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Introduccidn

En dias recientes he participado en varias actividades cuyo tema principal ha
sido la actual crisis econémica. Lo hice en los programas de radio, de Vilma
Ibarra (Hablando Claro, 24 de abril) y de Nora Ruiz (Politica, 2 de abril). Por su
parte, Juan Rafael Vargas me invité (19 de mayo) al Canal 15 de television de
la Universidad de Costa Rica, a su programa Economia y Sociedad. Asimismo,
se han publicado entrevistas que tuve en El Financiero (20-21 abril), La Nacién
(1 de mayo), El Inversionista, del periddico La Republica (11 de mayo) y Correo
Bursatil (mayo-junio). Ademas, pronuncié una charla en el Colegio de
Contadores Privados (11 de mayo) y dicté una conferencia ante la Asociacion
de Estudiantes de Economia de la UNA (AEECO-UNA), (25 de mayo).

Ha llegado la hora de poner por escrito las ideas principales presentadas en
esas diferentes actividades. Es necesario precisar los argumentos, profundizar
ciertos planteamientos y hacer algunos comentarios complementarios.

El documento se divide en cinco secciones. En la primera, se analiza la
naturaleza de la crisis; en la segunda, se plantean las posibles reacciones ante
la crisis; en la tercera se examinan las consecuencias de la crisis; en la cuarta,
se comentan las caracteristicas de la politica economica, en la quinta se
consideran diversas acciones para enfrentar la crisis, en la sexta se hacen
algunas consideraciones finales y en la sétima, se encuentran algunas

reflexiones sobre el periodo de la post crisis.



La naturaleza de la crisis

La crisis internacional que actualmente agobia al mundo tiene dos

caracteristicas fundamentales: es muy severa y es muy diferente de otras

crisis.

A. La crisis es muy severa; solo superada por la de los afios 30. En efecto,

desde esa época la economia internacional no habia conocido una crisis

de tal magnitud y profundidad.

()

(ii)

Se origina en un sector relativamente pequefio del sistema
financiero: el mercado de hipotecas de vivienda. De ahi, pasé
rapidamente a otros sectores financieros y abarcé, en poco
tiempo, todo el sector financiero, desde la banca de inversion
y luego la comercial, hasta las compafiias de seguros y los
puestos de bolsa.

La crisis del sector financiero contagia a los sectores reales de
la economia. Asi, las inversiones, el consumo, la produccion,
las importaciones y las exportaciones disminuyen, una tras
otra. De hecho, las tasas anuales previstas de crecimiento
econdmico se revisaron siempre a la baja por parte del Fondo
Monetario Internacional. Pronto se hace evidente el
estancamiento de la economia internacional. Asimismo, de

manera subita, constatar la contraccion de la produccién, en



términos absolutos, se transformo, lamentablemente, en una

triste realidad.

B. La crisis es muy diferente a las acaecidas después de la Segunda

Guerra Mundial. Esto, al menos desde dos puntos de vista:

()

Dado el alto grado de crecimiento de la economia
internacional en las dltimas décadas, se llegé a creer que
economias como las de la Unién Europea y otras de Europa
Oriental, asi como la de los paises emergentes, en especial,
los miembros del grupo llamado BRIC (Brasil, Rusia, India y
China), habian logrado desacoplarse de la economia
estadounidense. Esta apreciacion resultdé equivocada. De
hecho, apenas la economia de EE.UU. cae en crisis, los
demas paises - desarrollados, emergentes, subdesarrollados-
unos tras otros, son arrastrados, ellos no pueden evitar la
crisis y caen también presa de ella. Se trata, para efectos
practicos, de wuna crisis economica global que abarca,
literalmente, los cinco continentes. La evidencia es abundante.
Por ejemplo, para el afio 2009 se espera una reduccion del
volumen del comercio internacional del 9%, cuando en el
periodo 1990-2006 la expansién habia sido del 6% al afio; por
otro lado, en el primer trimestre del 2009 el numero de
desempleados aumentd, solo en los paises de la Union

Europea, en 1.9 millones.



Anteriormente, las crisis habian golpeado a paises de la
periferia de Asia (Tailandia, Indonesia, Malasia), Rusia o de
Latinoamérica. Ahora, la crisis ocurre en el corazon mismo del

sistema financiero y de la economia mundial: los EE.UU.

(i) La crisis es general no solo desde el punto de vista geografico,
sino también porque afecta a todos los sectores econdémicos,
de todos los paises. Las crisis recientes se centraban
principalmente, en el ambito financiero o en alguna actividad
especifica (petréleo, café, informética) de la economia real.
Ahora, por el contrario, todos los sectores — financieros y
reales- de la economia caen en recesion. Para efectos
practicos, el mundo padece dos crisis: una financiera y otra

real, estrechamente interrelacionadas.

En sintesis, las caracteristicas de esta crisis han sido evidentes:

Profunda por la caida tan considerable que han experimentado los
principales indicadores econémicos, como la produccion, el empleo y el
comercio.

Generalizada porgue ha abarcado todos los sectores de la economia.
Rapida porque se ha propagado en un plazo relativamente corto.
Sincronizada por haber contagiado, practicamente, a toda la economia

internacional a la vez.



Esta crisis, como ha ocurrido en el caso de las demas, tocara fondo y la
recuperacion comenzara en algin momento. Sin embargo, no hay manera de
poder precisar cuando ocurrira lo primero y, por consiguiente, cuando
comenzara la recuperacion. Menos aun se conoce el tiempo necesario para
lo uno (tocar fondo) y lo otro (la recuperacién). Pareciera haber coincidencia,
eso si, en que esta crisis no tendra la forma de una V; es decir, una caida y
una recuperacion ambas rapidas, sino mas bien que tendra la de una U,
como un barco vikingo; es decir, con la parte inferior extendida. Esto implica
una recuperacion muy lenta, que bien puede abarcar un periodo de varios
afos, con una tasa de crecimiento economico relativamente baja y un nivel
de desempleo elevado, antes de poder alcanzar de nuevo altas tasas de
crecimiento y el pleno empleo.

Varios hechos se apuntaron en abono de la tesis de una lenta recuperacion,

entre ellos los siguientes:

El alto endeudamiento en que han incurrido los paises desarrollados

para contrarrestar la crisis.

- El elevado endeudamiento de las familias.

- La necesidad de recapitalizar a no pocos de los bancos comerciales en
Jos paises ricos.

- La reconstitucion del patrimonio de las familias, venido a menos a
causa de la caida del precio de las viviendas.

- Ladificultad de resolver el problema de los desbalances que aguejan a

la economia internacional, valga decir la necesidad de aumentar el

consumo en China, Alemania y Japén y el ahorro nacional en EE.UU.



Es importante recordar, sin embargo, que el tema de tocar fondo y de la
recuperacion presenta varias dificultades, a saber:

Primero, ninguno de estos dos procesos se dara con igual rapidez en todos
los paises. En efecto, en algunos ambos fenGmenos ocurriran mas rapido que
en otros paises; o bien, algunos paises tocaran fondo mas rapido y la
recuperacion sera lenta, mientras en otros paises sucedera lo contrario.
Segunda, es dificil precisar cuando se toca fondo y cuando ocurre la
recuperacion. Cudl criterio utilizar para determinarlo no es sencillo. ¢ Se trata
del mercado accionario,de la produccion nacional, del comercio internacional
o del nivel de desempleo? Hay quienes consideran, de hecho, que se
requiere un mejoramiento de esos cuatro criterios, para poder hablar de
recuperacion; para otros bastaria con uno de ellos.

Tercera, el proceso de tocar fondo y de la recuperacion no se da de manera
sostenida ni lineal. Se quiera o no, habrd altos y bajos aun dentro de la
tendencia general de la recuperacién. Ello ocasionara, con no poca
frecuencia, confusién entre los agentes econémicos y equivocaciones en las

decisiones de los “policy makers”.

La crisis y Costa Rica

Los paises en vias de desarrollo sufren dos impactos externos importantes. Por
un lado, la disminucién del financiamiento y, de otro, el desplome de sus
exportaciones. La economia costarricense no es la excepcion.

A. Dos shocks



a. Disminucién del financiamiento externo. Este fendmeno se pone
en evidencia desde tres angulos diferentes:

() Las lineas de crédito de entes financieros del exterior, a
bancos locales, no les son renovadas o se las restringen de
manera drastica.

(i) Los creditos del exterior concedidos a empresas nacionales,
para financiar sus importaciones 0 exportaciones,
desaparecen o se reducen de manera significativa.

(i) Las inversiones extranjeras directas, tan importantes en los
ultimos afios para el pais, sufren una caida muy marcada.
Tanto las inversiones inmobiliarias (residencias, condominios y
hoteleria), como las industriales (zonas francas), se reducen,
en vista de la caida de la demanda en los EE.UU. y en la

Unién Europea (UE).

b. Desplome de las exportaciones. Esto se debe a la contraccion
severa de la economia internacional, especialmente en EE.UU,
en la UE. y, en el caso de Costa Rica, cabe mencionar también la

de China.

Ambos shocks, simultdneos, tienen un efecto negativo en elementos
esenciales para el mejoramiento de la productividad y el crecimiento
econdmico del pais, con evidentes efectos perjudiciales en el

volumen de la produccién nacional (PIB) y del nivel de desempleo.
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B. Las correas de transmision

Los shocks externos inciden en la economia del pais por varias vias:
(i) Disminucién del turismo, sobre todo el proveniente de EE. UU. y
Canada.
(i) Caida de las exportaciones, tanto de las manufacturadas como de
servicios (turismo).
(i) Contraccion de las inversiones en sectores como la construccion

inmobiliaria y la industria.

C. Consecuencias

Los efectos sobre la economia costarricense no se hacen esperar. La
inversion en el pais se contrae y, con ella, la produccion y el empleo. Por
consiguiente, el consumo de bienes y servicios producidos en el pais o
importados también sigue la misma tendencia. Esto, a la vez, genera una
disminucién adicional de las inversiones y del PIB. De esta manera, todos
los sectores de la economia se ven ineludiblemente afectados, incluido el
Sector Publico, debido a una menor recaudacion de impuestos.

No sélo todos los sectores sufrirdn el impacto de la crisis; asimismo los
grupos sociales se veran perjudicados (empresarios, trabajadores,

profesionales, pensionados, urbanos y rurales).

Costa Rica, durante los ultimos veinticinco afios, habia logrado sortear las

crisis econdmicas del exterior con bastante éxito. De hecho, en ese cuarto
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de siglo el pais no sufri6 ninguna crisis de origen externo, ni interno. Sin
embargo, esta vez el pais no podra escaparse del impacto negativo de la
actual crisis internacional. Ella es demasiado severa y profunda y la
economia costarricense muy pequefa y abierta. El aguacero es inevitable y
sus consecuencias serias. El pais no puede evitar un fuerte resfriado

generalizado, pero si una pulmonia.

D. Condiciones iniciales

Es importante, no obstante, tener presente que en esta ocasion la crisis
toma al pais en condiciones relativamente favorables. La posicion de Costa
Rica, al principio de la crisis, era satisfactoria, desde diferentes puntos de

vista:

- Enlos dltimos afos, las finanzas publicas han mostrado un superavit,
en vez del déficit crénico que las caracterizaba.

- La deuda publica, local y externa, como porcentaje del PIB, ha
disminuido considerablemente.

- Las reservas monetarias internacionales han alcanzado niveles
nunca antes conocidos.

- La diversificacion de las exportaciones y el acceso a nuevos

mercados han sido significativos.

Ademas, se presentan oportunidades interesantes de nuevas inversiones y

exportaciones en algunos sectores y actividades, por ejemplo:

12



- El turismo médico,

- Las telecomunicaciones,

- La ampliacién de la produccién, en el pais, de empresas que han
reducido la suya en otros lugares, tal es el caso de INTEL, debido al
cierre de sus plantas en Asia y el de Vitec Group, al trasladar la suya

de California a Costa Rica.

Todo lo anterior le da al pais cierto margen de maniobra para enfrentar la
crisis. Sin embargo, el realismo debe imperar, pues, existen condiciones
iniciales también adversas, tales como el nivel de inflacion, tasas de interés
por debajo de la inflacion y un déficit abultado de la cuenta corriente de la
balanza de pagos. Pero por sobre todo, es necesario reconocer que la
severidad de la crisis es tal que el pais no podrd evitar sufrir serias
consecuencias. La gripe, como se indicd, es inevitable. Sin embargo, las
condiciones iniciales ponen al pais en una buena posicion para evitar la

pulmonia.

E. Crisis e insercion internacional

El impacto de los vaivenes y vicisitudes de la economia internacional en la
economia de un pais como Costa Rica — pequefia y abierta — depende del
grado de su integracion comercial y financiera a los mercados mundiales.

Asi, cuanto mayor sea su insercion, mayores seran los beneficios, durante
la parte ascendente del ciclo econémico (boom) y mayores seran los

impactos negativos en la parte descendente del ciclo (crisis actual). Por

13



consiguiente, si los encadenamientos “hacia atras” de las empresas

exportadoras hubieran sido mas amplios y profundos, los beneficios de la

fase expansiva del ciclo habrian sido mucho mas significativos y los costos

de la fase de contraccion del ciclo ahora serian también mucho mayores.

Dos observaciones son necesarias:

(i)

(ii)

La expansion del PIB durante la fase ascendente del ciclo
econémico es mayor que la contraccion del PIB en la fase
descendente. Por ello, en el largo plazo, un pais con
encadenamientos sustanciales saldrd mas beneficiado que otro
cuyos encadenamientos son menores.

Cuando en una economia las micro y pequefias empresas
representan un porcentaje considerable del PIB, mayor serd la
capacidad de ajustarse ante los impactos negativos de la parte
descendente del ciclo, por ejemplo, desde el punto de vista de los

salarios y del empleo.
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Las reacciones ante la crisis

Ante una crisis de la magnitud de la actual, se han dado diversas

reacciones. A continuacion se analizan las principales.

A. No hacer nada

Segun este planteamiento, la crisis debe continuar su curso, sin
intervenciones de los entes publicos con el propdsito de mitigarla. Esta
tesis presenta, a la vez, dos vertientes muy diferentes.

a. La primera de ellas consiste en que esta crisis, al igual que
las demas, tocara fondo a su debido tiempo. Pero, y este es
el punto medular, considera inconveniente la intervencion del
estado, porque ello, en vez de ayudar a solucionar el
problema, tan solo empeoraria la situacion. Los funcionarios
publicos, con frecuencia, no tienen suficiente conocimiento ni
experiencia, de ahi sus frecuentes equivocaciones. Por otro
lado, ellos estan sujetos a presiones politicas y, ademas, la
mayoria de las veces tienen su propia agenda. De esta
manera, los intereses particulares de grupo prevalecen sobre
los intereses generales del pais.

En conclusion, cuanto mas intervengan las autoridades

publicas, mas severa sera la crisis, pues, se retrasaria el
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“tocar fondo” y se pospondria la reactivacion. En sintesis, las

fallas del Estado serian mayores que las del mercado.

b. La segunda vertiente considera la crisis como evidencia
incontrovertible de la descomposicidon del sistema capitalista.
La crisis debe seguir adelante a fin de exacerbar las
contradicciones internas del sistema. Ponerle parches al
maltrecho vacio del capitalismo seria un error. Ello serviria
s6lo para prolongar su nefasta existencia. Por el contrario,
debe propiciarse mas bien el hundimiento definitivo del
sistema y sustituirlo, cuanto antes, por otro que muestre una
radiante faz humana.

Por consiguiente, las autoridades publicas no deben meter
las manos en este asunto, sino aceptar la crisis generalizada
de la economia mundial como una etapa del

derrumbamiento definitivo del sistema capitalista.

Debe reconocerse que ninguna de estas dos posiciones extremas
cuentan con el apoyo de quienes tienen en sus manos la
responsabilidad de tomar decisiones acerca de la politica econémica.
En efecto, tanto en los paises en vias de desarrollo como en los
desarrollados se considera, en vista de la naturaleza y gravedad de la
crisis, que la intervencion significativa del Estado — politica fiscal y

politica monetaria — son esenciales para encararla.
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B. Poner manos a la obra

Desde este punto de vista, debe buscarse, con decision y emperio,
una salida a la crisis. Se requiere actuar rapidamente, con el
propésito de tocar fondo y de promover la recuperacion cuanto
antes, es decir, aumentar la produccion y reducir el desempleo.
Desde esta perspectiva, la intervencion de las autoridades publicas
es indispensable e insustituible. EI Poder Ejecutivo, la Asamblea
Legislativa y el Banco Central, en todos los paises, deben tomar las
medidas necesarias con la prontitud y en la magnitud que el caso
amerita. Solo asi sera posible salir de la precaria situacion actual.
En resumen, se trataria de corregir y compensar las fallas del
mercado mediante la accidn estatal. Enfocar la crisis desde esta
perspectiva, sin embargo, siempre presenta el grave peligro de
gue, una vez superada, las medidas tomadas en el transcurso de
ella lleguen a representar un obstaculo para el crecimiento
econOmico. En otras palabras, debe tenerse el cuidado de evitar

gue la medicina resulte peor que la enfermedad.

C. Aprovechar la crisis

En este caso, el énfasis no se pondria tanto en superar la crisis,
sino, mas bien, en aprovechar la situacion para modificar el modelo
de desarrollo del pais. La crisis ofrece la posibilidad de no regresar
al punto de partida, sino de tomar un camino diferente. La crisis, en
efecto, crea condiciones propicias para que los agentes

econdmicos Yy, en general, los grupos sociales, estén dispuestos a
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aceptar un conjunto de medidas inviables en una situacion

“normal”. Se trataria de aprovechar estas circunstancias entonces,

para tomar medidas a fin de profundizar el modelo actual, o bien,

sustituirlo por otro. Las reformas, en uno u otro sentido, imposible
de tomarlas en los afios antes de la crisis, se adoptarian ahora, por
asi decir, por la puerta de la cocina. Se aduce que la crisis es una

buena oportunidad para llevar a cabo cambios (“...crises offer us a

rare opportunity to implement reforms”, Raghuran Rajan, Cycle —

proof regulation., The Economist, 11 de abril de 2009, p. 79).

En el caso concreto de Costa Rica, se traen a la memoria las

reformas del modelo existente — sustitucion de importaciones —

implantadas a partir de mediados de la década de los afios 80, asi
como la adopciéon de un conjunto de medidas propias de otro
modelo — liberalizacién econémica - como evidencia de que esto
tltimo fue posible gracias a la severa crisis interna de los afios

1981y 1982.

Sin embargo, cuatro observaciones son pertinentes:

- Primera. La crisis de los afios 1981-1982 fue mucho mas
profunda en Costa Rica que la actual, desde varios puntos de
vista: devaluacion del colon, caida de los salarios reales,
inflacion, desempleo. La aceptacién de cambios importantes
fue, en ese entonces, mayor que en la actualidad.

- Segunda. Las reformas del modelo no se tomaron durante la
crisis, sino después, a partir de mediados de la década de los

anos ochenta.
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- Tercera. La crisis de entonces se origind, principalmente, en los
paises en vias de desarrollo. Ahora la crisis se originé en los
paises desarrollados. Asi, la salida basada en el posible
aumento de las exportaciones de los paises pobres a los ricos,
al menos en el corto plazo, hoy no existe.

- Cuarta. La constelacion de fuerzas politicas (bipartidismo) y las
circunstancias externas, tales como el apoyo financiero de la
USAID, eran muy diferentes. Hoy, simplemente, no se dan las
condiciones politicas necesarias para llevar a cabo cambios de
la naturaleza de los tomados en aquellos afos. Por
consiguiente, la reaccion ante la crisis no pareciera ofrecer,
actualmente, perspectivas halagtienas.

En el caso de EE.UU., la situacién parece ser bastante diferente a la
de Costa Rica. De hecho, el Presidente Obama considera que dadas
las condiciones politicas imperantes (control de ambas camaras por
parte del Partido Demdcrata; la debilidad del Partido Republicano; las
encuestas de opinidbn favorables), la crisis es una excelente
oportunidad que no debe desaprovecharse. Asi, a pesar de las
circunstancias adversas, en ese pais se presentan oportunidades
propicias para introducir, con empefio y denuedo, cambios
estructurales significativos al modelo de desarrollo estadounidense.
Esto en varios campos, como por ejemplo, la educacion y la salud; la
energia y el medio ambiente; el sistema financiero y la redistribucion
del ingreso. Obama se encuentra decididamente entre quienes creen,

a pie juntillas, que es “hoy o nunca”, que “si no es ahora cuando serad”
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(“If not now, tell me when”, The Economist, May 30 th, 2009, p. 25).
Solo la historia dira si su percepcion y su interpretacién son correctas o
no.

Ahora, bien cabe preguntarse si a pesar de las diferencias entre la
crisis de 1981-1982 y la actual, no existe la posibilidad de aprovechar,
en Costa Rica, las circunstancias para realizar algunos “ajustes”
importantes al modelo de desarrollo vigente. Es decir, si al igual que
Obama, las oportunidades que surgen de la crisis no deben
desperdiciarse. Esto con el propésito no tanto de cambiar el modelo,
pero si para introducirle “ajustes” significativos. Se trataria de abordar
temas como reducir la pobreza y la desigualdad e invertir en recursos
humanos (educacion y formacion vocacional). Las dificultades politicas
y fiscales son obvias. No obstante, quizds el cambio de administracion
en el aino 2010, abra la posibilidad de adoptar un enfoque de esta

naturaleza.
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IV

La politica econdémica en la crisis

La politica econdmica ante la crisis debe abordar dos temas, ambos de mucha

importancia, a saber, ¢cuales han de ser sus objetivos? y ¢cual ha de ser su

contenido?

A. De los objetivos de la politica econdmica

A fin de precisar los objetivos, es necesario reconocer dos

circunstancias evidentes:

(i) Las consecuencias negativas de la crisis se haran sentir, en la gran
mayoria de los hogares y las empresas, a lo largo y ancho del pais.
La gripe, en consecuencia, sera inevitable para toda la poblacion. A
ello cabe agregar que la crisis se debe a factores externos, sobre los
cuales el pais no tiene ninguna influencia o control.

(i) Lamentablemente, la gripe puede degenerar en pulmonia. Esta
posibilidad puede transformarse en una triste realidad, como ocurrid
en 1981-82, cuando el pais sufri6 una crisis de grandes
proporciones, cuyos costos sociales, para todos los costarricenses,
fueron realmente apabullantes.

Ante este panorama, los objetivos de la politica econdmica deberian ser

los siguientes:

a. En primer lugar y de importancia primordial, se debe evitar que

la gripe degenere en pulmonia. Si bien la primera no puede
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impedirse,

la segunda si. El pais cuenta con los recursos

humanos y financieros, asi como con las instituciones

adecuadas, para lograr este objetivo.

Para evitar la pulmonia lo esencial consiste en:

()

(ii)

(i)

Mantener los desequilibrios macroeconémicos bajo
control. Es decir, limitar el deterioro de la cuenta
corriente, para no generar una crisis de la balanza de
pagos y una “corrida” en contra del colon.

Supervisar, con sumo cuidado, la evolucion del
sistema financiero nacional, a fin de que ningdn
intermediario financiero “haga agua” (quiebre) v,
contagie todo el sector. La incertidumbre vy la
inseguridad ocasionadas por una crisis financiera es lo
menos que el pais querria afrontar en estas
circunstancias, ya de por si harto dificiles.

Reforzar las finanzas publicas. El descalabro de las
cuentas del gobierno, obviamente agravaria la crisis.
El financiamiento del déficit fiscal aumentaria las tasas
de interés y dificultaria la recuperacion del sector
privado. Esto por cuanto la financiacién del sector
publico competiria por fondos con el sector privado
(crowding out). Si el financiamiento fuera externo,
surge el problema de la sostenibilidad de la deuda

externa y el impacto en el nivel de riesgo pais.
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Si estos tres males logran evitarse, el pais podria salir bien

librado, es decir, no padeceria de pulmonia.

b. En segundo lugar, otro objetivo indiscutido consiste en

administrar bien la gripe. Seria ocioso pretender, como meta,
impedir la gripe. Esta viene de afuera. Haga lo que haga el pais
la padecera. Su correcta administracion debe, por consiguiente,
ser uno de los objetivos primordiales de la politica econémica.

El propdsito principal consiste, de un lado, en mitigar el
desempleo y, de otro, en ayudar al nacleo familiar de los
desempleados ya que, por desgracia, no hay manera de evitar
la pérdida de empleos en el pais.

Para alcanzar este objetivo sera preciso alinear y coordinar, en
una misma direccion las politicas de varias entidades publicas.
Entre ellas, desempefian un papel de singular importancia, la
politica fiscal (gasto e inversion); las decisiones del Banco
Central (liquidez, tasas de interés, tipo de cambio, “blindaje” y
reservas monetarias internacionales); las normas y regulaciones
de la supervision por parte de CONASSIF; la politica crediticia
del sistema bancario nacional y, sobre todo, la politica tendiente
a proteger el gasto y la inversion en recursos humanos y
fortalecer la proteccién social de los desempleados.

En sintesis, se buscard que el desempleo sea menor y sus

consecuencias menos severas, con respecto a las que

23



resultarian de no aplicarse las medidas de politica econémica
pertinentes.

c. Si bien los objetivos sefialados — evitar la pulmonia y administrar
la gripe — son los puntos centrales, existe también otro tipo de
objetivos a los cuales se les debe prestar atencion durante la
crisis.

(i) En el futuro ocurriran nuevas crisis, porque siempre
habra quienes asuman riesgos mas alla de lo que la
prudencia aconseja. Por ello, es importante, aun durante
la crisis, poner manos a la obra con el doble propoésito de
tratar de evitar las nuevas crisis, hasta donde sea
posible, y de administrar mejor las que, en todo caso, se
van a presentar.

En efecto, no hay necesidad de esperarse hasta superar
la crisis para tomar medidas en ese sentido. Como
ejemplos pueden mencionarse, en el campo financiero,
las dos siguientes: la conveniencia de remozar las
normas de regulacion y supervision de los intermediarios
financieros, tanto en el &mbito nacional como en el
internacional; asimismo, propiciar la reforma del Fondo
Monetario Internacional (aumento de recursos y cambio
en el poder de voto de sus miembros), a fin de asegurar
un acceso expedito a fuentes de financiamiento externo
ante nuevas crisis. Por otro lado, es importante fortalecer

el mercado laboral, mediante, por ejemplo, mejores
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(ii)

servicios de empleo y la posibilidad de recortar la jornada
de trabajo.

Otro objetivo que no puede dejarse de lado, es el de ser
precavido: las medidas adoptadas en tiempos de crisis no
deben, después de haberla superado, representar un
obstaculo para el crecimiento econémico. Por lo tanto,
debe evitarse caer en la trampa de un déficit fiscal
excesivo o en la tentacion de aumentar el proteccionismo
arancelario. En sintesis, como se ha sefialado
anteriormente, la medicina no debe resultar peor que la

enfermedad.

B. De las caracteristicas de la politica econdémica

La politica econdmica, para enfrentar la crisis, tiene ciertas caracteristicas que

conviene sefialar de manera especifica.

(i)

La politica econdmica durante la crisis no sera igual a la de tiempos
normales. Medidas impensables e inconvenientes en condiciones
normales, son necesarias cuando se trata de hacer frente a la crisis
(déficit fiscal, ampliacion de la liquidez, readecuacién de créditos,
endeudamiento publico, uso del balance del Banco Central, entre
otras). Como la crisis plantea una situacién extraordinaria, algunas de
las medidas tendran también ese caracter. La inflexibilidad y el
dogmatismo son malos consejeros, tan sélo servirian para agravar la
crisis. Como dice el adagio popular “a grandes males grandes

remedios”. La flexibilidad debe, sin embargo, ser acompafiada siempre
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(ii)

(iii)

(iv)

por la prudencia. Si bien “jugar con fuego” sera inevitable, habra de
procederse sin quemarse las manos.

Se requerird un conjunto de medidas. De hecho, ninguna de ellas, por
si sola, seria suficiente para resolver la crisis. Las medidas deben
guardar cierta coherencia, estar interrelacionadas y apuntar en la
misma direccion. Esto dificulta, sin duda, la posibilidad de evaluar los
efectos de las diferentes medidas tomadas. Asi, algunas de ellas no
podran impedir la crisis o superarla; sin embargo, ello no
las califica como inadecuadas. En efecto, la crisis podria haber
resultado mucho peor de no habérselas adoptado.

Las medidas “curativas” deben ser acompafiadas, a la vez, de medidas
“preventivas”. Casos concretos de estas Ultimas son, por ejemplo: la
capitalizacion de los bancos estatales; la linea de liquidez de
emergencia establecida por el Banco Central; la readecuacion de
plazos de las operaciones crediticias de las micro y pequeias
empresas; la modificacion, por parte del CONASSIF, de las normas
atinentes a la renegociaciéon de los préstamos bancarios. Asi, la
conjuncién de la medicina “curativa” y la “preventiva’ es una
caracteristica basica de la politica econémica en la situacién actual.

El proceso de ajuste debe abarcar mdultiples variables. Las valvulas de
escape son varias: el déficit fiscal aumenta; el endeudamiento publico
(interno y externo), como porcentaje de PIB, crece; las reservas
monetarias internacionales disminuyen; las utilidades de las empresas

caen; el desempleo se incrementa y la readecuacién de operaciones
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crediticias aumenta. Como puede apreciarse, los ajustes se llevaran a

cabo, simultaneamente, en varios campos de la actividad economica.

Vv

Las areas prioritarias de la politica economica

1. Las areas prioritarias

Vista la gravedad de la crisis actual, las decisiones y acciones de la politica
econdmica, con el propédsito de alcanzar los objetivos sefalados en la

seccion anterior, deben centrarse en las siguientes tres areas prioritarias.

A. Mitigar el desempleo

Dada la disminucion de las inversiones (nacionales y extranjeras),
de las exportaciones y, por ende, de la produccion, el desempleo,
lamentablemente, aumentard de manera inexorable. Ahora bien,
debido a las graves consecuencias sociales y econdémicas de este
fendmeno, limitar al maximo la caida del nivel del empleo debe
tener la maxima prioridad. Con este proposito se plantean varias

medidas a continuacion:
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a.

Mantener el empleo actual

Este esfuerzo va orientado en dos direcciones:

() En cuanto a las micro y pequefias empresas que

abastecen, principalmente, el mercado interno, es
indispensable poner en marcha un programa, para
readecuar las condiciones originales de los préstamos
bancarios obtenidos por ellas. En algunos casos, se
procederda a ampliar el plazo para amortizar los
creditos, en otros para pagar los intereses. Esta es una
medida tipica de medicina “preventiva’. En efecto, en el
caso de las micro y pequefias empresas, urbanas y
rurales, la readecuacion debe llevarse a cabo de
manera preventiva y generalizada. Esto por varios

motivos:

- La generacién de empleo, por colon prestado, es
generalmente, mayor en estas empresas que en las
grandes.

- Las micro y pequefias empresas son buenas
deudoras, en vista de la carencia de fuentes
alternativas de crédito. Ellas cuidan, por lo tanto,
celosamente, su buen nombre ante los bancos.

- Los bancos comerciales asignan, légicamente, su
personal de manera preferente a resolver los

problemas de sus clientes grandes. La atencién de
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los muchos micro y pequefios empresarios se
pospondra, pues, el hilo se revienta generalmente
por su parte mas delgada.

(i) En cuanto a las empresas grandes y medianas, con
frecuencia, tampoco podran cumplir, a cabalidad, las
condiciones originales en que contrataron sus
créditos. Los bancos deben analizar la situacion de
ellas, caso por caso, de manera anticipada. Seria un
error esperar a que lleguen al banco, con “el agua al
cuello”, a hacer entrega de sus garantias, se trate de
viviendas, automoviles, fincas, hoteles o fabricas.

De esta manera, el sistema bancario ayudaria a
muchas de estas empresas a seguir funcionando,
a pesar de la reduccibn de su volumen de
operaciones, aunque fuera a media maquina Se
lograria asi un menor desempleo. Esa situacion
seria preferible, desde el punto de vista de la
produccion y del empleo, que la de cesar
operaciones e ir a la quiebra.

Las medidas mencionadas no tendrian porqué perjudicar los estados

financieros de los bancos comerciales:

- en su estado de ganancias y pérdidas disminuiria el rubro de

intereses ganados y aumentaria el de intereses por cobrar;
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- su balance de situacion presentaria una reduccion del rubro de
activos recibidos en dacion de pagos y aumentaria el de
préstamos por cobrar.

- su flujo de caja experimentaria una disminucién de ingresos debido
a la posposicion de la amortizacion de préstamos; no obstante, si
los bancos logran mantener sus pasivos (cuentas corrientes y a
plazo) y renegociar el vencimiento de otros pasivos, no deberian
presentarse serios problemas en su flujo de caja; en todo caso,
los bancos comerciales bien podrian utilizar la linea de liquidez de
emergencia del Banco Central, si necesitaran colones, o bien, los
recursos facilitados por el Banco Interamericano de Desarrollo al

Banco Central, si necesitaran dolares.

b. Facilitar las inversiones privadas

Sobre este tema se han planteado tres medidas:

i) Autorizar de manera temporal a las empresas para
depreciar aceleradamente las inversiones realizadas en
los afios 2009 y 2010;

iif) impulsar la aprobacion de las reformas a la ley de
Zonas Francas en vista del tiempo disponible para
cumplir con los plazos establecidos por la OMC vy las
decisiones ya adoptadas por otros paises; y

iv) conceder a las empresas, por un determinado plazo

(¢un afio?), un crédito (¢fiscal, bancario?) equivalente
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c)

d)

al monto de las cargas sociales correspondientes a la

creacion de nuevos puestos de trabajo.

Recortar la jornada laboral

En esencia se trata de abrir la posibilidad de recortar la
jornada laboral. De esta manera, no se dejaria completamente
desempleada a una parte del personal, sino que toda la
plantilla mantendria su trabajo, pero durante menos horas por
semana. Asi, el desempleo, en vez de perjudicar de lleno a
una parte de los trabajadores, se distribuiria entre todos. Para
los trabajadores seria una medida de solidaridad: todos se
quedarian en sus puestos de trabajo aunque ganarian menos.
Los empresarios protegerian su fuerza de trabajo, la cual

representa su principal activo.

Entrenamiento y educacion de la fuerza laboral

Las universidades estatales aumentarian su matricula y el
Instituto Nacional de Aprendizaje (INA) multiplicaria sus
programas de capacitacion. El INA deberia asumir funciones
financieras para apoyar programas de capacitacion del sector
privado, llevados a cabo por organizaciones empresariales de
diferentes sectores de la producciébn nacional. De esta
manera, se pospondria el ingreso al mercado de trabajo de
muchos jovenes y se disminuiria la oferta de trabajo en el

mercado laboral. Ademas, se mejoraria la “empleabilidad” de
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las personas, la productividad de las empresas y la

competitividad del pais.

Aumentar la inversion publica

La inversion privada sufrira una contraccion importante
durante la crisis. La inversion publica, por su parte, debera
compensar, al menos de manera parcial, esa disminucion.
Mientras la razon principal de la caida de la inversion privada
es la disminucion de la demanda, consecuencia de la crisis,
cuando se hace relacion con la inversion publica este no es
caso. De hecho, existe un rezago importante de las
inversiones publicas con respecto a la demanda de servicios
publicos, tales como transporte, energia, agua, alcantarillado
publico, edificaciones escolares, telecomunicaciones. Es decir,
infraestructura en general.

Por ello, en tiempos de crisis, debe hacerse un esfuerzo
especial por aumentar la inversion publica. Especial atencion
debe prestarse a aquellas obras publicas relativamente
“pequefias” en el ambito municipal, en vista de los altos
requerimientos de mano de obra que demandan y de la menor
complejidad para ejecutarlas.

Para este proposito varias fuentes de financiamiento pueden
utilizarse:

- Partidas del presupuesto de la Republica.
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- Empréstitos externos, como el ya aprobado, del BID
para el ICE y el que se encuentra en tramite en la
Asamblea Legislativa, del BID para obras de
infraestructura.

- La concesion de obra publica.

- Los fideicomisos bancarios, tales como: el de
construcciones escolares; los EBAIS, en el Banco
Nacional, y el de la planta eléctrica de Garabito, en el
Banco de Costa Rica. Estos fideicomisos pueden
alimentarse del ahorro en divisas del publico y de la
repatriacion de recursos del extranjero por parte de los

bancos estatales.

B. Ayudar a los desempleados

Como se ha indicado, el aumento en el desempleo es inevitable,
a pesar de los esfuerzos por mitigarlo. En vista de este hecho, es
indispensable tomar un conjunto de medidas con un doble
propésito: de una parte, allegar fondos adicionales al nucleo
familiar y, de otra, reducir temporalmente los egresos de estos
hogares.
a) Para allegar fondos adicionales varias, son las medidas en
consideracion:
i) La politica salarial debe mantener el nivel de los salarios
reales. Ademas, para el grupo de menores ingresos,

habria un ajuste salarial adicional, cuando el aumento del
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indice general de precios resulte menor que el

correspondiente al decil mas pobre.

i) El programa Avancemos debe ampliarse en un doble
sentido: mayor cobertura y mayor subsidio.

iii) Las pensiones no contributivas deberan continuar su
ajuste ascendente, aun cuando llegue a representar,
temporalmente, un mayor endeudamiento del Gobierno
con la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS).

iv) El programa de comedores escolares y el de “loncheras”
de fin de semana, debe reforzarse.

v) Aumentar los préstamos del Consejo Nacional de
Préstamos por la Educacion (CONAPE), tanto en cuanto
a su cobertura (mas préstamos), como en relacién con el
monto de los créditos.

b) Las medidas para disminuir, temporalmente, los egresos de
la familia, contemplaria:

)] La readecuacion de los préstamos bancarios de
las micro y pequefias unidades familiares, ya sea
para fines de produccion o de consumo.

i) La readecuacion de los préstamos de CONAPE.

iii) La disminucién temporal de los aportes a las
asociaciones solidaristas.

Este conjunto de medidas, como se indica, aumentaria los

recursos disponibles para las familias y de esta manera, se

34



haria menos penosa la situacién, caso de quedar cesante

alguno de los miembros del nucleo familiar.

C. Proteger los recursos humanos

Debe evitarse que el costo de la crisis actual recaiga sobre la
nueva generacion. Una de las peores consecuencias de la crisis
de 1981-1982 fue la caida de la cobertura de la ensefianza
media. Fueron muchos los nifios y nifias que abandonaron o no
ingresaron a los colegios de ensefianza media. En la crisis actual
no debe cometerse, otra vez, el mismo error.

Algunas de las medidas ya comentadas cumplirian con este

proposito:

El programa de comedores escolares y “loncheras” de fin de
semana (ensefianza primaria).

- El programa Avancemos (ensefianza secundaria).

- Préstamos de CONAPE y la ampliacion de la matricula por parte

de las universidades estatales (ensefianza superior).

Los programas del INA (capacitacion técnica).
Estas medidas van todas orientadas en una misma direccion:
preservar la formacion de recursos humanos. No debe olvidarse

que, en Ultima instancia, un pais es lo que su gente sea.
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2. Los aportes institucionales

El éxito de la politica econdémica en las tres areas prioritarias sefaladas
depende, en gran medida, de las acciones concretas adoptadas por

diferentes instituciones.

A. La Asamblea Legislativa

La Asamblea Legislativa tiene entre manos varios proyectos de ley de
gran importancia, cuya aprobacion ayudaria, significativamente, a
administrar mejor la gripe y a evitar la pulmonia. Los siguientes deben

mencionarse especificamente:

las reformas a la ley de Zonas Francas,

las reformas a la ley de concesion de obra publica, con el

propdsito de acelerar su aplicacion,

la legislacion para impulsar la produccion de energias limpias

(agua, viento, sol, biomasa) por parte de empresarios privados,

la aprobacion de empréstitos para infraestructura (BID) y para

apoyo presupuestario (Banco Mundial), y

la autorizacién al Poder Ejecutivo (Ministerio de Hacienda) para
financiar, por dos afos, gastos corrientes del presupuesto con

ingresos extraordinarios; es decir, con crédito interno o externo.

B. Ministerio de Hacienda

Las finanzas publicas, concretamente el presupuesto de la Republica,
pasara de una situacion superavitaria a una deficitaria. En condiciones

de crisis esto es razonable, por dos o tres afios, en tanto el déficit
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fiscal, incluidas las pérdidas del Banco Central, se mantenga dentro de
limites razonables (¢ cuatro por ciento anual del PIB?). Esto para no
imponer un ajuste fiscal demasiado grande, después de superada la
crisis.

El énfasis se pondra en el recorte de ciertos rubros del presupuesto, el
mejoramiento de la recaudacion y en la consecucién de préstamos
internos y externos, para asi disponer de los fondos necesarios para
financiar el gasto social y la inversion publica. De esta manera, se
lograria mitigar el desempleo y ayudar a las familias de los

desempleados.

C. Ministerios e instituciones publicas

Los ministerios de Trabajo y de Educacién, asi como el Instituto
Nacional de Aprendizaje, la Caja Costarricense de Seguro Social y
el Consejo Nacional de Salarios tendran la responsabilidad de
cumplir con no pocas de las tareas sefaladas en la seccion
anterior. Dada la magnitud de la crisis, muy posiblemente sera
necesario establecer algo asi como un “comité de crisis” a cargo de
la coordinacién de los diferentes programas que sera necesario

poner en marcha.

D. Banco Central

La tarea principal del Banco Central consiste en evitar que la gripe
degenere en pulmonia. Para ello es indispensable tener un ojo

avisor en varios puntos:
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a) Mantener bajo control las principales variables
macroeconomicas:

0] La tasa de interés real ha de ser positiva, a fin de
promover el ahorro en colones, no incentivar el
consumo ni las importaciones y, asimismo,
disminuir la tendencia a la dolarizacion.

(i) Ante la dificil situacion de la economia nacional, la
politica cambiaria debe ayudar a evitar la
incertidumbre y la zozobra, por ello debe buscarse
una relativa calma del mercado cambiario. Por
consiguiente, las modificaciones del tipo de cambio
nominal no han de ser bruscas. Ademas, el colon
no deberia apreciarse con respecto al dolar
estadounidense.

(i)  En épocas de crisis es conveniente tener el botiquin
bien surtido. Para ello, el Banco Central debe
realizar diversos esfuerzos para fortalecer su
“blindaje”. En esencia, es indispensable obtener
recursos financieros en el extranjero, como lineas
de crédito de disponibilidad inmediata, o
empréstitos los cuales permitan disponer de
suficientes reservas monetarias internacionales y
poder asi hacer frente a la demanda de délares que
pudiera presentarse en el transcurso de la crisis. En

marzo de este ano se firmoé un acuerdo con el FMI,
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(iv)

con este proposito. Sin duda, el Banco Central

tocara otras puertas, como el BID y el FLAR.

Mantener una adecuada liquidez en la economia

nacional y en el sistema bancario y financiero en

especial, es un punto muy importante de la politica
del Banco Central.

Debido a la crisis, la liquidez se ve afectada por
varias razones:

- las lineas de crédito del exterior no se logran
renovar 0 s6lo se puede hacer de manera
parcial,

- los bancos nacionales tratan de acumular
recursos para hacer frente al periodo de las
“vacas flacas” ,

- el mercado interbancario sufre, pues, los bancos
desconocen, a ciencia cierta, la situacion
financiera de sus competidores.

En vista de lo anterior, el Banco Central tomé
medidas de caracter preventivo:

- Obtuvo un préstamo del BID (US $ 500 millones)
para canalizarlo a los bancos comerciales, a fin
de compensar la disminucién de las lineas de
crédito del extranjero en dolares y

- establecié una linea de liquidez de emergencia,

para suplir de colones a los bancos comerciales
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por si llegaran a necesitar recursos en esa
moneda.
Sin embargo, los bancos comerciales no han
mostrado interés en utilizar ninguna de estas dos
fuentes de liquidez. Tanto es asi que el Banco
Central desistio del citado préstamo con el BID™.
Siempre sobre este tema se ha insistido mucho, por
parte de grupos interesados, en la necesidad de
aumentar la liquidez por parte del Banco Central.
Empero, el Ente Emisor debe actuar con prudencia.
Ni mucho que queme al santo, ni tan poco que no lo
alumbre. En efecto, el Banco Central debe hacer
dos consideraciones antes de tomar una decision
sobre este asunto:
(i) En primer lugar, observar el comportamiento
de los bancos comerciales, con respecto a:
- el monto del encaje excedente en el Banco
Central,
- la posicién en cuanto a la tenencia propia

de délares,

No queda claro la razén por la que no se opté por caminos diferentes para concretar este préstamo. Por ejemplo, el BID hubiera

podido adquirir una emisién de bonos en US doélares del Banco Central y éste a la vez reducir el encaje minimo legal de manera

proporcional. O bien el BID hubiera concedido préstamos directamente o de forma indirecta a bancos comerciales ya sea

comprandoles cartera o bien recibiéndola en garantia. Ademas, el BID deberia haber modificado las condiciones (tasa de interés y

plazo) del préstamo en linea con las que habia establecido en el caso de otros paises latinoamericanos.
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- el comportamiento de la tasa de interés
interbancaria y la tasa de interés a la cual
los bancos comerciales se prestan entre
ellos,

(i) En segundo lugar, si el Banco Central
resolviera aumentar la liquidez, debera
decidir cual camino seguir con tal propdsito,
pues, las posibilidades son varias:

- facilitar el acceso a la linea de liquidez de
emergencia,
- expeditar el acceso al redescuento
tradicional,
- disminuir el encaje minimo legal, y
- no emitir nuevos titulos conforme vayan

venciendo los suyos.

Como puede apreciarse, el tema de la liquidez es importante y
complejo. En su lucha por prevenir la pulmonia, uno de los
peligros a los cuales el Banco Central presta mas atencion es a
una posible escasez de liquidez. Ello pondria en graves aprietos a
los bancos comerciales, con el consiguiente riesgo de

desembocar en una crisis del sistema financiero.
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E. Sistema bancario

En tiempos de crisis, dos son los campos principales de accion de
parte de los bancos comerciales:

a. Mas que aumentar sus carteras de préstamos, otorgando
nuevos créditos, su preocupacion central consiste en
suministrar oxigeno a su clientela, para mantenerla con vida.
Para lograr este objetivo, los bancos comerciales deben
echar a andar un programa agresivo de readecuacion de
créditos.

Muchos de los préstamos concedidos cuando las condiciones
eran normales, no podran ser atendidos de acuerdo con las
condiciones originales. Los supuestos (volumen de ventas, tasa
de ocupacién., etc.) bajo los cuales fueron otorgados esos
créditos han variado de manera significativa. La medicina sera
preventiva (generalizada), en los casos de micro y pequefios
empresarios, y curativa (caso por caso), en los de empresarios
grandes. Pero de toda forma, la politica debe ser activa por
parte de los bancos comerciales. Queda por verse, claro esta, si
los clientes se acogen al respectivo programa.

b. Repatriar una parte de sus recursos en el extranjero
facilitaria a los bancos estatales participar, activamente, en
el financiamiento de los fideicomisos para promover la

inversion publica.

42



Los bancos comerciales, en especial los publicos, harian, asi
una contribucidn significativa para mantener la inversion y la

produccion y, por ende, mitigar el desempleo.

F. Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF)

En la prevencion de la pulmonia, el CONASSIF ha de jugar un papel
estelar. Redoblar el esfuerzo por mantener los ojos abiertos; por
examinar detenidamente, muy de cerca, dia y noche, la evolucion de
los intermediarios financieros, es tarea esencial del CONASSIF. Las
autoridades encargadas de la regulacion y supervision deben asegurar
un delicado equilibrio entre la flexibilidad y la prudencia. Obviamente,
las normas y la manera de aplicarlas no pueden ser iguales en épocas
de crisis que en tiempos normales.
Ni la flexibilidad, ni la prudencia deben ser excesivas. Tanto lo uno
como lo otro, puede entorpecer el funcionamiento de los intermediarios
financieros y ocasionar una crisis del sistema financiero. Esto,
evidentemente, agravaria la situacion de por si ya dificil por la que
atraviesa la economia del pais.
Las medidas inmediatas mas importantes son las siguientes:
- Facilitar la ejecucibn del programa de readecuacion de
préstamos,
- permitir a los bancos estatales la repatriacién parcial de
recursos del extranjero,
- suspender, temporalmente, el requisito de alcanzar una

rentabilidad minima aplicable a los bancos comerciales,
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- fortalecer las cuentas patrimoniales de los bancos comerciales
mediante la capitalizacion de sus utilidades de los afios 2009 y

2010.

En conclusion, en el tanto La Asamblea Legislativa, Gobierno Central,
Banco Central, Sistema Bancario y CONASSIF, adopten las medidas
comentadas en los parrafos anteriores, sera entonces posible alcanzar
los objetivos de mitigar el desempleo, ayudar a las familias de los
desempleados y proteger los recursos humanos. Por ende, la gripe

seria bien administrada y la pulmonia se evitaria.

VI

Consideraciones Finales

Las crisis son tiempos de cambio. Las ideas y propuestas proliferan. Se desea
modificar el statu quo por algo diferente. Unos tiran en una direccién, otros en
otra.

En estas consideraciones finales se abordan cuatro temas, recurrentes en las

discusiones sobre la crisis actual:

las fallas de las politicas publicas en los EE.UU.,

la politica “anticiclica”,

la ética y la crisis, y

la lucha por la competitividad.
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A. Las deficiencias de las politicas publicas en los EE.UU.

Las politicas publicas han fallado en al menos en tres ambitos:

(i) El Congreso otorgd garantia de pago a empresas, como Fannie
Mae y Fredie Mac y aprobo subsidios y exenciones tributarias
(intereses sobre hipotecas);

(i) El Banco Central mantuvo las tasas de interés demasiado
bajas por un periodo muy largo.

(i)  La regulacidon y supervision del sistema financiero mostraron
deficiencias importantes:

- ciertos intermediarios financieros, para efectos practicos,
no fueron supervisados,

- algunas operaciones financieras no estaban reguladas y
otras se contabilizaron fuera del balance de los
intermediarios financieros;

- se sobrevalor6 el poder auto regulatorio de los mercados;

- hubo duplicacion y superposicion de los entes reguladores;
ademas, la supervisién consolidada fallo;

- los supervisores no supieron determinar, de manera
adecuada, ni el riesgo individual, ni el sistémico, en que
incurrian los intermediarios financieros;

- no se exigi6é suministrar al publico la informacion necesaria
para poder apreciar, a cabalidad, el riesgo que asumian
quienes obtenian préstamos o adquirian ciertos titulos
financieros;

- se sobrevalor6 el poder autoregulatorio de los mercados;
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- la coordinacién internacional, para regular y supervisar a
los intermediarios  financieros con  operaciones

internacionales, brill6 por su ausencia.

Todo lo anterior ayud6 a exacerbar la demanda de crédito y el nivel de
endeudamiento del publico y de las empresas, asi como a aumentar el
endeudamiento de los intermediarios financieros, impedir calcular
debidamente el riesgo y su costo, y a no prestar debida atencion a las
“burbujas” en los mercados financieros. Estas fallas no son del mercado,
sino del Estado. Ellas crearon un entorno sumamente propicio para el
surgimiento de la crisis econdmica internacional, sea la Gran Recesion.
Las fallas del Estado han sido numerosas y graves. La accion del Estado
ha dejado mucho que desear. Es responsable, en buena medida, de la
crisis?.

No puede dejarse de mencionar un elemento de especial importancia
cual es la presion e influencia ejercidas por el sector financiero privado.
Este movio cielo y tierra a fin de reducir la regulacion y la supervision
sobre todo en cuanto a los productos financieros nuevos (derivatives).
Este hecho se apunta como una de las causas de la crisis. Claro esta
gque este razonamiento no hace sino plantear la pregunta evidente ¢ por
qué reguladores y supervisores no cumplieron con su deber y cedieron

ante tales presiones??

2 Asf, Truman (2009) no titubea en afirmar “... the major causes of the global financial crises of 2007-
2009 were failures in macroeconomic policies and in financial supervision and regulation”.

* Cuando pase la tormenta, es decir cuando la crisis toque fondo y se inicie la recuperacion, no cabe la
menor duda de que el sector privado tratara de volver a la situacion existente antes de la crisis. Es decir
a hacer sus negocios como de costumbre (business as usual), sea socializar pérdidas y privatizar
ganancias. Habra entonces que ver si reguladores y supervisores, si politicos y funcionarios publicos
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No es de extrafiar, entonces, la insistencia en la urgente necesidad de
modificar, profunda e integralmente, el sistema de regulacion y de
supervision del sistema financiero; con el propdsito de eliminar las
deficiencias y llenar las lagunas ya apuntadas.

Las reformas son necesarias, sin la menor duda. Habra mas control,
mayor capitalizacion y mejor coordinacion. Sin embargo, la prudencia
debe imperar. No es simplemente mas y mas regulacion y supervision
lo que se necesita, sino, mejorar ambas. Debe mantenerse presente la
gran importancia del sistema financiero, como elemento indispensable
para el crecimiento econémico. Un sector financiero dinamico es una
condicién sine qua non para salir de la crisis. Asi, los elementos de
seguridad y transparencia, de regulacibn y supervision son
indispensables, sin duda, pero no tienen por qué llegar a representar un
obstaculo para promover la innovacion y profundizar la competencia en
el ambito financiero. Se debe cuidar siempre de no matar la gallina de

los huevos de oro.

La politica “anticiclica”

Se ha puesto énfasis, de manera insistente, en la necesidad de modificar
una de las caracteristicas frecuentes de la politica econémica, cual es la
de acentuar las tendencias del ciclo econdémico. Asi, se indica que en la
parte ascendente del ciclo las medidas de politica econémica refuerzan la

tendencia y en la parte descendente la aceleran también. De ahi la

cederan una vez mas ante los intereses particulares o si, por el contrario, cumpliran con su
responsabilidad. No sea que se llegue a creer que las instituciones del Estado han sido tomadas por
asalto por los grupos de presion privados y los funcionarios publicos estén al servicio de empresas
privadas, tan solo incluidos en la planilla del Estado.
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necesidad de adoptar una politica “anticiclica”, para moderar la
fluctuaciones del ciclo.

Ahora bien, ¢qué quiere decirse, concretamente, cuando se hace
referencia a una politica econdmica “anticiclica”? Se trata de una cuyo
propésito consiste en morigerar, tanto las tendencias ascendentes como
las descendentes del ciclo. Es decir, las medidas de politica econémica
buscarian contrarrestar la exhuberancia de ambas fases del ciclo: en el
periodo de expansion se evitarian los boom y las “burbujas” y en la etapa
descendente, las crisis. Estas ultimas, se consideran consecuencia de las
primeras: cuanto mas pronunciados sean el boom y las “burbujas,” mas
profunda sera la crisis.

¢ Significaria entonces que, como resultado de la politica econdmica
“anticiclica”, los beneficios de la parte ascendente del ciclo serian
menores y los costos de la parte descendente también?

Por ello, no es conveniente insistir solo en los costos de la desregulacion
financiera en la parte descendente del ciclo, sin hacer referencia a los
beneficios de la parte ascendente. Algo parecido debe mencionarse
cuando se analiza la parte real de la economia. De hecho, cuanto mayor
sea la apertura de la cuenta de capital y la insercion en la economia
internacional, mayores seran los efectos — positivos y negativos - de los
vaivenes Yy vicisitudes de los mercados mundiales. Las posibilidades de
ganar aumentan y los riesgos de perder también se acrecientan. Sucede
asi que la mayor insercién ocasiona beneficios y costos elevados y la
menor insercion, beneficios y costo menores. El camino a escoger entre la

politica “prociclica” y la “anticiclica”, dependera, en ultima instancia, de
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realizar el “neteo” de los beneficios y de los costos de cada una de las dos
opciones. En efecto, se compararian los beneficios y costos de los afios
de la Gran Moderacién, con los del periodo de la Gran Recesion (crisis

actual).

C. La éticay la crisis

Hoy, una y otra vez, se insiste machaconamente en considerar que el
origen de la crisis es la falta de moral de parte de los agentes
econdémicos. El dedo acusador sefiala, sin ambages, a los banqueros,
inversionistas y deudores como responsables de la crisis. Se les endilga
un comportamiento reiteradamente, refiido con los mas elementales
principios de la moral. Esto independientemente de si se hace referencia
a la ética “natural’, “catolica”, “islamica”, “judia” o de alguna otra
denominacion. Asi, la avaricia, el egoismo y la envidia habrian
transformado Wall Street en la antesala del averno.

No obstante, este punto de vista no permite avanzar muy lejos. De
hecho, todas las crisis y demas acontecimientos lamentables, como
guerras, convulsiones sociales, persecuciones, discriminaciones, etc., se
han debido a decisiones y actuaciones humanas contrarias a los
principios éticos. Esto, histéricamente, es asi. En cuanto a los catolicos
desde que hombre y mujer fueron expulsados del paraiso, precisamente

por su comportamiento violatorio de los principios éticos.
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Dos observaciones vienen al caso:

(i) ElI problema no reside en una pretendida separacion de la
economia y la ética. Esto de por si es imposible, debido a que
todo acto humano — econdmico 0 no — es un acto ético. Debe
pasarse por la criba del codigo de normas morales; ajustarse a
los principios de la ética.

(i) EI verdadero problema radica en la actuacion frecuente del
hombre, contraria a la moral.

En vista de lo anterior, el responsable de formular la politica

econdmica ha de evitar dos errores:
De una parte, considerar que la reaccion de los agentes
econémicos  (consumidores,  productores,  ahorrantes,
inversionistas), ante las medidas de politica economica, sera
siempre apegada a los principios éticos. Que los intereses
generales — el bien comuan y el amor al préjimo — prevaleceran
sobre los intereses particulares. La realidad, empero, es muy
distinta. EI hombre actia de una manera inconsistente: en
algunas ocasiones “bien” (medio “angel”’), en otras “mal’
(medio “demonio”). Para quien tiene la responsabilidad de
formular la politica econémica, aunque parezca de perogrullo,
lo anterior es un dato de la méaxima importancia. Dejarla de
lado conduciria a graves equivocaciones al decidir acerca de

las medidas de politica econdmica.
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De otra parte, quedarse de brazos cruzados y posponer las
medidas a la espera de la gran transformacion del hombre, la
cual, de llegar a ocurrir, conduciria siempre a actuar apegado

a los principios morales.

Asi, quien formula la politica econdmica se encuentra ante varias
encrucijadas:

() Actuar y, en consecuencia, asumir el riesgo de
equivocarse. Los peligros de no actuar oportunamente
acarrean riesgos mas elevados que si se toman las
medidas pertinentes. Los estragos de la indecision, con
frecuencia, son peores que los tropiezos de la accion. No
es posible esperar a que los hombres — agentes
econdémicos — lleguen a ser “buenos” para luego proceder
a la accion.

(i) Reconocer la naturaleza ambivalente caracteristica del
comportamiento moral de los agentes econémicos.

(iii) Tomar sus decisiones, a sabiendas que el conocimiento es
limitado, la informacion insuficiente e inadecuada y la
incertidumbre mucha. No puede aprehender la realidad en
su totalidad, ni comprenderla e interpretarla de manera
satisfactoria.

(iv)Aceptar que toda politica economica, inevitablemente,
genera “perdedores”. Aspirar a tomar medidas de politica
econOmica que sélo generen “ganadores” es una ilusion

vana. Es mas, con mucha frecuencia, no puede precisarse
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por anticipado quiénes seran, en definitiva, los perdedores.
Asi, escoger el mal menor entre varios males, no es la
excepcion, sino el pan cotidiano para quien formula la
politica econdémica. Desde el punto de vista ético, la
intencionalidad es el elemento primordial®, desde el
técnico, el factor importante es el resultado, es decir, el
“consecuencialismo”.

(v) Finalmente, el hacedor de politica debe reconocer sus
propias limitaciones y fallas. Como hombre que es, esta
sujeto a la tentacién y las caidas. A veces es presa de
intereses particulares o es esclavo de su propia agenda, lo

cual no rima con los principios morales.

En conclusion, deben resaltarse dos puntos:

(i) Reconocer que no se ha dado una separacién entre la
economia y la ética. Mas bien, el problema reside en la
conducta del hombre refiida con sus principios éticos.

(i) Aceptar la fragilidad humana, tanto de quienes formulan la
politica econémica, como de los agentes econdmicos que
reaccionan ante ella.

Por lo tanto, la posibilidad de que la politica econdmica cumpla

su cometido y objetivos, no depende del supuesto de que el

hombre actuard “bien”, sino mas bien del hecho de que los

* Claro est4 la intencionalidad no basta por cuanto no esta permitido hacer el mal para logar un bien.

52



costos de comportarse “mal” (contravenir las normas morales)
sobrepasen con creces los beneficios de portarse de esa
manera. Es decir, el hombre se comporta “bien” no porque sea
“bueno”, sino porque le conviene. Esta realidad no es 6bice,
evidentemente, para no reconocer la urgente necesidad de
perfeccionar el comportamiento ético de las personas, como
una tarea de caracter permanente.

Por lo tanto, a quien tiene la responsabilidad de formular la
politica econémica no le queda mas remedio que tomar las
medidas del caso, a sabiendas de que, desde el punto de vista
de los principios morales, algunos agentes econdmicos

actuaran “bien” y otros “mal”.

D. La recuperacion después de la crisis

El proceso de recuperacion serd lento y costoso, dificil y azaroso. A la
inversién y al consumo en EE.UU. y la UE, les tomara varios afios para
alcanzar de nuevo sus niveles normales. En consecuencia, la
produccion y el empleo creceran lentamente. Para un pais como Costa
Rica, esto significa que las exportaciones, el turismo y la inversion
extranjera y, por lo tanto, la produccién y el empleo, aumentaran pari
passu con las economias estadounidense y europea. El mercado
mundial, principalmente el de los paises mas desarrollados, quizas
muestre una mejoria, en todo caso, leve. En consecuencia, la
competencia en los mercados mundiales sera muy intensa, pues, son

numerosos los paises que se los disputaran. Solo las empresas de los
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paises mas competitivos lograran salir adelante, las de los demas
enfrentaran serias dificultades.

Lo anterior pone al rojo vivo la necesidad de redoblar el esfuerzo y poner
gran empefio en el programa nacional de competitividad. Es imperativo
aumentar la productividad de los factores de produccion, a fin de reducir
los costos unitarios de produccion y mejorar la calidad de los bienes y de
los servicios. Por consiguiente, seria un grave error tomar la crisis actual
cCOmo excusa, para posponer el programa de mejoramiento de la
competitividad de la economia nacional. Se debe poner énfasis en este
programa, pues, representa un requisito indispensable para acelerar el
proceso de recuperacion, una vez que la crisis haya tocado fondo.

La lucha por mejorar la competitividad es una tarea indispensable, sobre
todo si se tiene en cuenta el tamafio de la economia costarricense. En
efecto, paises relativamente “grandes”, como los BRIC, tienen la ventaja
de poder compensar, en buena medida, la caida de la demanda externa
mediante la expansion del mercado interno. Su tamafio facilita lograr un
volumen de produccion que permita alcanzar las economias de escala y
asi competir, exitosamente, con los bienes y servicios importados. Por el
contrario, una “mini-economia” como Costa Rica si pretendiera expandir
la demanda interna enfrentaria, rapidamente, problemas de balanza de
pagos, debido al aumento de las importaciones. Por eso mismo,
economias mas pequefias, necesariamente, deben exportar para
sobrevivir y mas aun para asegurar un crecimiento econémico sostenido.

En otras palabras, debe especializar su produccién, lograr acceso a
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mercados externos y hacer frente a la competencia en los paises a los
cuales desea exportar.

Por consiguiente, aumentar la productividad de los factores de la
produccion, es una condicibn necesaria para la recuperacion
satisfactoria de la economia nacional, una vez que se haya tocado
fondo. Al respecto, debe recordarse, como ya se sefiald anteriormente,
que la reduccion de la jornada laboral durante la crisis puede
aprovecharse para mejorar la “empleabilidad” de la mano de obra,
gracias a programas de educacion y entrenamiento.

A la vez, debe apuntarse también una ventaja de las economias
pequefias, a saber: pueden aumentar sus exportaciones, de una manera
significativa, sin causar perturbaciones y ajustes en la economia
internacional, los cuales desencadenan, frecuentemente, reacciones

proteccionistas en los paises importadores.

VI

Después de la crisis ¢qué?

Para concluir, es pertinente una reflexion sobre el periodo de la post
crisis.

Gracias a un delicado equilibrio entre flexibilidad (la politica econémica
en tiempos de crisis es diferente a la de tiempos normales) y prudencia
(la medicina no debe ser peor que la enfermedad), el pais puede salir de

la crisis sin una economia muy maltrecha y sin consecuencias sociales
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demasiado penosas. El pais superara las incomodidades propias de la
gripe, pero evitara los efectos gravisimos de la pulmonia. Es mas, en un
estudio comparativo, publicado recientemente (marzo, 2009) por The
Economist Intelligent Unit, en el cual se calcula el indice de Inestabilidad
Politica (Political Inestability Index) para 165 paises (desarrollados,
emergentes y pobres), Costa Rica se ubica en el grupo de los 10 paises
con mejores perspectivas de enfrentar la crisis actual, sin experimentar
perturbaciones politicas y sociales serias. Hecho este, sin duda, muy
meritorio. Pero las campanas no pueden echarse al vuelo. En efecto,
salir mejor librado que otros paises, no significa que los costos de la
crisis sean leves. De hecho, los efectos econémicos y sociales de la
crisis seran considerables y visibles.

Ahora bien, si, como se indicé anteriormente, las condiciones iniciales
permiten al pais evitar la pulmonia, debe sefialarse que aquellas para
promover la recuperacion son poco propicias. El proceso de
recuperacion encontrara, a no dudarlo, serias restricciones y
limitaciones. Entre ellas las principales son las siguientes:

- las condiciones politicas, debido a la polarizacién, no son
adecuadas para tomar, de manera decisiva, las medidas
necesarias para echar hacia adelante la carreta del desarrollo
nacional;

- la falta de seguridad de personas y bienes crea un entorno muy
poco adecuado para el crecimiento econdmico;

- la situacion fiscal es de cuidado, debido al posible déficit fiscal

acumulado de los proximos afos (2009-2011);
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- las deficiencias notorias del Estado (ineficiencia e ineficacia)
dificultan, de manera significativa, poder asignar mas y mas
tareas a las entidades publicas, ya se trate del Gobierno Central
o de los gobiernos locales, asi como de las instituciones y
empresas publicas.

- el lento crecimiento de las exportaciones nacionales, del turismo
y de las inversiones extranjeras directas, como consecuencia de
la recuperacion muy despaciosa de la economia
estadounidense y europea, ademas de un recrudecimiento del
proteccionismo en el &mbito internacional.

- el impacto politico y econémico de la evolucion general de

Centroamérica y, especificamente, de Nicaragua.

En una perspectiva de largo plazo, debe sefalarse que el pais no ha logrado
un desarrollo econémico y social satisfactorio. En efecto, paises que hace
algunas décadas mostraban un crecimiento econdmico muy inferior al de Costa
Rica, hoy han alcanzado un ingreso por habitante varias veces superior al de
Costa Rica. Ademas, el pais no ha podido enfrentar, adecuadamente, los
problemas de la pobreza y de las desigualdades.

Por otra parte, el pais ha alcanzado, sin duda, logros, nada desdefables. Esto
en varios ambitos, tales como: la mortalidad infantil, la cobertura de ensefianza
primaria, el desarrollo institucional (EARTH, CINDE, INBIO, INCAE). Ademas,
es importante, de otro lado, tener presente que “... donde aparecen peligros
surgen también oportunidades” (Govaere) y, como se sefiala en Foreign Policy

(mayo-junio 2009), “... bad times lead to great ideas”.
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Ciertamente, las posibilidades existen y las oportunidades pueden crearse, sin
embargo el pais no ha tomado en serio la tarea de salir del subdesarrollo. No
muestra capacidad para pensar en lo impensable; en dar un salto cualitativo
hacia adelante (leap frog); en fin, en tomar el toro por los cuernos y emprender
el camino hacia el despegue a la Rostow. La voluntad y la disciplina, la visién y
el empefo, simplemente, no estan ahi.

Por ello, las perspectivas de concretar un acuerdo politico de caracter
multipartidario 'y multisocial “(Vargas Cullell, p. 40) no son satisfactorias.
Tampoco las condiciones para lograr “... una transformacion de los poderes
hacia la busqueda de una democracia parlamentaria y menos hacia un
centralismo presidencialista“(Leiner Vargas, p.13). Las posibilidades de un
acuerdo nacional son muy escasas.

Todo lo anterior sugiere que buena parte de la préxima administracién abarcara
el periodo en el cual la crisis tocara fondo y otra parte, el proceso de
recuperacion, bajo condiciones adversas, como se apunté. Asi como durante la
crisis el esfuerzo primordial consiste en evitar la pulmonia, en el proceso de
recuperacion la tarea mas importante es evitar seguir engripado.

Si este fuera el caso, ¢serd entonces posible, ante las restricciones y
circunstancias mencionadas de corto y mediano plazo, pretender realizar
cambios significativos, ya sea para subsanar las deficiencias del actual modelo
de desarrollo o bien para sustituirlo por otro? ¢O acaso serd necesario darse
por satisfecho, tan s6lo con hacer mas de lo mismo, quizas de mejor manera?
¢ Sera otro ejemplo del “nadadito de perro” a la tica? Esto seria mejor que
nada; sin embargo, estaria lejos, muy lejos, de lo que el pais puede y debe

lograr. No obstante, debe reconocerse que el cambio de administracién en el
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afio 2010, abre la posibilidad de plantear “ajustes” importantes al modelo de
desarrollo vigente. Qué ird a suceder en definitiva no puede saberse de
antemano. Basta recordar que ser optimista es una obligacion; ser realista lo es

aln mas.
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