aprobd la relativa al impuesto
sobre el valor agregado que se aplicaba
a la base imponible del nuevo impuesto
del 5% sobre la produccidn, importacién
y venta de cemento en Costa Rica. Esta
iniciativa habfa sido planteada desde el
mes de octubre de 2015 y, finalmente,
fue publicada en el mes de mayo de 2020.
Aunado alo anterior, en el texto dela Ley
9872, s establecié la dispensa de cuatro
tipos de impuestos especificos a favor
del Instituto del Café de Costa Rica:
el impuesto sobre la renta, el impuesto
sobre el valor agregado, los impuestos
territoriales y los impuestos municipales.

Otro tema importante en relacién
con las cifras fiscales del 2021 en ade-
lante es el transitorio® II de la Ley 9524,
que dispone la obligacién de agregar al
presupuesto el balance financiero de los
organos desconcentrados. Esto influye
en la aplicacién de la regla fiscal en lo
concerniente a los montos de gastos y
deuda. En el afio 2022 la aplicacién de la

ESTADO DE LA NACION 327

Gastos del Gobierno Central como porcentaje del PIB y tasa de
crecimiento de los componentes del gasto como porcentaje del
PIB, desestacionalizado. Enero 2020 -Julio 2020.
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regla fiscal deberd considerar el resultado
del gasto y el nivel de deuda del afio 2021
con base en los resultados del Gobierno
Central y los érganos desconcentrados.
El mayor efecto sobre el gasto fue oca-
sionado por el incremento de las transfe-
rencias. Estas explican dos terceras partes
de ese aumento como porcentaje del PIB
(acumulado hasta junio): un total de
1,6% del PIB (grifico 9.34). De estas
transferencias, una buena parte corres-
ponde a los desembolsos del Programa
Bono Proteger, que otorga subsidios
temporales por desempleo durante tres
meses. Los pagos realizados hasta el mes
de agosto representan aproximadamente
el 0,4% del PIB del 2020y, al completar-
se, podrian llegar a representar el 0,6%.
Hasta junio de 2020 no se observaba
un repunte significativo por concepto
de pago de intereses sobre la deuda. Sin
embargo, es de esperar que, hacia fina-
les de ano, el déficit se traduzca en la
necesidad de concretar un nuevo finan-
ciamiento, por lo que este pago tiende
a incrementarse. Esta situacién podria
originarse en la reduccién del plazo de

captacién del Gobierno. Es importan-
te mencionar, ademds, que se han pre-
sentado tres proyectos de presupuestos
extraordinarios, dos fueron aprobados y
uno rechazado.

Las proyecciones del Gobierno son
muy inciertas; las relativas al del déficit
financiero del Ministerio de Hacienda
para finales del 2020 pasaron del 8,6%
a un 9,3% del PIB. Sobre el particular,
Moody's, en el tltimo informe disponible
hasta la fecha de edicién de este Informe
(setiembre), espera que alcance un 9,7%
del PIB y disminuya moderadamente en
el 2021 al 8,4% del PIB. Esta situacién

ha determinado que el Gobierno negocie
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un crédito por més de 2.500 millones de
délares 0 4.2% del PIB con organismos
internacionales en el 2020. En setiembre
del 2020, se anuncié una negociacién
de la Facilidad de Servicio Ampliado
con el FMI en este sentido. Al respecto,
la Contraloria General de la Republica
(CGR) estimé que el déficit presupues-
tario por el Gobierno Central para este
afio serd de 11,2% del PIB, sin acciones
correctivas significativas, lo que implica
un incremento en la captacién y el cre-
cimiento de la deuda. Como parte de la
negociacion de la deuda estatal no con-
ciliada entre la CCSS y el Gobierno, por
aproximadamente 1.9% del PIB, el Poder
Ejecutivo asumird un préstamo de 500
millones de ddlares para la infraestructu-
ra de esa institucién, ademds, se compro-
meti6 a destinar el 10% de los créditos
de apoyo presupuestario que se tramiten
en la Asamblea Legislativa durante este
semestre. Lo anterior equivale a una cifra
que oscila entre 750 y 800 millones de
délares, o 1.3% del PIB; de esta manera
también se amplia la deuda del Gobierno.
La negociacién del resto de la deuda estd
pendiente en el momento en que se cierra
la edicién de este Informe.

Los mayores déficits fiscales han
incrementado las necesidades de finan-
ciamiento en casi un 15% del PIB. La
Tesoreria Nacional se enfrenta a la difi-
cultad de financiar el déficit y, ademds,
definir una estrategia de colocacion que
permita refinanciar la concentracién de
vencimientos en los afios 2021 y 2022.
Durante este afo el Gobierno cuenta con
opciones de financiamiento externo (los
créditos de apoyo presupuestario suman
2.975 millones de ddlares), y con el uso
de parte de sus dep6sitos en ¢l BCCR.
Esto le da espacio para que no desatar
presiones sobre la tasa de interés en el
mercado local.

Como parte de los créditos de apoyo
presupuestario ingresaron quinientos
millones de d6lares del CAF y 230 millo-
nes de délares del BID durante el primer
semestre. A estos montos se suman 150
millones de délares del crédito contrata-
do con la Agencia Francesa de Desarrollo
(AFD) y 508 millones de délares del
FMI mediante la figura de Instrumento
Répido de Financiamiento (grafico 9.35).
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h. Composicion de la deuda externa por
organismo de financiamiento
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Fuente: Guzman, 2020, con datos del Ministerio de Hacienda.

En los primeros tres meses del 2020,
el Gobierno Central se financié por
medio del uso de fondos depositados en
el Banco Central, y la colocacién neta
de titulos de deuda interna en el sistema
financiero. Consecuentemente, el saldo
de la deuda del Gobierno Central y del
sector publico global, como proporcién
del PIB, aumenté en 4,4 y 3,2 puntos
porcentuales respectivamente con res-
pecto a marzo del 2019, y alcanzé el
59,9% y 76,6% del PIB.

El grafico 9.36 muestra que, al compa-
rar las negociaciones de finales de febrero
con las de finales de julio, los agentes
del mercado se han inclinado por ins-
trumentos de més corto plazo (dos afios
o menos) en comparacién con los de
mediano y largo plazo. Ademds, se ha
tendido a incrementar su rendimiento
en alrededor de 50 puntos base, cifra
concordante con el aumento de la incer-
tidumbre.

Durante la primera parte del 2020 el
Gobicrno recibié fondos provenientes
de préstamos de apoyo presupuestario,
por lo que sus necesidades de financia-

miento no eran perentorias. Sin embar-
go, al comparar el plazo promedio de
vencimiento de los titulos subastados en
moneda nacional, tanto por el sistema
de la Bolsa Nacional de Valores (BNV)
como por el sistema del BCCR, se obser-
va una disminucién a lo largo de los
primeros siete meses del afio (de enero a
julio), en relacién con el plazo promedio
de los titulos subastados durante esos
mismos meses del afio 2019.

La respuesta de corto plazo de la
Tesoreria Nacional ha sido el financia-
miento de corto plazo (menor de un afio)
en el mercado interno con la expectati-
va de consolidar préstamos por 2,500
millones de délares provenientes de enti-
dades financieras en la segunda parte del
afo, y reemplazar deuda cara por deuda
mas barata (gréfico 9.37). Esta estrategia
de captar recursos con instrumentos de
corto plazo reduce el costo del servicio
de la deuda, pero compromete la dispo-
sicién de liquidez en el futuro; asimismo,
condiciona la renovacién de estos instru-
mentos a tasas de interés potencialmente
mds altas.



Estructura temporal de tasas de interés de negociaciones de
bonos del Ministerio de Hacienda y del Banco Central de Costa
Rica. Julio y febrero 2020
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Deuda acumulada del Gobierno Central en 2020, segun plazo de
vencimiento
(porcentaje del PIB)
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El Ministerio de Hacienda prevé la
colocacién de bonos de deuda externa
entre el 2021-2024, hasta por 4.500
millones de délares, iniciando el primer
afio con 1.500 millones de délares y
aumentando, en cada uno de los tres afios
restantes, 1.000 millones de délares. La
tasa de interés de estas colocaciones en
el mercado internacional dependerd de
la percepcién del riesgo soberano que
se tenga en el momento de su emision.
Un aumento en la percepcién de riesgo
de las emisiones costarricenses impedird
aprovechar, la disminucién observada en
las tasas internacionales para el refinan-
ciamiento fiscal y, por el contrario, el
Ministerio se enfrentaria a eventuales
emisiones externas con tasas mds eleva-
das que las de inicios del afo.

Lankester y Villamichel (2020b), sefia-
lan la necesidad de controlar y reducir la
carga de intereses sobre el presupuesto del
Gobierno. El monto de intereses, como
porcentaje del PIB, podria duplicarse en el
2021 (gréfico 9.38). El saldo de la deuda,
como porcentaje del PIB, llegd al 61,4%
en junio 2020, y pronostica un rdpido
endeudamiento adicional, segun se indicé
anteriormente. Ademds, se estima que el
monto de intereses como porcentaje del
PIB llegard a un 5,6% en 2021, en compa-
racién con el 2,7% del 2015.

La reduccién de ingresos y el aumen-
to de transferencias han aumentado la
presién  sobre el servicio de los intereses
de la deuda. Ademds, la necesidad de
financiamiento, y la toma de decisiones
riesgosas en relacion con la gestién del
déficit pueden reducir, atin més, la cali-
ficacién de riesgos; y aumentar el costo
del acceso a los mercados internaciona-
les de deuda. Esta situacién propiciaria
que el acceso al financiamiento se torne
mds caro y restrictivo. Por esa razén, el
Gobierno ha iniciado conversaciones con
varias instituciones multilaterales, para
obtener fondos de apoyo presupuestario
durante el 2020.

Al inicio de 2020, las tres principales
calificadoras internacionales de crédito
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consideraban las condiciones financieras
del Gobierno como proclives a una evo-
lucién adversa. Desde finales del 2018,
habian entregado las calificaciones con
perspectiva negativa, a pesar de la apro-
bacién de la reforma fiscal en ese afio.
Los efectos del shock inducido por la
pandemia han presionado, ain mds, estas
perspectivas pues la nueva coyuntura
agrega incertidumbre a la capacidad del
pais para cumplir con los compromisos
financieros adquiridos.

En el caso de que no puedan atraerse
nuevos, la percepcién de los mercados
internacionales acerca de las fortalezas
institucionales de Costa Rica, que ha
sido fundamental en la atraccién de IED,
podria empeorar y reducir el acceso al
financiamiento del mercado con bajas
tasas de interés. Lo anterior dificultaria
la posibilidad de controlar la carga de
intereses en el presupuesto nacional, pre-
sionaria al alza las tasas de interés locales,

b. Intereses como porcentaje del PIB¥
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a/ Los resultados del 2020y 2021 son las proyec-
ciones del Ministerio de Hacienda publicadas en la
Revision del Programa Macroeconomico del BCCR,
julio 2020.

Fuente: Guzman, 2020, con datos del Minsiterio
de Hacienda.

dificultarfa el financiamiento del sector
privado y condicionaria la reactivacion
econdémica (Lankester y Villamichel,
2020b).

Ciertamente, durante el primer semes-
tre del 2020 las calificadoras de riesgo
rebajaron sus mediciones a niveles con-
siderados de alto riesgo crediticio, con
perspectiva negativa. En marzo, S&P
habia advertido sobre el riesgo a la baja
de la calificacién si se presentaban sig-
nos de menor compromiso gubernamen-
tal con las acciones fiscales correctivas.
A inicios de junio, esta misma entidad
decidié reducir su calificacién ante el
efecto negativo que se prodiujo por las
medidas que tomd el Gobierno para
mitigar la pandemia de covid-19, tanto
en el nivel local como en el internacional.
Esto signific6 un deterioro adicional del
perfil fiscal del Gobierno, y se asocié a
una contraccion del PIB mds profunda
de lo proyectado. Asimismo, en junio

del 2020, Moody's anuncié el cambio
en la perspectiva de la calificacién y
la consideré negativa. Fundamenté esta
decision en los riesgos de financiamiento
que planteaban las crecientes necesidades
ocasionadas por la pandemia, asi como
el incremento del riesgo social asociado.

La respuesta de politica publica ante
el choque de la pandemia requiere de un
mayor endeudamiento publico. Las pers-
pectivas parael 2021 dependen, en buena
medida, del resultado de las negociacio-
nes del Gobierno con diversas fuentes
de financiamiento, entre ellas el FMI, y
de la aprobacién de legislacion relevante
por la Asamblea Legislativa, en medio
de posiciones encontradas en la sociedad
costarricense. El desbalance fiscal con el
que se inici6 esta crisis determina que el
margen de error para imprecisiones en el
manejo de la politica fiscal sea casi nulo.
Especificamente, la gestién de la deuda
publica debe ser prospectiva, cautelosa,
y buscar un balance para que la situacién
financiera de la Tesoreria no se agrave. La
disponibilidad coyuntural de fuentes de
financiamiento externo con condiciones
especialmente atractivas es especialmen-
te necesaria (Lankester y Villamichel,
2020b).

La crisis ha deprimido las expectativas
de los consumidores y de los empresarios.
En efecto, la gran pérdida de empleo y el
deterioro de las ventas ha impactado pro-
fundamente la confianza de los agentes
econdmicos. Sin embargo, es importante
sefalar que esta tendencia negativa se
venia gestando desde el 2018. El indi-
ce de confianza del consumidor (ICC;



Madrigal 2020) refleja una caida desde
el segundo trimestre del 2018, con leves
€ intermitentes recuperaciones a inicios
del 2019 e inicios del 2020 (grafico 9.39).
Entre el primer y el tercer trimestre del
2020 se pasa de un nivel de confianza de
36,6 a 28,3. Este tltimo refleja uno de
los estados de pesimismo mds acentuados
desde que se registra el ICC.

De acuerdo con Madrigal (2020), el
deterioro es generalizado en los distintos
estratos de la poblacién, y revela un com-
portamiento progresivamente pesimista.
En los inicios de la emergencia sanitaria,
las expectativas no se habian deteriorado
tanto e, incluso, en mayo de este afio
los consumidores esperaban un impacto
menor del Covid-19 sobre la economia.
En ese momento, confiaban en la capaci-
dad de superar los problemas econdmicos
que se desatarfan  como producto de
la pandemia. Con el aumento de casos,
la pérdida de empleos y empresas, y las
medidas sanitarias restrictivas, la con-
fianza se fue deteriorando. El indice de
expectativas empresariales refleja, tam-
bién, una caida, pero no con la misma
intensidad. Desde finales del 2019 hasta
el segundo trimestre del 2020, las pro-
babilidades se mantuvieron en un nivel
similar, a pesar de la emergencia sanita-
ria. En el tercer trimestre se pasé de un
nivel de 47,2 a 42,2, lo que indicaba un
mayor pesimismo. Al analizar todos los
sectores, se observa un empeoramien-
to generalizado (IICE-UCR, 2020). De
igual forma que ocurrié en el caso de
las expectativas de los consumidores, el
valor reportado en este tltimo trimestre
es uno de los més bajos desde que la serie
se inicio en 2010.

A pesar del pesimismo, los resultados
de la Encuesta Trimestral sobre Opinién
de Empresarios ETOE (IICE-UCR,
2020; Gonzélez, 2020) sefalan algunas
contrataciones de personal fijo realizadas
entre abril y julio; no obstante, como
consecuencia de las restricciones sani-
tarias, muchos empresarios contrataron
personal por periodos cortos para reali-
zar entregas a domicilio de sus productos,
y continuar con sus operaciones, aunque
en el tercer trimestre no se anunciaron
nuevas contrataciones.

En sintesis, el shock de oferta y deman-
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a/ Elindice de confianza del consumidor es un indicador trimestral (febrero, mayo, agosto y noviembre)
que registra el grado de confianza de los consumidores hacia la economia. Este indicador varia en una
escala entre 0y 100 puntos, en la cual 100 indica el mayor grado de optimismo (Madrigal, 2020).

b/ Elindice de expectativas empresariales lo estima el Instituto de Investigaciones en Ciencias Econémi-
cas (IICE) a partir de la Encuesta Trimestral sobre Opinion de Empresarios (ETOE). Este indice varia en una
escala entre 0y 100, donde 100 refleja el mayor optimismo (IICE-UCR, 2020).

Fuente: Guzman, 2020, con datos de Madrigal, 2020, y el IICE-UCR.

da agregada derivado de la pandemia des-
estabiliz6 una fragil economia y minimi-
z6 el margen de error en el manejo de las
finanzas publicas. Este shock paralizé una
parte del sistema productivo del pais y ha
presionado atn mds las finanzas publicas
para hacer frente a las necesidades de
contencion sanitaria y posteriores esfuer-
zos de reactivacién y reconstruccion
econdémica. Esta situacién junto con un
aumento en la incertidumbre y los pro-
cesos recesivos de los principales socios
comerciales generé una importante des-
truccidon de puestos de trabajo. Como
consecuencia, se afecté fuertemente los
ingresos de los hogares. Ello, a su vez, ter-
miné reduciendo los ingresos tributarios,
lo que profundizé atin mas la crisis fiscal.
Los requerimientos para atender la pan-
demia, en términos de transferencias y de
gasto sanitario, forzaron ain mds la par-

tida del gasto del gobierno y obligd a un

nuevo y rapido endeudamiento publico.

En esta seccién final se efecttia una
primera sistematizacion de las respuestas
del Gobierno costarricense ante el shock
inducido por la pandemia del covid-19.
Se trata de un balance parcial y limitado
pues la situacién todavia es incierta; se
excluye cualquier valoracion de los méri-
tos o esfuerzos que puedan atribuirse a
las medidas tomadas, pero se argumenta
que, ante la situacién econdmica descrita,
las autoridades disponen de un espacio
fiscal minimo y de poco margen de error
para sus respuestas.
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Hasta el momento, el andlisis ha enfati-
zado las respuestas que los actores del sec-
tor publico relacionados con la politica
monetariay fiscal como el Banco Central
y el Ministerio de Hacienda han dado al
shock pandémico. Sin embargo, este and-
lisis es parcial y limitado. Es importante
mencionar que no fue posible incluir la
consideracion de las politicas de fomento
productivo impulsadas por las entidades
a cargo (MAG, MEIC, Comex), aspecto
que procurard remediarse en la préxi-
ma edicién de este Informe. Ademis, la
atencion de la emergencia sanitaria ha
introducido nuevos actores con capaci-
dad de influir sobre las condiciones de la
actividad econdmica del pais: se trata de
entidades que tradicionalmente no han
formado parte del sector econdémico del
Estado, especialmente el Ministerio de
Salud Publica, cuyas disposiciones, se
refieren al 4mbito de la salud, pero inci-
den directamente sobre el dinamismo de
la economfa (Jarquin et al, 2020).

Esto puede concluirse a partir de la
base de datos sobre las medidas adopta-
das por el Gobierno costarricense, ela-
borada en conjunto entre el Programa
Estado de la Nacidn y el Viceministerio
de la Presidencia. Entre el 3 de marzo
y el 16 de agosto de 2020, ¢l Estado
costarricense emitié 513 medidas como
respuesta a la emergencia generada por
el covid-19, entre ellas destacan las sus-
pensiones, restricciones y reactivaciones
de dmbitos relativos a la actividad econé-
mica y social.

Dos instituciones: la Presidencia de
la Republica y el Ministerio de Salud
(Minsa) tuvieron el mayor protagonis-
mo. En un segundo nivel se encuentran
la Comisién Nacional de Emergencia
(CNE), Mideplan, el Ministerio de
Economia, Industria y Comercio
(MEIC) y el Ministerio de Seguridad
Publica (MSP).

Un anilisis mas detallado sobre las
respuestas que se dieron en el drea eco-
némica indica que estas se fueron adop-
tando conforme se extendia la afectacién
provocada por la pandemia. En algunos
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Fuente: Jarquin et al., 2020, con datos de la base de medidas del Estado costarricense como respuesta
ante el covid-19 del Viceministerio de la Presidenciay el PEN.

periodos no se establecié ninguna regu-
lacién en relacidén con este tema, espe-
cialmente en el mes de abril, pues ese mes
coincidié con una fase de bajos niveles
de casos de contagio, mientras que la
mayor cantidad de medidas se concentra
en marzo, mayo y finales de julio (grafico
9.40).

En junio, se recrudecen los casos, por
lo que el Minsa se convierte en el prin-
cipal tomador de decisiones que afectan
la actividad econdmica; el Ministerio se
podria considerar como un regulador de
esta actividad. Las érdenes que dicté fue-
ron principalmente suspensiones, restric-
ciones y reactivaciones que incluyeron
limites en la movilidad de la poblacién, la
actividad econdmica, laboral y el uso de
los espacios publicos. Estas disposiciones
representaron el 17% de todas las normas
emitidas durante los primeros seis meses
(Jarquin et al, 2020). Las reglamentacio-
nes que implicaron interrupciones tota-
les de actividades econdmicas, laborales y
sociales representaron un 8% del total de
las medidas adoptadas por el Gobierno
para atender la emergencia del covid-19.

Las reactivaciones suman otro 8% e

incluyen el uso de espacios publicos, el
impulso a la economia mediante la regu-
lacién del horario de atencidn en esta-
blecimientos, compra y venta de bienes
y servicios, como salones de belleza y
barberias, venta al por menor de partes,
piczas y accesorios para vehiculos auto-
motores y motocicletas, estacionamien-
tos 0 parqueos y mayores margenes de
movilidad mediante la implementacion
de una restriccién vehicular diferenciada
de acuerdo con ¢l estado de alerta preva-
leciente en cada cantén (Presidencia de
la Reptiblica de Costa Rica, 2020b).

Un tercer grupo de medidas se refie-
re a las que pretenden aliviar la situa-
cién financiera del publico meta (7%
del total). Estas incluyen cuatro tipos
de moratorias: (i) en créditos: prorrogas
en el pago de las deudas bancarias; (ii)
las moratorias a servicios publicos por
medio de las cuales se concede mayores
plazos para el pago, o bien, la no suspen-
sién de servicios publicos por morosidad;
(iii) las moratorias en trdmites para la
presentacion de certificaciones, permisos
y concesiones y (iv) las moratorias de las
obligaciones fiscales.



También se incluyen los créditos que
implican arreglos de pago, es decir el
compromiso que adquiere un indivi-
duo ante una entidad bancaria con el
fin de pagar sus deudas dentro de un
plazo convenido entre ambas partes; la
flexibilizacién de cuotas de préstamos
e intereses de créditos que implicd, por
ejemplo, reducir la tasa de interés en cré-
ditos vigentes y futuros del 6% al 5,5%,
a partir de 1 de abril préximo por parte
de la Comisién Nacional de Préstamos
para la Educacién (Conape, 2020) y la
creacién de nuevos créditos, como el
anuncio por parte de los bancos de que
ponfan a disposicién 84 mil millones
de colones para conceder avales y garan-
tias de créditos productivos con tasas
preferenciales. Todas estas resoluciones
se proponen impulsar la recuperacion
econdmica y laboral del pais (Presidencia
de la Repuiblica de Costa Rica, 2020a).

Un cuarto paquete incluye los subsi-
dios y donaciones, que representan el 1%
del total de las condiciones establecidas
por el Gobierno. Se identificaron 19 sub-
sidios agrupados en tres categorias: (i)
para la produccidn de bienes y servicios,
como es el caso del programa Alivio
Fiscal, una plataforma de 5,6 millones de
ddlares que brinda herramientas y aseso-
rfa a empresas seleccionadas (Presidencia
de la Republica de Costa Rica, 2020d);
(ii) para servicios de capacitacién y
formacién profesional como las becas
para trabajadores que quieran aprender
inglés durante un afio (Presidencia de la
Republica de Costa Rica, 2020¢) y (iii)
subsidios por desempleo, suspensién de
contratos y reduccién de jornadas labo-
rales: entre los que se encuentra el bono
Proteger, que consiste en una transferen-
cia monetaria extraordinaria y temporal
para contribuir con la proteccién social
de los hogares afectados por el cambio en
sus condiciones laborales o de ingresos
(Presidencia de la Republica et al., 2020).

Desde una perspectiva geografico,
Jarquin et al. (2020) identifican que la
gran mayorfa de estas regulaciones (77%)
fueron disefiadas con un alcance nacio-
nal; inicamente un 16% de las normas
registradas se dirigen a una regién o loca-
lidad especifica. En términos de pobla-
cién objetivo, un 27% de las medidas se

orientan a la poblacién en general, y el resto
tiene como objetivo un publico especifico,
entre estas destaca un 16% focalizado en
personas trabajadoras, un 13% en empresas
y un 44% en poblaciones determinadas.
Es posible identificar la gran diversidad de
poblaciones consideradas, entre las cua-
les hay tres entidades juridicas: grandes
empresas, medianas y pequenas empresas
(mipymes) y cooperativas.

Con respecto a los preceptos relacio-
nados con créditos de la banca estatal,
la flexibilizacién de cuotas en préstamos
e intereses de créditos ha sido el mas
utilizado, pues se dirige principalmente a
deudores; no obstante, también pudicron
acceder a estas oportunidades cooperativas
y usuarios de instituciones. Ademds, se
pusieron a disposicién seis normas relacio-
nadas con nuevos créditos para mipymes,
tres para deudores de préstamos en gene-
ral y una para cooperativas. Con respec-
to a los subsidios, la mayor cantidad de
cllos se otorgaron por desempleo y en seis
tipos de poblaciones distintas, entre las
que destacan personas en condicién de
pobreza y asalariados del sector privado.
Quedaré para la préxima edicién efectuar
una valoracion sobre el alcance real de las
regulaciones econdmicas adoptadas por el
Gobierno costarricense para enfrentar el
shock derivado de la pandemia.

Esta sistematizacién, sin embargo,
reporta un balance preliminar: el énfa-
sis se ha puesto en la mitigacién de los
contagios por covid-19, mediante res-
tricciones de las actividades cotidianas y
econdmicas de la poblacién en general y
de sus efectos, por medio de moratorias,
subsidios y otros. La fuente de informa-
cidén no parece registrar concentraciones
similares de acciones tendientes a fomen-
tar la produccidn. Esta apreciacién debe
ser fundamentada conforme se actuali-
cen los registros y se logren efectuar estu-
dios en profundidad sobre las acciones
contenidas en esta base de datos.
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En mayo de este afio el Poder Ejecutivo
firmé la Directriz 085 Mideplan-MEIC
como parte de las medidas tomadas para
reactivar la economfa por medio de la
simplificacién de trdmites. Esta estrate-
gia contempla tres herramientas princi-
pales: la declaracién jurada, la Ventanilla
Unica de Inversién (VUI) y los planes de
mejora regulatoria. Todas son de instruc-
cién obligatoria para la administracién
central y se solicita su aplicacién por
parte de la administracion descentrali-
zada. La implementacion obligatoria de
la declaracién jurada tiene como base el
Decreto 41795-MP-MEIC.

La puesta en practica de esta medida
agilizarfa trdmites en varias institucio-
nes, como el Ministerio de Agricultura
y Ganaderfa, el Ministerio de Obras
Publicas y Transporte, el Ministerio de
Seguridad Publica, ademds de institu-
ciones como el ICE, AyA, INVU, etc.
Otro aspecto relevante de la Directriz
es que, mediante la Ventanilla Unica de
Inversién se pretende que en un plazo
no mayor de seis meses ingresen en la
plataforma al menos 22 tramites sim-
plificados. De ellos, se priorizardn los
relacionados con el sector construccién o
los relativos a la apertura de un negocio.
Algunos cambios relevantes son la dismi-
nucidn de la Licencia Ambiental de 528 a
126 dias habiles (ver Balance de Armonia
con la naturaleza del Informe 2020) y el
Permiso Sanitario de funcionamiento de
Categoria A y B del Ministerio de Salud,
que pasard de 91 a 7 dias hébiles.

Se establece que el MEIC dard segui-
miento a los procesos de mejora en los
tramites y los resultados se publicardn en
el Sistema de Simplificacién de Trdmites
y Mejora Regulatoria. Un aspecto
relevante de esta disposicién es que en el
decreto se presentd la declaracion jurada
como cldusula necesaria para la simplifi-
cacién de tramites en la administracién
publica, aunque no se indica que tenga
cardcter obligatorio. Una de las dificul-
tades que ha enfrentado ¢l MEIC en el
pasado es que las mejoras alcanzadas en
cuanto a la simplificacién de trdmites
son de cardcter obligatorio solo para el
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Gobierno Central, lo que exime a gran
parte de la institucionalidad publica
(recuadro 9.6).

En este contexto, en mayo de 2020, se
anunci6 la iniciativa “Costa Rica Fluye”,
una alianza publico-privada entre el
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Gobierno de la Republica y la asociacién
empresarial “Horizonte Positivo” orien-
tada a perfeccionar la calidad regulatoria

y la simplificacién de trémites.

El pais mantiene baja la digitalizacion de tramites

El Informe Estado de la Nacion 2019 realizd
un estudio exploratorio sobre el estado de
los tramites en Costa Rica a partir de una
nueva fuente de informacion: el Catalogo
Nacional de Tramites. Esta base de datos es
administrada por el MEIC, y en ella se regis-
tra gran parte de los tramites realizados por
los ministerios del pais, y algunas institucio-
nes publicas; sin embargo, la mayor parte
del aparato estatal no forma parte de este
registro.

En términos generales el Catalogo Nacional
de Tramites se mantuvo practicamente
invariable desde el 2019 hasta el 2020.
Para el Informe del presente ano, se elimi-
naron 10 tramites en el Catalogo, ademas,
Procomer salio de él, y se incorporaron

la Municipalidad de Cartago y Migracion y
Extranjeria. Por segundo afio consecutivo
llama la atencidn la alta concentracion de
tramites relacionados con la agricultura. De
acuerdo con el descriptor reportado en el
CNT, la mayor parte de los tramites corres-
ponden al rea de “Agricultura” y
“Mecanismos remediales del comercio” con
53y 45 registros respectivamente. La digitali-
zacion aumentd en una institucion, el MEIC, y
pasé de cuatro a cinco instituciones, en ellas
el nivel mas alto corresponde a Comex con
un 50%. Tampoco se observan variacion en
los ministerios, superintendencias, no ban-
cos estatales incluidos en el CNT, solamente
hubo un cambio en las municipalidades, ya
que, como se menciond antes, se incorporo
la Municipalidad de Cartago®. El desafio en

términos de informacion y transparencia
de la gestidn publica se mantiene en este
Informe. Como los datos relativos a las
entidades publicas registradas en el CNT
son insuficientes —no alcanzan el 20% del
total de las instituciones— la comparacion
interanual de muchas estadisticas es
infructuosa (no se alcanza un nivel estadis-
tico significativo). Debido a lo anterior, se
recomienda promover la participacion de
mas instituciones publicas, requisito fun-
damental para generar analisis estadisti-
cos mas confiables, asi como para obtener
un panorama mucho mas completo de la
estructura de tramites en el pais.

Fuente: Pastrana, 2020, con datos del MEIC.
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1 Por empleo decente se entiende el que se da en
condiciones de libertad, equidad, seguridad y dignidad
(0IT, 1999).

2 La competitividad auténtica se refiere a la presencia
de ventajas productivas adquiridas (competitivas y no
comparativas), unida a la incorporacion del progreso
técnico y el aumento de la productividad (Hernandez,
2004).

3 También debe estar fundamentada en la remocion de

los factores estructurales que causan inflacion inercial.

4 Contar con un clima de negocios adecuado, tanto
para la empresa local como para la extranjera, es un
elemento esencial para generar un proceso sostenible
de inversion, lo que constituye un circulo virtuoso de

ahorro.

5 En India, la desaceleracion del consumo y la inver-
sion se exacerbd por las debilidades en el sector finan-

ciero no bancario y un menor crecimiento del crédito.

6 De acuerdo con Procomer, el régimen especial se
compone de actividades que se generan bajo una serie
de beneficios e incentivos tributarios, otorgado por
el Gobierno de Costa Rica a empresas que deciden

invertir en el pais.

7 En este caso, se refie a la tasa de crecimiento de la
Inversion como formacion bruta de capital fijo (la cual

incluye inversion publica e inversion privada).

8 En el caso de la formacion bruta de capital publica, la
tendencia difiere significativamente del gasto de capi-
tal del Gobierno Central que se presenta mas adelante
en el Informe. Esta diferencia obedece a tres factores
principalmente. Primero, las cifras no son compara-
bles, dado que la formacion bruta de capital plblica
incluye, ademas de la inversion del Gobierno Central, a
otras entidades como municipalidades, sociedades no
financieras publicas, sociedades monetarias de depo-
sito pUblicas, entre otros. Segundo, la formacién bruta
de capital publica incluye créditos externos y fideico-
misos que no estan incorporados en los presupuestos
ni en los estados financieros de las instituciones.
Tercero, el gasto de capital del Gobierno Central inclu-
ye transferencias de capital, de las cuales una parte no

se destina a construccion y maquinaria.
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9 Incluyen el suministro de bienes y servicios a
embajadas, consulados, unidades o bases militares,
agencias de defensa y otras entidades oficiales de
gobiernos extranjeros ubicados en la economia compi-
ladora (BCCR, 2020)

10 Incluye los call center.

11 Este tipo de instrumentos tienen tres limitaciones:
i) un plazo maximo de 90 dias o no exceder el periodo
presupuestario vigente, ii) una tasa de interés minima
no menor a la tasa basica pasiva (TBP) y iii) un monto
que no puede exceder el 5% del Presupuesto General
Ordinario de la Republica y sus modificaciones.

12 Desde el 2014, el Informe Estado de la Nacion,
junto con el Departamento de Servicios Parlamentarios
de la Asamblea Legislativa, registra y actualiza un
inventario de las exoneraciones fiscales vigentes en

el pais desde 1953. Aunque las exoneraciones son

una herramienta para realizar politica fiscal, la base

de datos documenta que, en su mayoria, por mala
practica legislativa, se aprueban exoneraciones que

no cumplen lo establecido en el Cédigo de Normas y
Procedimientos Parlamentarios.

13 Se define como el gasto total sin considerar el ser-
vicio de la deuda.

14 Otro rubro significativo es el que define la trans-
ferencia al Fondo de Desarrollo Social y Asignaciones
Familiares, Fodesaf, el equivalente a 593.000 salarios
base.

15 La anualidad es una bonificacion anual acumulativa
al salario base que oscilaentreel 2%y el 5%,y el
monto de prohibicion se estima al multiplicar el salario
base por 65% (prohibicion) o 55% (dedicacion exclu-
siva). Entre los principales pluses salariales también
estan los puntos que se otorgan por carrera profe-
sional. Estos se remuneran de acuerdo con el valor
asignado a cada uno de ellos. Ademas, existen otros
incentivos salariales que varian segun cada Ministerio
u 6rgano de desconcentracion maxima dentro del
Gobierno Central, usualmente vinculados al salario
base. Soto (2017:7-8).

16 Los respectivos decretos ejecutivos son: 41157-H,
41161-Hy 41162-H, y las directrices son: 003-H, 007-
H, 008-H, 009-H, 011-H, 012-H y 013-H. Se publica-
ron en la Gaceta del 6 de junio de 2018

17 Especificamente, se identifican siete medidas
fundamentales: i) se decreta un monto fijo idéntico de
aumento salarial para todos los empleados publicos, ii)
se limita la ocupacion de plazas vacantes a un 25% del
total, iii) el pago de la anualidad, a partir del 1 de junio
de 2018, sera un monto fijo en lugar de un porcentaje
sobre el salario base, iv) el incentivo de los puntos

por carrera profesional queda sin variacion, pero a

los nuevos funcionarios no se les reconoceran puntos
por carrera profesional , v) los pluses de prohibicion

y dedicacion exclusiva, para los nuevos funcionarios,
se reconoceran sobre el salario base, el 10% por
bachillerato y 25% para licenciatura, vi) se reduce el
presupuesto de pago de horas extra en 50%, y vii) se
solicitan, ademas, reducciones en el gasto en publici-
dad, asesorias, alquileres, actividades protocolarias

y viajes.

18 Alcance No.17 de la Gaceta No.15 del 26 de enero
de 2018 que fue modificado, posteriormente, por la
directriz No.003- H de junio, 2018

19 Alcance No.117 del 24 de mayo de 2019.

20 Nogui Acosta, Rodolfo Cordero Juan Gerardo
Alfaro, y Jorge Rodriguez ocuparon el cargo de vice-
ministros, y tras un periodo determinado renunciaron.
Al cerrar la edicion de este Informe, Isaac Castroy
Alejandra Hernandez fungian como viceministros.

21 Es necesario que el Gobierno considere escenarios
de volatilidades cambiarias para poder balancear de
manera adecuada los riesgos que implicaria el aumen-
to de este porcentaje de deuda en el total del portafo-
lio (Lankester y Villamichel, 2020a).

22 El mensaje enviado al mercado financiero con la
aprobacidn de la Reforma Fiscal le permitié a Hacienda
ofrecer titulos de mas largo plazo en menos subastas;
sin embargo, si aumenta la incertidumbre o se profun-
diza la insostenibilidad fiscal, esta estrategia dejaria
de ser sostenible, y Hacienda podria verse obligado

a volver ofrecer mas instrumentos de menor plazo
(Lankester y Villamichel, 2020a).

23 Se consideraron los grupos de bienes y servicios
con ponderacion mayor al 5% en la canasta del IPC.
Especificamente, se excluyeron: bebidas alcohélicas

y cigarrillos; prendas de vestir y calzado; muebles,
articulos para la vivienda y servicio doméstico; salud; y

comunicaciones.



24Choques de oferta externos.

25 Cepal realizd una actualizacion de las proyecciones
en marzo, que correspondieron al total de la region
del -1,8% y que se hicieron publicas el 3 de abril en

el Informe especial No.1. América Latina y el Caribe
ante la pandemia del Covid-19. Efectos econdmicos y

sociales.

26 Centroamérica y Repuiblica Dominicana.

27 Se utilizan las proyecciones de poblacién cantona-
les del Centro Centroamericano de Poblacién, entre los

18y los 64 afos.

28 El caso mas evidente es el pago de aguinaldos en
diciembre. En general, el déficit fiscal es mayor en

el segundo semestre del afo en comparacion con el
primero. También hay que recordar que el cambio que
se dio a partir del 2020 en el periodo fiscal implica que
la recaudacion del impuesto sobre la renta ya no se

registrara en diciembre sino en marzo.
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29 Especificamente, este transitorio dice: “El
Ministerio de Hacienda, los ministros rectores y los
jerarcas de los 6rganos, las unidades ejecutoras, los
fondos, los programas y las cuentas que administren
recursos de manera independiente deberan tomar las
medidas (...) que les correspondan de acuerdo con sus
competencias técnicas, legales y administrativas, para
asegurar que la formulacion para el periodo econémico
2021 se realice incorporando los recursos al presu-
puesto nacional.”

30 Las municipalidades de Liberia y Montes de Oca ya
estan incorporadas en el catalogo, pero sus tramites
no han sido revisados formalmente por el MEIC, por
lo que no presentan registros en la presente investi-
gacion. En el caso de las municipalidades de Orotina y
Grecia, fueron incluidas después de la fecha de corte
de este Informe.
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