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El crecimiento del PIB fue de 2,6%, en
comparacion con el 7,8% alcanzado en 2007.
Es la tasa mas baja de los Ultimos cinco afios e
inferior al promedio de crecimiento de las eco-
nomias de América Latina y el Caribe (4,6%).

La industria y la agricultura decrecieron
en 4,2% y 1,4%, respectivamente. Los servi-
cios financieros y la construcciéon mostraron
los mayores niveles de crecimiento (10,0% y
10,4%, en cada caso).

El desempleo aumenté levemente y llegé a
49%, frente al 4,6% del afio 2007. El subem-
pleo total mantuvo su tendencia ala bajay se
situd en el 6,8%.

La devaluacién del colén fue del 10,3%,
cifra contraria a la revaluacién observada el
afo anterior (3,6%) y superior a los niveles
de devaluacion promedio de los Ultimos diez
afnos (7,8%).

La inflacion fue del 13,9%, pero el incre-
mento en el precio de la canasta basica fue
del 21,8%.

Los ingresos del Gobierno Central reduje-
ron su tasa de crecimiento real al 3,5%, muy
por debajo del dinamismo experimentado en
el 2007 (15,9%) y del promedio de los ultimos
diez afios (7,3%). La recaudacién en aduanas
y el impuesto de ventas fueron los rubros de
menor crecimiento.

Las exportaciones de bienes disminuyeron
significativamente su ritmo de crecimiento
(1,8%).

La morosidad promedio en la banca estatal
fue del 6,2%. El rubro de consumo es el que
presenta el porcentaje mas alto de cartera
vencida y en cobro judicial: 14%, superior al
10,4% de 2007.

El crédito mantuvo su tendencia al alza
(31,4%). A diferencia del decrecimiento de
los ultimos tres afos, en el 2008 el crédito al
sector publico crecié un 9,4%, en tanto que el
dirigido al sector privado se redujo de 38,5%
en 2007 a 31,2% en 2008.
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Costa Rica destaca mundialmente como
destino turistico. En el 2008 ocupé el
segundo lugar de América Latina y el puesto
44 entre 130 paises.

Continda el proceso de negociacién del
acuerdo de asociacion entre Centroamérica
y la Unién Europea. Hasta abril del 2009 se
habian realizado siete rondas de negocia-
cion; estan pendientes los temas relativos a
la cooperacién (migracién, medioambiente,
cultura y cooperacién econémica y comer-
cial). Se inicié el proceso de negociacién
con China y Singapur.

Se aprobd la apertura del monopolio de las
telecomunicaciones, como parte de los temas
acordados en la agenda de implementacién
del tratado de libre comercio con Estados
Unidos. Seis empresas privadas han solici-
tado autorizacién para ingresar al mercado
costarricense.

La crisis internacional se hizo evidente
en las cifras de crecimiento de la economia
mundial. Europa crecié apenas un 0,8% en el
2008 (2,6 en 2007), Estados Unidos un 1,4%
(2,0% en 2007) y América Latina un 4,4%
(5,7% en 2007).

Uno de los principales indicadores bursati-
les (Dow Jones) registré el valor mds bajo de
los ultimos diez afios (6.600 puntos en marzo
del 2009).

Los paises desarrollados adoptaron politi-
cas para amortiguar los efectos de la recesion
mundial, entre ellos reforzar la supervision de
los bancos y las agencias de calificacion de
récords crediticios, escrutar de manera mas
exhaustiva los salarios y bonificaciones de los
grandes ejecutivos y utilizar politicas fiscales
y monetarias contraciclicas.

Los organismos internacionales abrieron
lineas de crédito para afrontar la crisis en
paises en vias de desarrollo. Hasta abril de
2009 México y Colombia ya habian utiliza-
do los recursos ofrecidos por el FMI. Costa
Rica no ha necesitado -todavia- recurrir a
este financiamiento.
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CUADRO 3.1

Resumen de indicadores econdmicos. 2004-2008

Indicador 2004 2005 2006 2007 2008 Promedio
1997-2007
Oportunidades
Crecimiento del PIB real por persona (%) 2.3 40 6,9 6,0 1,0 3,4
Crecimiento real del ingreso nacional disponible por persona (%) 1,0 1,8 6,1 58 -0,3 2,3
Formacion bruta de capital/PIB (%) 20,7 20,3 20,7 22,7 24,7 21,3
Crédito al sector privado (% crédito total) 74,0 799 85,6 92,2 92,6 75,5
Crecimiento de las exportaciones ($ corrientes)® 3,3 11,5 16,7 13,9 1,8 94
Tasa de desempleo abierto (%) 6,5 6,6 6,0 4.6 49 59
Tasa de subutilizacion total (% 14,4 15,0 15,0 12,0 11,7 13,8
Indice de salarios minimos reales (enero 1995=100)" 105,0 105,3 107,0 108,5 107,0 106,5
indice de ingreso promedio real mensual (1995=100) 394,8 380,3 395,5 432,4 4415 401,4
indice de términos de intercambio (1991=100) 92,7 88,9 86,1 83,8 81,1 97,4
Estabilidad
Inflacién (IPC 2006=100) (%) 13,1 14,1 9,4 10,8 13,9 111
Déficit comercial/PIB (%) 7,6 10,8 12,1 11,4 16,2 59
Déficit de cuenta corriente/PIB 43 49 45 6,3 9,0 45
Tipo de cambio efectivo real multilateral (1995=100)¢ 1071 107,6 105,7 99,9 89,4 101,9
Déficit Gobierno Central/PIB (%) 2,7 2,1 -1,1 0,6 0,2 2,4
Solvencia
Ahorro nacional neto/PIB (%) 10,7 10,1 12,5 13,0 9,6 9,4
Reservas internacionales netas/importaciones por mes® 3,9 4,0 4.6 51 3,8 3,9
Deuda interna del Gobierno Central/PIB (%)” 27,5 251 22,9 20,2 17,7 25,7
Deuda externa/PIB (%) 20,9 18,2 16,0 13,8 12,3 19,0
Gasto publico en educacion/PIB (%) 54 53 50 52 5,7 5,0

a/ Exportaciones FOB, incluye el valor bruto de las exportaciones de los regimenes de zona franca y perfeccionamiento activo (admisién temporal). No incluye ajuste de balanza
de pagos.

b/ Indice de salarios minimos reales promedio del afio.

¢/ Itcer, BCCR. Promedio anual del afio (1995=100).

d/ Los ingresos totales son los de la Tesoreria Nacional, incluyendo ingresos sobre pensiones. El total de gastos es el obtenido a la fecha.

e/ Reservas netas del BCCR a diciembre de cada afio. Las importaciones no incluyen las compras de materias primas de los regimenes de perfeccionamiento activo y zonas
francas.

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

g/ Denominada en moneda nacional. El dato de 2001 incluye veinte millones de ddlares en certificados de depdsito a plazo adquiridos por el banco Bicsa de Panamd, y excluye
74,9 millones ddlares en titulos de propiedad denominados en délares (TPS) del BCIE, por estar considerados como parte de la deuda interna bonificada del Gobierno. En el 2004
se excluyen diez millones de délares en TPS del BCIE. Informacidn sobre deuda publica proporcionada por el Departamento Monetario del BCCR.



Los nubarrones que se anunciaron a
finales del 2007 no se aclararon durante
el 2008. Tampoco las peores previsiones
se cumplieron. Las alertas emitidas en el
Decimocuarto Informe, que sefalaban al
periodo 2007-2008 como un tiempo de
culminacion del ciclo de expansién de la
economia nacional y de inflexion de la eco-
nomia mundial, se han concretado, aunque
la trayectoria, que se vislumbraba tormen-
tosa, sigue una ruta inesperada y trae con-
sigo severas e imprevistas limitaciones a las
oportunidades, la estabilidad y la solvencia
econdmicas y, con ellas, al desarrollo huma-
no sostenible en el pais. El 2008 fue un afio
con menores oportunidades, sostenibilidad
precaria y estabilidad volatil.

La situacion imperante exige a este capi-
tulo una revision de sus fundamentos y
preguntas esenciales, de manera que sea
posible informar y valorar con oportunidad.
Se intenta aqui responder cual fue el des-
empefo nacional en materia de oportuni-
dades, estabilidad y solvencia econémicas
y, ademas, aportar elementos para determi-
nar si los resultados son una base adecuada
para enfrentar los shocks externos que se
anunciaron a finales del 2007, se desple-
garon en los meses siguientes y contindan
manifestandose.

Lo anterior, lejos de subrayar la impor-
tancia y limitar el ejercicio Unicamente a
un andlisis de coyuntura, genera la nece-
sidad de reconsiderar factores de largo
plazo que inciden en las fortalezas de la
sociedad. Asi por ejemplo, cobran particu-
lar relevancia la inversion fisica y en edu-
cacion, que de posponerse o simplemente
eliminarse, tendrd muy graves consecuen-
cias. La crisis de los afos ochenta, distinta
en muchos sentidos -como se documenta
en el texto- dejé ensefianzas fundamen-
tales, que no se deben olvidar, sobre las
graves y prolongadas repercusiones de
desatender acciones estratégicas como
las mencionadas.

De esta manera, la entrega de este
afio es también singular, pues modifica
algunas tradiciones en el tratamiento de
asuntos y perspectivas. Incorpora infor-
maciéon mdas actual, incluso presenta los
datos mds recientes, posteriores al cierre
de edicién del Informe, por lo que no
logran modificar el andlisis que se presen-
ta. También se detiene en caracterizar la
crisis internacional.

Algunas bases fundamentales se habian
fortalecido y arraigado en el periodo previo
de notable expansién econémica, lo que ha
contribuido a mejorar las condiciones para
enfrentar una crisis de la que Costa Rica
no es responsable, pero que ciertamente
la golpea. Asi, en el ciclo expansivo de la

economia, la situacion fiscal mejoré en forma
significativa y permitié la reduccién de la
deuda; el empleo y los ingresos de la gente
se incrementaron, aungue también lo hizo la
desigualdad; la pobreza disminuyé, si bien de
modo fugaz, como producto de acciones publi-
cas y del crecimiento econémico; se reactivé
el gasto publico social, aumenté el porcentaje
de la poblacién joven que estudia y la inversion
eninfraestructura se recuperé, aunque todavia
estd lejos de alcanzar sus mdximos histéricos.
No obstante, dos factores han intensificado la
vulnerabilidad de la economia. Por un lado, el
nuevo régimen cambiario ha hecho necesario
que el BCCR intervenga en el mercado, lo cual
afecta la liquidez y las tasas de interés y, por
ende, coloca a los agentes en condiciones de
gasto y endeudamiento de mayor riesgo. Por
otro lado, es previsible un deterioro de los
ingresos reales, si se toma en cuenta que la
canasta de bienes que consumen los hogares
de menor ingreso se incrementé con mayor
celeridad que el indice general de precios.

La economia costarricense ha fluctuado
conforme al ciclo econémico internacional, por
su alto grado de vinculacién con el comercio
internacional. La tasa de crecimiento de las
exportaciones fue de 1,8%, muy por debajo del
12,3% promedio de los cinco afios anteriores.
La llegada de turistas también experimenté
una desaceleracién importante, con un incre-
mento de tan solo el 5,5% con respecto al afio
anterior, muy inferior al 12,3% promedio del
Gltimo lustro. Por su parte, la inversién extran-
jera directa mostré una tasa de crecimiento
del 6,3%, una notable reduccién si se compara
con las tasas de los cinco periodos previos,
gue rondaron el 26,7%. En los primeros meses
del 2009 los tres elementos mencionados
apuntaron hacia un deterioro mayor.

Durante el 2008 se inici6 una tendencia
general de caracter contractivo. El PIB, luego
de crecer durante los cinco afios anteriores
un promedio del 6,6%, en el 2008 crecié un
2,6%, aungue en los Ultimos meses de ese
afo, segun el IMAE, decreci6 ain mas. Esta
tendencia a la baja ha predominado en el
2009, si bien a un ritmo de caida inferior a
partir del sequndo trimestre.

No obstante, la contraccién tuvo un com-
portamiento heterogéneo segin los distin-
tos sectores econémicos. Algunos han sido
impactados con mds fuerza, como la industria,
con una significativa contraccién en su compo-
nente externo, y las actividades agricolas. Los
sectores medianamente afectados durante el
2008 fueron construccién y comercio, y los
gue corrieron mejor suerte, entre los sectores
de mayor peso relativo por su participacion en
el PIB, fueron el financiero y el de transporte.
Esta situacion de deterioro generalizado se ha
mantenido en el 2009.

La desaceleracion econémica frené el ritmo
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de crecimiento de los ingresos del Gobierno,
mas que el de los gastos, y aunque el Gobierno
Central gozé durante los dos ultimos afios de
un ligero superavit, pareciera inevitable una
nueva contracciéon y un aumento del déficit
fiscal. Por su parte, la inflacién del 2008
alcanzé el 139% y sobrepasé las metas
establecidas. La desaceleracién en el sector
externo impacté el comportamiento de la
balanza de pagos y amplié el déficit comer-
cial. Durante el 2009 ha cambiado de signo
al otrora superdvit fiscal, al desplomarse la
recaudacion; la inflacion ha disminuido, lo
mismo que el déficit de la balanza de pagos,
ya que las importaciones resultaron mds
afectadas que las exportaciones.

Se sabe que la tormenta cambié de con-
tenido, que arrecié y que no ha terminado,
al menos en sus consecuencias sociales y
econdémicas, que sequiran manifestdndose
por largo tiempo. Muchos de los impactos
para el pais ain no han sido calculados, o
divulgados. Poco a poco se ird descubriendo
el contorno y detalle de los efectos sobre
la pobreza, la inversion social publica, el
empleo, el nivel y distribucién del ingreso
real, entre otros. Antes prevalecié un signo
especulativo, pero en materia de precios del
petréleo y los alimentos, que golped también
a Costa Rica. Luego se produjo un giro rapi-
do, originado en acontecimientos mundiales
(crisis de las hipotecas llamadas subprime y
del sistema financiero norteamericano con
signo especulativo y regulacion muy limita-
da), pero seguido de contagios hacia diversos
mercados. Esto ha afectado la credibilidad
del sistema financiero, en un entorno de
comportamiento ciclico y de extraordinaria
sincronizacién de los paises en recesion y
de intervenciones estatales a una escala sin
precedentes.

La imprecision, la incertidumbre y Ia
correccién de prondsticos han sido caracte-
risticas de las descripciones y proyecciones
de la actual crisis internacional; la realidad
sorprendié incluso a los principales actores
y ejecutores de la teoria econémica. No es
para menos, pues de manera constante se
mezclan acontecimientos y tendencias. En
poco mas de un afo, coincidiendo con la
publicacién del Decimocuarto Informe, estallé
la burbuja inmobiliaria, luego se desplegé la
inestabilidad de los mercados especulativos
para, poco después, generar una caida de la
economia real en términos de produccién y
empleo. No solo han cambiado los nimeros
y hasta los signos, sino que se modificaron
radicalmente las visiones sobre la economia
y, por supuesto, las propuestas de solucién,
gue hoy insisten, de manera congruente con
el origen de la crisis, en la regulacién y el
mayor papel del Estado como parte de la
solucién, no como el problema.
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EI 2007, en si mismo y como culminacion de un ciclo de expansion,
fue un afio de positivo desempefio econémico, aunque empezaron
a mostrarse en la economia nacional importantes shocks asocia-
dos a factores internacionales, como la escalada de los precios de
los hidrocarburos y los alimentos, y la desaceleracion de la econo-
mia de los Estados Unidos.

Por tercer afio consecutivo la economia crecié con dinamismo y
generd un nimero considerable de nuevos empleos, en su mayo-
ria formales. El ingreso laboral de los ocupados se incrementd
de manera notable, lo mismo que el ingreso promedio real de
los hogares. La recaudacién tributaria volvié a crecer y llegé al
sector publico un superavit que no se lograba desde hace mas de
cuarenta afnos, lo que facilité la decision politica de aumentar sig-
nificativamente la inversién, tanto social como en infraestructura.
La pobreza salié de un impasse de catorce afios y se redujo en
mas de tres puntos porcentuales. Pese a estos avances en materia
social, la distribucién del ingreso experimenté un retroceso en la
tendencia hacia la mejora que venia mostrando en afos anteriores.

> CRECIMIENTO ECONOMICO
SOSTENIDO

Crecimiento econdémico sostenido, con
efectos favorables en el empleo, los ingre-
sos y las oportunidades de los distintos
grupos sociales, con base en la formacién
de recursos humanos, niveles crecientes
de competitividad y el uso racional de los
recursos naturales.

» INFLACION REDUCIDA Y MENOR
DE DOS DiGITOS

Inflacién reducida y menor de dos digi-
tos en el mediano plazo, fundamentada,
en parte, en un déficit fiscal reducido y
controlado.

> ESTABILIDAD EN EL SECTOR
EXTERNO

Estabilidad en el sector externo, sobre la
base de un déficit reducido de la cuenta
corriente, y reservas internacionales que
financien, en forma satisfactoria, las nece-
sidades de importacion.

Ademds, la mayor generacién de oportunidades en el 2007 fue
acompaifiada por un deterioro de la estabilidad, pues se incremen-
taron la inflacién y el déficit en cuenta corriente, afectados por la
mencionada coyuntura internacional y por el manejo de la politica
monetaria y cambiaria, que favorecié un importante aumento de
la liquidez.

El capitulo se aparté de su marco temporal de andlisis, e incluye
algunas cifras sobre el desempefio macroeconémico del primer
semestre del 2008, con el objetivo de profundizar y darle mayor
perspectiva a la lectura de los principales acontecimientos del
2007, asi como a sus alcances para el desarrollo humano. Esto
llevé al planteamiento de una pregunta distinta: éconstituyen los
resultados del 2007 una base adecuada para enfrentar los shocks
externos que se anunciaron a finales del 2007 y se manifestaron en
toda su complejidad en el 20087? Solo la evolucién de los aconteci-
mientos y su documentacién plena permitirdn articular la investi-
gacion y responder esta interrogante en los préximos Informes.

> GENERACION DE AHORRO
NACIONAL SOSTENIDO

Generacién de ahorro nacional sostenido,
gue contribuya de modo significativo al
financiamiento de un proceso sostenible
de inversion en el pais.

» NIVEL PRUDENTE DE DEUDA
PUBLICA DEL GOBIERNO

Nivel prudente de deuda publica del
Gobierno, que no ponga en peligro las
inversiones que deba realizar el Estado en
infraestructura y servicios bdsicos para la
poblacién.

» DISTRIBUCION EQUITATIVA
DE LOS INGRESOS

Distribuciéon equitativa de los ingresos,
las remuneraciones y las oportunidades
econdmicas y sociales entre los distintos
sectores sociales y regiones del pais, sin
discriminaciones de raza, género, religion
o edad.



CAPITULO

La preparacién y presentacion de este
capitulo ha sido mucho méas compleja de
lo usual. Se trata de informar y valorar
el desempeno en desarrollo humano
sostenible, en esferas de la vida de la
sociedad particularmente sensibles a
la evolucién internacional, en tiem-
pos volatiles, impredecibles, que han
puesto en entredicho las estructuras de
analisis y las bases mismas del conoci-
miento, en un campo que se preciaba,
con cierta arrogancia, de tener avances
y precisiones incomparables. La simul-
taneidad de la recesién en un nimero
de paises sin precedentes, asi como las
intervenciones publicas, han generado
condiciones para desenlaces rapidos y
sorprendentes, que han introducido la
necesidad de cambiar los prondsticos
con gran rapidez, para seguir el veloz e
irregular (no sistematizable con los ins-
trumentos y los modelos tradicionales)
paso de los acontecimientos.

Estas condiciones para informar y
valorar, lejos de subrayar la importan-
cia y limitar Gnicamente a un anélisis
de coyuntura, resaltan la necesidad de
considerar factores de largo plazo que
inciden en las fortalezas de la sociedad,
aspectos sobre los que afio tras afio este
Informe da cuenta. Asi por ejemplo,
cobra particular relevancia el tema de
la inversién fisica y en educacién, que
en tiempos de crisis tiende a posponer-
se o simplemente eliminarse, o el de la
dependencia de los hidrocarburos, hoy
con precios comprimidos y a la espera
de una nueva expansién. Estos aspectos

seran abordados como temas especiales
con el objetivo de enfatizar su impor-
tancia para las oportunidades, la esta-
bilidad y la solvencia econémicas.

En tiempos tan volatiles y cambiantes,
el paso de un pufiado de meses genera
obsolescencia del analisis. De ahi que la
entrega de este afio modifique algunas
tradiciones en el tratamiento de asuntos
y perspectivas del capitulo, incluyendo
en algunos casos cifras de los primeros
meses del 2009 y mencionando proyec-
ciones realizadas por los organismos
internacionales y entidades nacionales
como el BCCR. Para no dejar de lado
informacién de wltimo momento, se
incluye en el cuadro 1.1 los indicadores
mas recientes publicados, aun cuando
no se tuvo tiempo para actualizar o
corregir, con esos datos, las valoracio-
nes del Informe. Ademds se presenta
un apartado inicial que reflexiona sobre
la crisis actual y la compara con la de
los afios ochenta.

A lo largo de este capitulo se abordan
los temas establecidos para el segui-
miento econémico desde la perspectiva
del desarrollo humano sostenible, con
el doble propésito de dar cuenta del
desempefio nacional en este dmbito y,
a la vez, identificar las fortalezas o vul-
nerabilidades adicionales que aporta
ese desempefio, en un contexto mundial
de mayores amenazas. Por ejemplo, las
fases expansiva y recesiva del ciclo eco-
némico en Costa Rica son objeto cen-
tral del capitulo como tal, lo mismo que
los factores de contagio desde lo inter-
nacional. Pero ademds fue necesario
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analizar brevemente algunos asuntos
que indagan sobre la crisis mundial, las
diferencias respecto a otras situaciones
recesivas nacionales e internacionales,
la preparacion del pais y las previsiones
a futuro.

El trabajo de este afio incluye un con-
junto de temas que fueron tratados con
profundidad, por su relevancia e impac-
to en las oportunidades, la estabilidad
y la solvencia econdmicas: los ciclos
expansivo y contractivo de la produc-
cién costarricense; el comportamiento
de la inversién extranjera directa; la
propuesta de reforma a la Ley de Zonas
Francas; el sector externo; la evolu-
ci6n e importancia del turismo; tipo
de cambio, tasas de interés e inflacién;
inversion fisica y en la fuerza de traba-
jo; importancia de los hidrocarburos en
la economia e impacto de la crisis, y las
finanzas pablicas del Gobierno Central
en el corto y el largo plazo. Ademads se
cont6 con valiosos aportes del INEC,
Procomer y Lanamme.

El periodo del que se ocupa este
Decimoquinto Informe es una época de
perplejidad, mezcla de sorpresa, duda
y dificultad para decidir y actuar, ante
una crisis econémica internacional, glo-
bal y sincrénica, que el pais no genero,
pero que lo golpea desde muchas pers-
pectivas. No es posible dar cuenta del
desempefio del desarrollo humano en
materia de oportunidades, estabilidad
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y solvencia econdmicas sin referirse a la
crisis, aunque el 2008 no fuera el tiempo
en que ésta se desplegd en su totalidad.
Como excepcidn, en el capitulo 1 se sin-
tetizan algunos indicadores publicados
en agosto de 2009. A la fecha de cierre
de este Informe era temprano para dar
por concluida la crisis, aunque cierta-
mente se percibian los signos de una
recuperacién global, fragil y originada
en intervenciones estatales masivas,
junto con la evidencia de que los efectos
negativos se seguirdn viendo por algin
tiempo, incluidos los asociados a una
descomunal deuda de los paises desa-
rrollados, herencia de viejas y recientes
decisiones.

La imprecisién, la incertidumbre y
la correccién de pronésticos han sido
caracteristicas de las descripciones y
proyecciones de la actual crisis inter-
nacional. No es para menos, pues de
manera constante se mezclan aconte-
cimientos y tendencias. En poco maés
de un afio, se present? la tendencia a la
desaceleracion, estall6 la burbuja inmo-
biliaria y se desplegd la inestabilidad de
los mercados especulativos para, poco
después, generar una caida en la eco-
nomia real, en términos de produccién
y empleo a nivel mundial. No solo han
cambiado los ntimeros y hasta los signos,
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sino que se modificaron significativa-
mente las visiones sobre la economia
y, por supuesto, sus recomendaciones
para actuar.

La variabilidad de los anélisis queda
ilustrada en los graficos 8.1, referidos
uno a los prondsticos internacionales
publicados por Stein (2009) y, otro a las
estimaciones del BCCR. Globalmente,
a partir de octubre de 2008 es muy
frecuente que se corrijan los pronds-
ticos hacia abajo. De un periodo de
expansion se ha pasado a la recesién y
a proyecciones cada vez mas negativas,
salvo en la dltima variacién (julio de
2009) que mejoré la inmediata ante-
rior, aunque mantuvo el escenario de
recesion. Por su parte, los prondsticos
nacionales se han venido agravando.
En la dltima revisiéon de su progra-
ma macroeconémico (julio de 2009),
el BCCR estim6 un decrecimiento de
1,3% para el 2009 y una recuperacién
de 2,6% para el 2010.

Hay quienes manifiestan que esta
crisis es la més seria de que se tenga
memoria. Sin embargo, las referencias
histéricas muestran lo contrario, por
ejemplo, en el caso de la profunda y
prolongada crisis de los afios treinta, en
la que el PIB mundial decrecié mas de
un 40%, y en el de la crisis de los afios
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ochenta en Costa Rica. La alarma se
debe a que no se logra encontrar valores
de caida que compitan con los actuales,
sino hasta esos afios. Al detenerse en
las apreciaciones, en general, la litera-
tura no muestra que sean situaciones
idénticas, o que puedan equipararse
a las actuales en su conjunto, como se
verd mds adelante en este capitulo.

Lo que si esté claro es que el merca-
do financiero y el especulativo, al estar
tan afectados, enviaron sefiales sobre la
conveniencia de modificar su marco de
operaci6n y limitar libertades extremas.
Mis o menos se sabe donde comenzé la
crisis, pero no hay certeza de qué curso
ha seguido, cuantos y cuédles mercados
estan involucrados, ni cuénto se prolon-
gara en tiempo y espacio.

La actual recesién reviste un caracter
global, de simultaneidad en un ntimero
muy alto de paises, como lo ha hecho
notar el FMI. Adema4s se origina en
una crisis financiera y de credibilidad.
En este sentido, la mezcla de elementos
la hace distinta y més grave. Tampoco
nunca como ahora ha habido respuestas
tan contundentes, tan amplias y tan glo-
bales, en los paises desarrollados. Casi
pareciera que se estaba esperando un
banderazo de salida para desarrollar-
las, frente al severo agotamiento de un
esquema del Estado como problema, no
como parte de la solucién.

Pero hay un alto nivel de incerti-
dumbre en cuanto a la magnitud de
esas intervenciones, a los instrumentos
empleados y a su eficacia. Stiglitz (2009)
ha sefialado, con respecto al asunto
bancario, que no se deben limitar las
intervenciones a mantener a flote a los
bancos, sino que se les debe permitir
que resuelvan sus problemas de solven-
cia e incluso de rentabilidad. Krugman
(2009) dirigi6 una carta al Presidente
de Estado Unidos con recomendaciones
para enfrentar la crisis. En ella mencio-
na que no bastan grandes proyectos de
infraestructura, sino que son necesa-
rias obras en otros sectores que generen
empleo masivo, asi como desarrollar
politicas sociales de manera robusta;
por ejemplo, sugiere intervenciones muy
fuertes y generales en materia de salud
(seguridad social), o el fortalecimiento
de los sindicatos como mecanismos que



ayudan a mejorar los balances en la
sociedad, al favorecer una mejor distri-
bucién de los ingresos y el poder.

De esta manera, para abordar una
situacién inédita -descrita por Krugman
como un momento en el que algunas
de las verdades establecidas han des-
aparecido y la sabiduria convencional
demostré estar equivocada- es necesa-
rio prestar atenci6n a la evolucién deta-
llada e independiente de muy variadas
situaciones. Seria un error pensar que
todo esta supeditado a una contradic-
ci6n fundamental, que determina a las
demas contradicciones, o pensar que es
posible seguir adelante, sin mas instru-
mento que una capacidad de reaccién
muy rapida, al menos més répida que la
de cualquier otro competidor.

Para analizar la crisis es preciso valo-
rar su magnitud, intensidad, profundi-
dad, extensién y duracién, pero tam-
bién resenar las intervenciones publicas
en los paises desarrollados y su posi-
ble eficacia. Adicionalmente, interesan
los factores de contagio (via remesas,
exportaciones, inversién, términos de
intercambio, etc.) y los impactos en
las situaciones nacionales y regional,
asi como las politicas puablicas y las
acciones privadas que se han puesto en
marcha para enfrentar el problema.

¢Por qué el progreso econémico y
social no se da de manera equilibrada,
regular, continua y uniforme? Ante esta
interrogante, muchos economistas han
encontrado explicaciones muy diversas,
que han sintetizado en teorias sobre los
ciclos econémicos. Estos pueden darse
por causas externas (guerras, cambios
en el clima, impactos de fen6menos
intensos, ya sean naturales o sociales,
invenciones,descubrimientos-territorios,
propiedades de materiales o de especies
cambios en tecnologias, etc). También
pueden deberse a causas internas o
propias del funcionamiento del sistema
econémico. Como se dijo, la situacién
actual se originé en hechos (la crisis
de las hipotecas llamadas subprime),
pero seguidos de contagios hacia diver-
sos mercados, que han afectado la cre-
dibilidad del sistema financiero, en un

entorno de comportamiento ciclico. No
es el proposito de estas lineas ubicar la
presente recesion dentro de una teoria
del ciclo, o determinar con exactitud
sus causas, pero si ilustrar algunos
elementos muy destacados de su inter-
pretacién. A continuacion se presentan
apreciaciones sobre las caracteristicas
de la situacién actual y su relacién con
diversos factores econdémicos.

Segiin el FMI (2009a), la economia
mundial ha caido en recesién y enfrenta
perspectivas dificiles. Los problemas
originados en los sectores financieros
de Estados Unidos y de otras econo-
mias avanzadas desataron una crisis
global en el dltimo trimestre de 2008.
Casi inmediatamente, una fuerte caida
de la demanda y condiciones financie-
ras restrictivas afectaron a todas las
regiones del mundo. Las politicas adop-
tadas para manejar la crisis estan sur-
tiendo efecto, pero solo pueden ayudar
a contener el dafio. Por ello se espera
que la economia mundial se contraiga
casi un 1,4% en 2009. Para las econo-
mias desarrolladas se espera un des-
empefio aun peor. Un elemento clave
para la recuperacién mundial serd, en
particular, el conjunto de medidas que
tomen esos paises para recomponer los
balances de sus sistemas financieros
(FMLI, 2009a).

Por su parte, Cepal (2009) caracteri-
za la situacién en América Latina y el
Caribe como de irrupcién de la crisis
financiera y econémica internacional,
la més grave de las tltimas ocho déca-
das, que afecta de diversas formas a la
subregién y deteriora ya la actividad
econdmica, el empleo y los niveles de
bienestar de la poblacién. Un estudio
reciente de esta entidad hace un breve
recuento de los origenes estructurales
de la crisis internacional, que apuntan
a los desequilibrios macroeconémicos
acumulados durante décadas en las
economias desarrolladas, marcadamen-
te en la de Estados Unidos; asimismo,
sefala a la desregulacién del sistema
financiero como el otro pilar de una
crisis que se gestaba desde hace varios
anos. El estudio también identifica los
canales mediante los cuales la crisis se
transfiere a las economias en desarrollo,
en especial a las pequefias y abiertas,
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como las de la subregién. El mas impor-
tante es el declive de la demanda exter-
na, que ya se manifiesta en caidas o
fuerte desaceleracién de las exporta-
ciones del istmo centroamericano y
Republica Dominicana y, por lo tanto,
en los niveles de actividad interna y el
empleo. Asimismo, resalta el impacto
en los flujos de remesas familiares de
los trabajadores migrantes, en la inver-
si6n extranjera directa, el turismo y, del
lado financiero, en el endurecimiento
del financiamiento internacional y local
(Cepal, 2009).

Ahora bien, hay que sefialar también
la existencia de tendencias financieras
que operan en el largo plazo a escala
global (French-Davis, 2009). Entre los
muchos rasgos sobresalientes del actual
proceso de globalizacién, destaca el
gran auge de las corrientes financieras
internacionales que se caracterizan por
una marcada volatilidad. Pero no se
trata de una volatilidad inocua, sino de
oscilaciones que se traducen en inten-
sos y prolongados ciclos econémicos, los
que a su vez afectan cualitativamente la
asignaci6n de los recursos y la equidad,
sembrando crecientes desequilibrios
hasta convertirse en costosas recesiones
de la economia real. América Latina ha
sido la victima predilecta y recurrente
de este tipo de perturbaciones. Sin
embargo, el epicentro de la crisis de los
mercados financieros se produjo esta
vez en la principal economia mundial,
promotora de la liberalizacién de los
mercados. Hoy dia, la mayor parte del
mundo estd inmersa en una situacién
que tuvo su origen en la globalizacién
de la volatilidad financiera. Sus gra-
ves consecuencias deberian impulsar,
por fin, una urgente correccién de la
arquitectura financiera internacional
(French-Davis, 2009).

Sala-i-Martin (2008) visualiza esta
crisis como el resultado de siete facto-
res que se conjugan o coinciden en el
tiempo, a saber: crisis de las hipote-
cas subprime, caida en el valor de las
viviendas y la construccién, amplio
contagio del sector financiero, endure-
cimiento de las condiciones crediticias,
elevados precios del petréleo y los gra-
nos basicos, debilitamiento del délar
e inestabilidad geopolitica. Esta apre-
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ciacién es consistente con el anuncio
de reformas regulatorias en los paises
desarrollados.

En cuanto a la duracién de la crisis y
la velocidad en que podra ser superada,
el FMI sefiala que, habitualmente, las
recesiones son breves y las recuperacio-
nes fuertes. Una recesion tipica persiste
alrededor de un afio, mientras que un
proceso de expansi6n suele prolongarse
por mas de cinco. Las recuperacio-
nes son vigorosas, lo que manifiesta
un “efecto rebote”. Con el correr del
tiempo, el comportamiento de las eco-
nomias avanzadas ha cambiado: desde
mediados de los afos ochenta las rece-
siones se han tornado menos frecuen-
tes y mas suaves, mientras que las
expansiones se han hecho mas largas.
Pero las recesiones vinculadas a crisis
financieras a menudo son graves y la
recuperacién por lo general es lenta. En
caso de ser recesiones sincronizadas a
escala mundial, suelen durar aun mas
e ir seguidas de recuperaciones débiles
(FMLI, 2009b).

Ademés, el FMI plantea que las poli-
ticas anticiclicas pueden ser ttiles para
poner fin a las recesiones y fortalecer
las recuperaciones. En este sentido, las
politicas fiscales expansivas parecen ser
de particular eficacia. La politica mone-
taria puede ayudar a acortar este tipo
de recesién, pero con menor eficacia de
lo habitual. Estas conclusiones indican
que es probable que la recesién actual
sea excepcionalmente larga y profunda,
y su recuperacion, lenta. Sin embargo,
la aplicacién de fuertes medidas eco-
némicas anticiclicas, combinada con
medidas para restablecer la confianza
en el sector financiero, podria mejorar
estas perspectivas (FMI, 2009b).

Recientes valoraciones de la OCDE
(2009) apuntan a una débil o fragil
recuperacion de la crisis -lo peor para los
paises desarrollados, aparentemente, ya
pas6- pero los dafios econémicos y socia-
les se proyectan en el largo plazo. Esa
recuperacion se comienza a dar desde el
fondo de la peor caida en sesenta afos,
y ello gracias a la firme accién de los
Estados para estimular las economias,
aunque hay pronésticos que no son igua-
les para todos los paises desarrollados.

Ante la crisis actual, cabe preguntar-
se qué tan preparado esta el pais para
enfrentarla. A lo largo de este capitulo
se muestra que Costa Rica cuenta con
varias condiciones positivas para lograr
ese objetivo. Rosales y Brenes (2009)
sefialan las siguientes fortalezas:

Superavit financieros. En los dltimos
dos afios las finanzas del Gobierno
Central han sido superavitarias, lo
que permiti6 aumentar los niveles
de inversién puablica y de gasto social
en casi un punto porcentual del PIB
durante ese periodo. Esto da cierto
grado de libertad para aplicar politi-
cas fiscales anticiclicas, aunque ello
dependeria de cuanto dure la crisis.

Menor deuda publica y acceso a
recursos externos. La deuda total
del sector publico pasé de 60,5% a
39,4% del PIB entre 2003 y 2008, y
la externa cay6 casi diez puntos por-
centuales, al pasar de 21,3% a 12,2%
del PIB durante el mismo periodo.
Por otra parte, Costa Rica cuenta
con una calificacién de riesgo-pais
favorable, y diferentes organismos le
han ofrecido recursos para enfrentar
la crisis, por montos que en conjunto
superan los 3.000 millones de déla-
res. Estos dos factores evidencian
que el pais tiene mas capacidad para
endeudarse.

Buen nivel de reservas moneta-
rias internacionales en términos de
meses de importacién y base mone-
taria. Ademdas, el Banco Central
cuenta con empréstitos que le ayu-
dan a estar mejor preparado para
enfrentar shocks externos.

Diversificacion de las exportaciones
y los mercados, pero con una alta
concentracion. Ademas, este Informe
ha evidenciado la existencia de débi-
les encadenamientos productivos.

Crecimiento de 6,3% en la inversion
extranjera directa, que permite no
solo el financiamiento del déficit en
cuenta corriente, sino también una

acumulacién de reservas monetarias
internacionales.

Bajo nivel de desempleo, factor que
puede atenuar la desaceleracién que
pueda tener el mercado laboral.

Estos factores positivos, sin embargo,
se contraponen a otros que limitan el
proceso de recuperacion. Varios estudios
sefialan dreas que afectan la competitivi-
dad del pais. El mas reciente de ellos es
del Banco Mundial (2009a), y en él se
recomienda mejorar la competitividad
del sector exportador, mediante acciones
en los ambitos institucional, de tramito-
logia y de investigaci6n y desarrollo.

Ademas, tal como lo ha documentado
este Informe, existen grandes rezagos
en infraestructura e inversién social
que atn no se han recuperado. Otro
aspecto importante, que también ha
sefialado el Informe en diversas ocasio-
nes, es la ausencia de politicas claras de
promocién de la actividad productiva,
lo cual constituye una de las deficiencias
mas severas de las politicas aplicadas
en Costa Rica en las dltimas décadas
(Programa Estado de la Nacién, 2004).
A este respecto, Monge et al. (2009)
estudiaron cinco politicas publicas,
con énfasis en tres de ellas (Propyme,
CR-Provee y zonas francas) y concluye-
ron que su efectividad est4 limitada por
su débil integracién institucional, por
lo que recomiendan como prioridad la
creaci6n de un mecanismo de alto nivel
para vincularlas. Esto se torna esencial
en el contexto de una crisis que apunta
a una recuperacion lenta. Otro trabajo
realizado por Monge (2009b) evidencia
que las PYME siguen afrontando gran-
des obstaculos en materia de crédito y
otros servicios bancarios dentro del sis-
tema financiero formal (recuadro 3.1).
Esto genera una creciente preocupacion
por facilitar su acceso a este tipo de ser-
vicios, en especial por su significativa
participacién en la economia, aspecto
que también ha sido considerado por
Parada et al. (2008).

Por otra parte, la politica monetaria
parece contar con poca libertad para
actuar de manera contraciclica. Las
tasas de interés mas que se duplicaron
en medio de la crisis, al pasar de 4,3%



RECUADRO 3.1

Acceso al crédito y PYME en Costa Rica

Las pequefas y medianas empresas
(PYME) representan cerca del 98% del par-
que empresarial costarricense. Sin embar-
go, y pese a la reforma financiera que se
ha venido aplicando desde 1985, absorben
menos del 16% del crédito total en el sis-
tema financiero formal. Existe evidencia de
gue este Ultimo no es su principal fuente
de financiamiento, sino que lo son el autofi-
nanciamiento y los créditos de las empresas
comerciales (Villalobos, 1996; Beck et al.,
2002; Monge et al., 2007).

Ante tal situacion, en afios recientes
las autoridades costarricenses han venido
implementando una serie de politicas, entre
las que destacan las mejoras introducidas a
la regulacion crediticia, la creacién del pro-
grama BN-Desarrollo en el Banco Nacional
de Costa Rica y la promulgacién de la Ley
de fortalecimiento de la pequeiia y mediana
empresa (n° 8262), mediante la cual se creé
un fondo de garantias para las PYME, asf
como un fondo de financiamiento para inves-
tigacion y desarrollo. Sin embargo, estos
dos dltimos no han tenido los resultados
deseados, debido a problemas de disefio e
implementacién.

Ahora bien, cabe sefialar que en los ulti-
mos afos se ha observado un aumento del
crédito de los intermediarios financieros for-
males en el caso del sector servicios, pero no
asi en los sectores agricola y de manufactu-
ra. Una posible explicacién de esto es la exis-
tencia de oportunidades de financiamiento
fuera de Costa Rica para algunas PYME, en
especial aquellas cuya produccion se destina
principalmente al mercado internacional. Sin
embargo, conviene destacar que, al igual
gue en otros paises, este dato no contempla
el crédito que las PYME reciben de interme-
diarios formales por medio de sus carteras
dirigidas al consumo, lo cual podria subesti-
mar la cobertura crediticia del sector.

Por otro lado, en Costa Rica se identifi-
can muy pocos proveedores formales de
servicios financieros para las PYME, lo que
sugiere la existencia de un mercado de
crédito muy fragmentado para este sector.
Esta fragmentacién, a su vez, implica una
menor productividad de los recursos que
manejan estas empresas, pues no se logra
una convergencia de las tasas marginales de
rendimiento de las actividades emprendidas
(Gonzélez, 2003).

Sin embargo, para entender por qué el
sistema financiero formal adn no es capaz
de satisfacer la demanda por servicios finan-
cieros de las PYME, es importante cono-
cer los factores que dificultan el acceso al
crédito por parte de este sector. En primer
lugar, la clara preferencia por las garantias
gue muestran los intermediarios financieros
al aprobar un crédito, tiende a reducir la
demanda de las PYME, que generalmente no
son capaces de cumplir con ese requisito. De
ahi, la importancia de enriquecer las reqgu-
laciones vigentes, para facilitar el uso de
otro tipo de informacién disponible, como la
viabilidad de los proyectos y su rentabilidad
esperada, a la hora de evaluar las solicitudes
de crédito. Ademas es importante mejorar
el funcionamiento del fondo de garantias
creado por medio de la Ley 8262.

En sequndo lugar, el sistema financiero
costarricense no es ajeno a las fricciones
ocasionadas por la asimetria en la informa-
cion que manejan las instituciones financie-
ras y las PYME. Para mitigar este problema
es necesario mejorar los sistemas de infor-
macién, pues la central de deudores que
existe en la actualidad, administrada por
la Sugef, es incompleta, en virtud de que
los datos alli consignados son provistos de
manera voluntaria. En razén de ello, se con-
cluye que aun falta una verdadera central de
deudores en Costa Rica, con informacién y
acceso inmediato para todos los intermedia-
rios financieros formales. Ese instrumento,
junto con un fondo de garantias que opere
de manera apropiada, ayudaria a reducir
la preferencia de los intermediarios por las
garantias tradicionales, a la hora de evaluar
y tramitar las solicitudes de crédito de las
PYME.

Una de las experiencias en banca de desa-
rrollo mas exitosas del pafs, es el progra-
ma BN-Desarrollo del Banco Nacional, que
muestra una cartera crediticia sana y en
crecimiento, asi como una baja morosidad,
lo que habla bien de la sostenibilidad de este
tipo de esfuerzos. En la medida en que otras
instituciones financieras avancen en la curva
de aprendizaje de los servicios destinados a
las PYME, seria de esperar que algunos de
los obstdculos que se identifican en la lite-
ratura de las microfinanzas vayan perdiendo
importancia.

Fuente: Monge, 2009a.
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en abril del 2008 a 11,5% un afio des-
pués. Savastano (2009) sefiala que Costa
Rica no tiene el espacio, como otros pai-
ses, para aplicar una politica monetaria
expansiva, que implicaria una reduccién
en las tasas de interés. Al existir un
“techo” en el tipo de cambio, si los agen-
tes econdmicos demandan mas divisas,
el Banco Central tiene que suministrar-
las reduciendo sus reservas.

Ciertamente, las fortalezas y debili-
dades aqui apuntadas se expresan en la
capacidad de incidir y manejar la situa-
ci6én de recesion y crisis. Entonces, cabe
preguntarse cuan valido es comparar la
actual situacién con la crisis de los afios
ochenta en Costa Rica, cuando se habla-
ba de “un proceso agudo, e importante
de tensién y desequilibrio profundo,
de conflicto e irrefrenables desajustes
internos, el cual afecta a un determi-
nado organismo o a una sociedad, y en
el curso del cual y por su causa dicho
organismo o sociedad sufre o puede
sufrir transformaciones mds o menos
rotundas” (Gutiérrez et al., 1985). Esto
se analiza en el siguiente apartado.

En la crisis de inicios de la década de
los ochenta confluy6 un conjunto muy
amplio de manifestaciones que tienen
muy poco en comin con la crisis actual.
Ademads, conviene resaltar que cada
caso se origind en factores distintos y
que hoy el pais estd mejor preparado
que en los ochenta. En los parrafos
siguientes se analizan los principales
indicadores que permiten caracterizar
ambas crisis y evidenciar sus diferen-
cias (cuadro 3.2).

Segiin Gutiérrez et al. (1985), la crisis
de los ochenta fue resultado de varios
fenémenos, no todos ellos econémicos.
“No fue una simple coincidencia que
se haya experimentado al mismo tiem-
po una crisis econémica mundial, una
geopolitica centroamericana, la crisis
econdmica costarricense, que fuelacrisis
de nuestra forma de vida y de nuestros
valores tradicionales, de las institu-
ciones publicas, del Poder Legislativo
y del Poder Ejecutivo, la crisis en las
relaciones internacionales, la crisis de
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los partidos politicos, etc. Esto permite
decir que la crisis fue profunda y deno-
taba que las estructuras fundamentales
de la economia nacional y muchas de
las instituciones y formas de ser y
actuar en la vida econémica, publica
y social, ya no eran suficientes para
enfrentar las situaciones que se plan-
teaban, cada vez mas dificiles, retos de
un mundo hostil a la supervivencia y al
desarrollo que enfrentaba la pequefia
democracia empobrecida. Las formas
de organizacién no eran ya adecuadas
para satisfacer los profundos anhelos
de dignidad, progreso y libertad carac-
teristicos del modo de ser, pensar y
querer de los costarricenses”.

En ambos casos ocurri6 un fuerte
shock externo proveniente de un alza
vertiginosa en los precios internacio-
nales del petréleo. Sin embargo, en los
ochenta esto constituyé un elemento
detonante, mientras que en la actuali-
dad este es mas un factor que refuerza
la crisis (Rosales y Brenes, 2009).

Las causas que explican la crisis de
los afios ochenta son diversas; con el
alza en los precios internacionales del
petréleo se combinaron un sobreen-
deudamiento publico externo, el ago-
tamiento del modelo de sustitucién de
importaciones y la aplicacién de poli-
ticas econdmicas erréneas, que pro-
fundizaron la crisis (Lizano, 1999). En
cambio, la fase econdémica contractiva
que se present6 hacia finales de 2007 y
principios de 2008 tuvo como detonante
la crisis financiera internacional.

Por su parte, las condiciones eco-
némicas prevalecientes en el momen-
to de suscitarse ambas crisis también
fueron distintas. En los afios previos a
la crisis de los ochenta, el efecto de la
bonanza cafetalera sobre los ingresos
tributarios condujo a un fuerte aumen-
to del gasto publico, lo que a su vez
llevé a un importante deterioro de las
finanzas del Gobierno. Por el contra-
rio, en los afios previos a la presente
crisis se lograron resultados positivos
en las finanzas publicas, gracias al
mayor crecimiento de la economia, la
mejora en la recaudacion, la reduccién
de las tasas de interés y la apreciacion
cambiaria (Rosales y Sanchez, 2009).
Una situacién similar se observa en lo

que concierne a las reservas moneta-
rias internacionales (RMI) con respecto
al PIB. Ademés se dieron realidades
opuestas en cuanto el nivel de las tasas
de interés internacionales y el acceso
a recursos externos. Otro aspecto que
marca una diferencia, especialmente
en lo relativo a la capacidad de la eco-
nomia costarricense para enfrentar y
recuperarse de la crisis, es el grado de
diversificacién de la produccién y de los
mercados de destino.

Los efectos negativos generados por
ambas crisis son igualmente disimi-
les. En aquella oportunidad se dio
un fuerte impacto en el crecimiento,
el desempleo, los salarios reales y la
pobreza. En la crisis reciente se prevé
una contraccion de la economia para el
2009, asi como un aumento en el des-
empleo y la pobreza, pero a una escala
bastante menor. La tasa de inflacién y
los desequilibrios en la cuenta corrien-
te, que fueron muy altos antes de la
crisis, muestran una tendencia a la baja,
mientras las presiones sobre el tipo de
cambio se han reducido y las RMI se
mantienen estables. En la crisis de la
década de los ochenta es bien conocido
que la tasa de inflacién y la devalua-
ci6n se dispararon. El sector externo
enfrent6 fuertes presiones debido a que
el déficit de cuenta corriente contabiliz6
altos niveles como porcentaje del PIB,
mientras que las RMI registraban valo-
res negativos.

Finalmente cabe destacar las medi-
das tomadas para enfrentar la crisis. Si
bien en ambos casos estas se relacionan
con un aumento del gasto piblico, en
los ochenta las autoridades buscaron
evitar el empobrecimiento de la pobla-
cién aplicando una politica monetaria
y fiscal muy activa. Esto condujo al
financiamiento inflacionario, el estru-
jamiento del crédito al sector privado y,
especialmente, al sobreendeudamiento
externo (Lizano, 1999). En esta opor-
tunidad el Gobierno anuncid, a inicios
del 2009, el “Plan Escudo”, orienta-
do a proteger a ciertos grupos de la
poblacién y a incrementar la inversién
en infraestructura. A diferencia de la
crisis de la década de los ochenta, en la
presente situacién el mayor gasto esta
focalizado (por ejemplo, en el programa

“Avancemos” y el régimen de pensiones
no contributivas). Ademads, aprovechan-
do la reduccién que ha experimentado
la deuda publica en los dltimos afios,
se ha dispuesto dinamizar la inver-
sién puablica con empréstitos externos.
Conviene anotar, sin embargo, que
varias de las medidas incluidas en el
“Plan Escudo” ya se venian implemen-
tando desde afios previos. Por su parte,
las autoridades monetarias han realiza-
do algunas acciones para fortalecer el
sistema financiero, como la ampliacién
de lineas de financiamiento para la
banca estatal. Ademas han procurado
mejorar la posicién internacional del
pais, mediante el uso de empréstitos
externos como blindajes.

Los resultados del 2008 combinan
efectos de la desaceleracién inicial y
posterior contraccién econémica, que al
compensarse unos a otros permitieron
mantener el crecimiento econémico con
un signo positivo, aunque a finales del
afo prevalecié una tendencia general
de caricter contractivo. Este fue un
periodo caracterizado por la desacele-
racio6n en la creacién de oportunidades
para el pais, cuyas repercusiones no
han sido uniformes y han tendido a
afectar de manera distinta a diversos
grupos de trabajadores y sectores eco-
némicos. En otras palabras, el grado de
profundizacién se ha manifestado de
modo muy heterogéneo a lo interno de
la economia. Si bien se logr6 un ritmo
de crecimiento positivo y generacion de
empleo (aunque ambos muy por debajo
del promedio de los dltimos afos), los
ingresos reales de los individuos se des-
aceleraron significativamente incluso en
el primer semestre del 2008, cuando la
economia apenas empezaba a mostrar
la incidencia de la fase contractiva.

El deterioro en el dinamismo eco-
némico tuvo como principal canal de
transmisi6n el sector exportador, cuyo
ritmo de actividad se redujo conside-
rablemente durante el 2008: su tasa de
crecimiento del 1,8% estuvo muy por
debajo del 12,3% que registré como
promedio en los cinco afios anteriores.
La llegada de turistas también experi-
ment6 una desaceleracion importante;
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CUADRO 3.2

Caracteristicas de la crisis de 1980 a 1982 y la actual 2008

Caracteristicas

Crisis de los ochenta

Crisis actual

Principales causas

Shock petrolero.
Sobreendeudamiento externo.
Agotamiento del modelo econémico.
Politicas economicas erroneas.

Fuerte alza en los precios del petroleo y las materias
primas, a la que se sumé la crisis financiera internacional.

Algunas diferencias

Finanzas y deuda publicas

Tasas de interés externas
Acceso a recursos externos

Fuerte aumento del gasto durante los afios previos,
inducido por el efecto de la bonanza cafetalera en
los ingresos tributarios. La deuda externa aumentd
més de once puntos porcentuales del PIB entre 1978
y 1980.

Pasaron de 5% en 1977 a mas de 16% en 1981.

El flujo de recursos externos ceso.

La deuda externa cayé més de cuatro puntos porcentuales
del PIB entre 2005 y 2007, gracias a un alto crecimiento,
bajas en [as tasas de interés real y una mejora importante
en el superdvit primario.

Bajaron de 5% a casi 1% en los dltimos dos afios.
Expectativas de mas de 3.000 millones de délares en
empréstitos.

Diversificacion de la produccion
Exportaciones
IED
Apertura

Reservas internacionales

Exportaciones tradicionales: 65% del total.
Menos del 1% del PIB.
58%
Elevados aranceles y MCCA.
% del PIB.

Exportaciones tradicionales: 10% del total.
Mds del 6% del PIB.

75% sin zonas francas y 102,4% con ellas.
Bajos aranceles, MCCA y siete TLC.

15% del PIB.

Algunas similitudes

Precio internacional de petréleo

Precio real alcanzd 93 dolares por barril.

Precio real superd los 100 délares por barril.

Principales efectos

Deuda externa

Deuda interna

Déficit del sector puablico

Crecimiento real del PIB

Crecimiento real del consumo privado
Crecimiento real de la formacion bruta de capital

Crecimiento real de las exportaciones
de bienes y servicios

Crecimiento real de las importaciones
de bienes y servicios

Desempleo

Crecimiento real de los salarios
Pobreza

Inflacidn

Devaluacion

Déficit en cuenta corriente

Reservas internacionales

Principales medidas anticrisis

Promedio 1980-1982 = 82,3% del PIB.
Promedio 1980-1982 = 33,2% del PIB.
Alcanzé el 17,0% del PIB.

Promedio 1980-1982 = -1,7%.
Promedio 1980-1982 = -6,5%.
Promedio 1980-1982 = -20,7%.

Promedio 1980-1982 = 0,4%.
Promedio 1980-1982 = -16%.

Alcanzo el 9,4%.

Cayeron 23% entre 1980 y 1982.

Alcanzé el 48,1% entre 1980 y 1982.

Lleg6 a 82% en 1982.

Promedio 1980-1982 = 77%.

Promedio 1980-1982 = 13,6% del PIB.

Promedio 1980-1982 = -124 millones de délares.

Durante la crisis las autoridades buscaron evitar
el empobrecimiento de la poblacién aplicando una
politica monetaria y fiscal activa, que incluy6 el
financiamiento inflacionario, el estrujamiento del
crédito al sector privado y, especialmente,

el sobreendeudamiento externo.

a/ Los valores de 2009 son estimaciones realizadas por el BCCR a julio del 2009.

Fuente: Rosales y Brenes, 2009.

12,2% del PIB en 2008.

27,2% del PIB en 2008.

0,1% del PIB en 2008 y se proyecta 3,7% del PIB en 2009.
Promedio 1,3% entre 2008 y 2010*-

Crecio 4,5% en 2008 y se proyecta 1,5% para 2009.
Creci6 11,9% en 2008 y se prevé una caida de -11,4%
para 2009.

Cayeron un 1,8% en 2008 y se proyecta una reduccion
de 6,4% para 2009.

Crecieron 4,3% en 2008 y se estima una caida de 5,1%
para 2009.

4,9% para el 2008.

Cayeron un 2% entre 2007 y 2008.

17,7% en el 2008.

13,9% en 2008 y cerca de la mitad en 2009.

10,3% en 2008; se prevé 9% en 2009.

9% del PIB en 2008; se prevé cerca de la mitad en 2009.
Alrededor de 4.000 millones de ddlares.

Ainicios de 2009 las autoridades anunciaron el
“Plan Escudo”, orientado a fortalecer el gasto de
proteccion social y la inversion en infraestructura.
Por su parte, el BCCR ha aplicado medidas para
fortalecer el sistema financiero y la posicion
internacional del pais, empleando empréstitos
externos a manera de blindajes.
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pese a un incremento del 5,5% con res-
pecto al 2007, estuvo lejos del 12,3% de
crecimiento promedio del altimo lustro.
La inversion extranjera directa, por su
parte, logré un aumento del 6,3%, que
implica una fuerte reduccién con res-
pecto al promedio de 26,7% de los cinco
afios previos.

El 2008 fue un afio en el que se com-
binaron apreciaciones complejas, llenas
de perplejidad, sorpresas y dificultades
para decidir y acertar prondsticos, y
a la vez un periodo en el que se acen-
tud la necesidad de replantear algunos
elementos que ayudan a la creacién
de oportunidades para la poblacién,
en particular los relacionados con el
fortalecimiento de la inversién social,
especialmente en educacién, asi como
la inversién en infraestructura y las
politicas de desarrollo productivo.

La desaceleracién econémica obser-
vada durante el 2008 (2,6%) y parte
del 2009 contrasta significativamente
con el crecimiento sostenido que se
registré en los dltimos cinco afios, lo
que hace evidente la finalizacién de
la fase expansiva y el comienzo de
la fase contractiva. La economia cos-
tarricense, al igual que la economia
mundial, se caracteriza por tener un
desempefio ciclico, entendido como “un
tipo de fluctuaciones encontrados en la
actividad econémica agregada de las
naciones que organizan su trabajo por
medio de empresas: un ciclo consiste
en expansiones que se generan casi al
mismo tiempo en muchas actividades
econémicas, seguidas por recesiones
generales similares, contracciones y
recuperaciones que se funden en la fase
expansiva del siguiente ciclo” (Burns y
Mitchell, 1946).

En momentos de crisis es util anali-
zar los factores que en alguna medida
orientan el comportamiento del ciclo,
para tener una mejor comprensién de
los rasgos de una fase expansiva y su
posterior fase contractiva. La utilidad
se da en dos sentidos. Por un lado,
ofrece una visi6n retrospectiva comple-
ta, que permite conocer cémo vivieron

cada momento los diferentes actores
y sectores de la economia y, por otro,
ayuda a identificar debilidades y forta-
lezas para enfrentar ciclos futuros de
una mejor manera, teniendo claro que
estos fenémenos tienen comportamien-
tos particulares. En este Informe se
utiliza el analisis de ciclos tanto en este
apartado como en el capitulo 6. Aqui
se pone mayor énfasis en las caracte-
risticas de la dltima fase expansiva
y la fase contractiva actual, mientras
que en el capitulo 6 se profundiza en
la manera en que los distintos actores
y sectores econdémicos se han visto
afectados o favorecidos en las fases
expansivas y contractivas del ciclo de
la economia costarricense en los dlti-
mos veinte afios.

En las dos dltimas décadas (grafico
3.2), la economia nacional, medida a
través del PIB, ha experimentado cua-
tro fases contractivas (incluyendo la
actual) y tres fases expansivas. En pro-
medio las primeras han durado un afio
y once meses, y las segundas dos afios
y tres meses (para mas detalle sobre la
metodologia de célculo del ciclo véase
Capitulo 6 y Meneses, 2009).

Las fluctuaciones de la actividad eco-
némica han estado fuertemente ligadas
a la dindmica de la economia interna-
cional y sus acontecimientos politicos.
En esta direcciéon, Monge et al. (2000)
estudiaron los efectos y mecanismos

GRAFICO 3.2

de transmisién de un shock expansivo
o contractivo en Estados Unidos sobre
la economia costarricense. Sus hallaz-
gos indican que existe una estrecha
relacién entre la economia local y la
del resto del mundo a través del sector
externo, en particular con respecto al
ciclo econémico estadounidense. Sin
embargo, la intensidad de los shocks
externos parece ser menor con el paso
del tiempo. Es decir, la macroecono-
mia local parece tener hoy una mejor
capacidad para absorber o soslayar
los choques externos que la que tenian
hace veinticinco, cincuenta o cien afios.
El mayor grado de diversificacién de
la economia local, junto con su mayor
integracién al comercio internacional,
han jugado un papel importante en el
desarrollo de esa capacidad.

La recesion que experimenta Estados
Unidos se ha transmitido a la econo-
mia costarricense de manera répida e
intensa. Esto se explica por la estrecha
relacién que existe entre ambos paises.
Alrededor de la mitad de las exporta-
ciones nacionales se dirigen a ese pais
y la situacién es bastante similar en lo
que concierne al turismo y la inversién
extranjeradirecta. Roache (2007) encon-
tré que la elasticidad! de crecimiento
de Costa Rica respecto de los ciclos
econémicos de Estados Unidos es de
0,9%, una de las mayores de la regién
(grafico 3.3).

Identificacion del ciclo econémico costarricense y sus fases
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR y uso del filtro Hodrick-Prescott.



De igual forma, el BID ha estimado
que la correlacién de ambas economias
es cercana al 65% (Stein, 2009). Si
bien el factor determinante del dltimo
cambio de fase fue el contexto de crisis
internacional, la profundizacién de la
misma esté teniendo impactos diferen-
ciados, lo que impide realizar argumen-
taciones acerca de efectos generales y
proyecciones de cudndo y c6mo se sal-
dra de ella. Sin embargo, en momentos
contractivos es importante rescatar las
caracteristicas que la antecedieron.

A partir del afio 2005 Costa Rica
experimentd una significativa expansién
real de su produccidn, la cual se exten-
di6 casi hasta finales del 2007. A partir
de 2008 su actividad econémica se
desacelerd, situacién que acentué en el

GRAFICO 3.3

Elasticidad del crecimiento de
las economias centroamericanas
con respecto al ciclo de los
Estados Unidos. 2007
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Fuente: Roache, 2007.

CUADRO 3.3

altimo trimestre, cuando el PIB trimes-
tral se contrajo.

El dinamismo de la economia costa-
rricense entre 2005 y 2007 coincide con
un rapido crecimiento de las economias
emergentes y en desarrollo (EED). En
este periodo las economias de América
Latina duplicaron su crecimiento (5,4%)
con respecto al promedio los diez afios
previos (2,6%). El total de las EED
creci6 en el mismo periodo a una tasa
promedio que supera en un 60% su
expansiéon promedio de largo plazo.
Costa Rica tuvo un comportamiento
similar: su produccién entre 2005 y
2007 crecié un 7,5% en promedio, tres
puntos porcentuales por encima de lo
registrado en el decenio precedente
(cuadro 3.3).

Uno de los rasgos distintivos de la
expansién que mostr6 la economia
mundial en este periodo, es el fuerte
dinamismo de los flujos privados de
capitales netos en las EEDZ? Entre
2005 y 2007 estos flujos alcanzaron un
promedio anual de 660.000 millones
de délares, con lo que casi se triplico el
nivel registrado en los tres y diez afios
previos (225.000 y 215.000 millones de
délares, respectivamente). Buena parte
de este incremento provino de capitales
asociados a bancos comerciales, los
cuales pasaron de un promedio anual
de 21.000 millones de délares en los
diez afios anteriores (0 bien 22.000
millones de délares promedio en el
trienio precedente) a 268.000 millones
de délares durante el periodo de refe-
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rencia. Los flujos de IED, por su parte,
casi se duplicaron en los mismos lapsos
analizados. Costa Rica ha seguido el
mismo patrén: la cuenta financiera de
la balanza de pagos registr6 flujos de
capital de 1.096 millones de délares
promedio entre 2005 y 2007, casi el
doble de lo registrado en el decenio
previo (556 millones de délares).

Son diversas las razones que explican
esta extraordinaria afluencia de capita-
les privados, la cual inici6 su ascenso en
el 2002 y alcanz6 su nivel méximo en el
2007. Este resultado se asocia en buena
parte a la amplia liquidez en la econo-
mia mundial (FMI, 2007). La aplicacién
de politicas monetarias laxas, sobre
todo en los Estados Unidos, donde
las tasas de interés llegaron a niveles
histéricamente bajos, propicié el fuerte
aumento que registraron los flujos de
capitales privados, en especial los rela-
cionados con los bancos comerciales.
Asimismo, la abundancia de liquidez
y las facilidades de crédito impulsa-
ron las inversiones asociadas a proyec-
tos inmobiliarios en varias EED. Por
ejemplo, paises como México, Panama,
Republica Dominicana y Costa Rica se
volvieron muy atractivos para estado-
unidenses que buscaban una segunda
casa®.

Las favorables condiciones econémi-
cas globales que se dieron durante el
periodo también estimularon los flujos
de capitales privados. Estimaciones del
Instituto de Finanzas Internacionales
(IFF, por sus siglas en inglés; 2009)

Crecimiento real de las economias mundiales y la costarricense. 1994-2008

Economias

Economia mundial

Economias emergentes y en desarrollo
Economias de América Latina
Economia de Costa Rica

Promedio Promedio Promedio
1994-2004 2002-2004 2005-2007
3,5 38 49
49 6,2 78
2,6 2,9 5,4
4.4 45 75

Fuente: Rosales y Brenes, 2009, con datos del Institute of International Finance (IIF).

Diferencia entre Diferencia entre
promedios promedios
2005-2007 2005-2007

y 1994-2004 y 2002-2004
1,4 1,2
2,9 1,6
2,7 2,4
3,1 3,0
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muestran una fuerte correlacion positi-
va entre el crecimiento de la produccién
mundial y los flujos de capitales hacia
las EED. Un aumento de un punto por-
centual en el crecimiento del PIB global
se relaciona con un incremento de alre-
dedor de 0,9 puntos porcentuales en los
flujos de capitales netos con respecto al
PIB de las EED.

La afluencia de capitales también es
reflejo del notable incremento que expe-
rimentaron los petrodélares, como resul-
tado de los elevados precios que alcanzd
el crudo durante estos afios. Ademis
los flujos de capitales, especialmente los
relacionados con IED, se vieron favo-
recidos con la aplicacién de politicas
macroeconomicas mas sélidas en muchos
mercados emergentes y en desarrollo, asi
como por la implementacién de reformas
estructurales que propiciaron un mayor
crecimiento (FMI, 2007).

Ahora bien, el movimiento de flujos
de capital motivado por estas condi-
ciones favorables fue a su vez el factor
determinante del sobrecalentamiento
de la economia y tuvo severas impli-
caciones en el aumento de la liquidez,
los cuales son signos que anticipan
una contraccién econémica. El masivo
ingreso de capitales puede sobreca-
lentar las economias, generar pérdida
de competitividad a través de la apre-
ciacién cambiaria, o bien incrementar
las vulnerabilidades ante una eventual
reversion. Debido a ello, los paises de
las EED aplicaron diversas politicas
econdémicas para evitar esos posibles
efectos. En muchos casos, las autori-
dades monetarias intervinieron inten-
samente en el mercado cambiario para
resistir la apreciacién de la moneda
local. Ademaés, para impedir una exce-
siva expansién de la demanda interna y
de la inflaci6n, procuraron neutralizar
sus intervenciones mediante el meca-
nismo de la esterilizacién. Otros paises
introdujeron o endurecieron los contro-
les sobre las entradas de capitales.

El contexto internacional propicio
para los flujos de capital tuvo reper-
cusiones en la economia costarricense.
La afluencia de importantes flujos de
capitales fue acompafiada por una baja
en las tasas de interés locales, con lo
que se fomento el crédito y el consumo

GRAFICO 3.4

Flujos de capitales privados, crecimiento del PIB y el consumo
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Fuente: Rosales y Brenes, 2009, con datos del BCCR.

privado. Estos flujos, junto con algunos
factores internos, como una politica
monetaria de corte mas pro-ciclico,
generaron un gran dinamismo en la
produccién y en la demanda interna.
Como se sefialé anteriormente, entre
2005 y 2007 la produccién crecié tres
puntos porcentuales por encima de
la tasa promedio de mediano y largo
plazo. Por su parte, la expansion real
del consumo privado casi se duplico, al
alcanzar un promedio de crecimiento
de 5,9% en el mismo periodo, mientras
que en los tres afios previos se habia
situado en 8,1% (grafico 3.4).

Ademas de los flujos de capitales pri-
vados, internamente la politica mone-
taria favoreci6 esta fase expansiva. El
mayor crecimiento que mostraron los
agregados monetarios durante esta
etapa podria estar asociado a una este-
rilizacién parcial de los flujos de capita-
les. Entre tanto, las tasas de interés se
redujeron de manera notable en estos
anos. La tasa basica pasiva se movi6 de
15,8% a 7,0% durante el periodo 2005-
2007, e incluso en abril de 2008 alcanzé
un minimo histérico de 4,3%. Los bajos
valores (incluso negativos) de las tasas
de interés reales impulsaron el crédito,
fomentando asi el consumo privado
(grafico 3.5). Otro factor caracteristico
de esta fase es el mayor gasto puablico
como determinante del dinamismo de
la demanda agregada, pues aument6
dos puntos porcentuales del PIB en los
altimos tres afios (el comportamiento
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GRAFICO 3.5

Tasa basica pasiva y crecimiento
real del crédito al sector privado
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del gasto publico se analiza en detalle
en el apartado “Estabilidad y solvencia
econémicas” de este capitulo).

La fase expansiva de 2005-2007 fue
generosa con las actividades mas vin-
culadas a los flujos de capitales priva-
dos, especialmente con el sector de la
construccién, como resultado del auge
inmobiliario en las costas. Esto ademas
impulsé el comercio, el cual también se
vio favorecido por la caida en las tasas
de interés y su consecuente efecto en el
crédito y en las decisiones personales
entre ahorrar o consumir a lo largo
del tiempo. Asimismo, la apreciacién
del tipo de cambio real foment6 las
importaciones, con el consecuente bene-
ficio de la actividad comercial.

En la comparacion relativa del creci-
miento de los sectores durante el ciclo



expansivo y en los tres afios previos,
destacan los resultados en agricultura,
construccioén, industria local y comer-
cio. En los primeros dos sectores el cre-
cimiento promedio del periodo 2005-
2007 mas que cuadruplicé el observado
entre 2002 y 2004, en tanto que en los
dos altimos la tasa casi se triplic6 entre
ambos periodos.

La fuerte expansiéon que registré la
agricultura en 2005-2007, en contraste
con 2002-2004, estuvo en parte influen-
ciada por condiciones climaticas y por
las caracteristicas propias de los merca-
dos internacionales de bienes agricolas.
Sin embargo, el mayor dinamismo de la
economia mundial favoreci6 la expor-
tacion de productos no tradicionales
como la pifa y el melén, entre otros.
Las ventas agricolas externas crecieron
en promedio un 10,7% en la fase expan-
siva, en tanto en los tres afios previos lo
habian hecho a una tasa del 6,7%.

La industria local también se dina-
miz6 notablemente durante esta fase.
Buena parte de este resultado proviene
de la industria alimentaria, tanto por
una mayor demanda interna como por
las mejores condiciones econémicas de
Centroamérica y el Caribe, mercados
hacia donde se dirige un porcentaje
importante de las ventas externas de
este sector. Ademas, se debe contabi-
lizar el efecto positivo del TLC entre
Costa Rica y el Caricom, que entr6 en
vigencia en noviembre del 2005. Las
exportaciones totales de la industria
local (excluyendo las zonas francas) cre-
cieron a una tasa promedio del 16,8%
entre 2005 y 2007, muy por encima del
3,5% del periodo 2002-2004.

Las actividades inmobiliarias y los
servicios privados prestados a las
empresas mostraron también un buen
desempefio durante el periodo de expan-
sién, impulsados por el auge inmobilia-
rio, especialmente en las costas del
Pacifico Central y Guanacaste, asi como
por el mayor crecimiento de la econo-
mia en general. Los demds sectores
tuvieron desempefios similares al pro-
medio de los tres afios previos. En las
zonas francas se observa una vigorosa
expansién en ambos periodos, aunque
en los Gltimos tres afios el crecimiento
registrado fue un tanto mayor, gracias al

dinamismo de los sectores de dispositi-
vos médicos y servicios internacionales.

Como resultado de la crisis finan-
ciera, mundialmente la produccitn, el
comercio y los flujos de capitales se
contrajeron, lo que condujo a un mayor
desempleo y esto, a su vez, al deterioro
en la confianza del consumidor. Los
indices de las bolsas de valores caye-
ron a la mitad. Ademas, los precios
de las materias primas se redujeron y
empujaron la inflacién a la baja. Algo
similar sucedi6 con las tasas de interés
(cuadro 3.4). Entre los diversos factores
causantes de esta situacion se sefialan
los siguientes (Rosales y Brenes, 2009):

Tasas de interés reales negativas por

un tiempo prolongado en Estados

Unidos.

CUADRO 3.4
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Deficiencias o ausencia de regula-
ci6én en algunos segmentos financie-
ros, como el de la banca de inver-
sién, por ejemplo.

Incentivos inadecuados en el siste-
ma financiero y alto riesgo moral.

Précticas crediticias de elevado riesgo:
calificaciones erréneas e instrumen-
tos de inversi6n poco transparentes.

Intervencién tardia de las agencias
reguladoras para resolver deficiencias.

Este significativo deterioro que expe-
rimentaron en muy poco tiempo las
economias desarrolladas se traslad6
rapida e intensamente a las economias
emergentes y en desarrollo, y la de
Costa Rica no fue la excepcién. Los
principales canales de transmisién en
el pais fueron las exportaciones, el

Principales indicadores de la economia mundial. 2008-2009

Indicador

indice de produccion industrial (variacion porcentual)

Estados Unidos

Europa

Japon

Tasa de desempleo (%)
Estados Unidos

Europa

Japon
Confianza del consumidor (indices)
Estados Unidos

Europa

Japon

Bolsas de valores (indices)
Estados Unidos (Dow Jones)
Europa (FTSE 100)

Japon (Nikkei 225)

Precios

Petrdleo (délares por barril)
Commodities price index (variacién porcentual)
Inflacion

Estados Unidos

Europa

Japon

Tasas de interés (%

Libor 6 meses

Tesoro 6 meses

Marzo de 2008 Marzo de 2009
09 12,6
19 -18,5
-0,6 -11,9
51 8,5
6,7 8,3
38 43
69,5 57,3
99,6 64,6
36,7 28,9
12.216 7.609
5.702 3.926
14.339 8.110
99,3 50,1
48,0 -44,8
4,0 -0,4
3,5 0,6
1,2 -0,3
2,6 1,7
1,5 0,4

Fuente: Rosales y Brenes, 2009, con datos oficiales de cada pais.
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turismo, la disponibilidad de crédito y
los flujos de capital privado.

A finales de 2007 y durante 2008 la
economia empez6 su fase contractiva:
la tasa de crecimiento real del PIB
durante el 2008 fue de 2,6%, muy por
debajo del 7,8% del 2007, y del 6,6%
promedio de los cinco afos anteriores.
Un comportamiento paralelo se obser-
v6 en el ingreso nacional disponible,
que tuvo un incremento promedio de
1,4%, en contraste con el 7,6% del afio
previo, y del 54% promedio de los
altimos cinco afios. En sintesis, duran-
te el 2008 la economia costarricense
experimentd una fuerte desaceleracion,
con una tasa de crecimiento promedio
positiva, pero inferior a las observadas
en los tltimos afios.

Ademés de la industria y la agricul-
tura, que ya habian mostrado una con-
traccién en el 2007, la desaceleracién
econdémica se manifesté en todos los
demés sectores, aunque no de modo
uniforme. Los casos mas serios fueron
los de la industria y la agricultura,
cuyas tasas de crecimiento fueron nega-
tivas durante el periodo, lo que las hizo
pasar de una desaceleracién a una con-
traccién. El sector industrial decrecié
en 4,2%, y el agricola en 1,4%. En el
primer caso, la tasa de contraccion del
4,2% contrasta con el aumento del 7,0%
del periodo anterior y el 8,2% prome-

CUADRO 3.5

Crecimiento del PIB, por aiio y trimestre, segin sector. 2003-2008

dio de los cinco afios previos. Como
se verd mas adelante, esta situacién
estd estrechamente relacionada con el
comportamiento observado en el sector
exportador industrial, el cual mostr6
una considerable reduccién en su nivel
de actividad durante el 2008.

Los sectores de construccién y comer-
cio fueron medianamente afectados por
la desaceleracion. Aun cuando sus tasas
de crecimiento fueron positivas, 10,4%
v 3,8% en cada caso, representaron una
disminucién significativa con respecto
a periodos anteriores. Sin embargo,
los efectos de la crisis se sintieron con
mayor fuerza en los primeros meses del
2009. En el grupo menos perjudicado
resaltan los sectores de servicios finan-
cieros y transportes, los cuales experi-
mentaron una desaceleracién muy leve
en su nivel de actividad (cuadro 3.5).

Ademés de las consideraciones sobre
crecimiento, cabe sefalar que la con-
traccién econémica vivida en el 2008 no
fue uniforme, ni en tiempo ni en profun-
didad. Ese afio, la economia costarri-
cense se caracterizé por una combina-
ci6n entre una marcada desaceleracién
del ritmo de crecimiento econémico, y
una contraccién en su nivel de produc-
ci6n. Si bien el componente de desace-
leracién dominé sobre la contraccién
econémica y permiti6 cerrar el periodo
con un crecimiento promedio positivo,

(porcentajes, variacién anual y variacion intertrimestral)

Sectores y gasto

PIB real

Agricultura y pesca

Industria manufacturera

Construccion

Electricidad y agua

Comercio, restaurantes y hoteles
Transporte, almacenaje y comunicaciones
Servicios financieros y sequros
Actividades inmobiliarias

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

aunque inferior al periodo precedente,
los datos de tendencia que se manifes-
taron hacia el final del afio apuntan a
una mayor contraccién en el 2009. Si
se considera, por ejemplo, el PIB real
por trimestre registrado en el 2008,
se puede comprobar que la tasa de
desaceleracion intertrimestral no fue
constante y, en particular, tendi6 a
decrecer pues pasé de 6,1% en el primer
trimestre, a ser contractiva (-1,8%) en
el cuarto. Por sectores se observa una
tendencia a agudizar la desaceleracion;
por ejemplo, el sector industrial se con-
trajo un 13,3% en el dltimo trimestre
del 2008, tres veces mas que en los dos
anteriores. El sector financiero exhibi6
un crecimiento del 5,0% en el altimo
trimestre, en comparacién con mas de
10% en los trimestres anteriores (cua-
dro 3.5).

Cuando se analiza el PIB segin los
componentes del gasto, se encuentra
una tendencia similar en el gasto de
consumo privado; éste mostré una des-
aceleraciéon considerable, de 7,4% en
2007 a 4,5% en 2008. El comporta-
miento de las tasas de interés, el indice
de precios, la reduccién en el nivel de
actividad econémica y la incertidum-
bre agregada explican en parte esta
situacién. Por el contrario, el gasto
de consumo del Gobierno revela una
tendencia creciente, como resultado del

Promedio 2007 2008
2003-2007
2008 Primer Segundo Tercer Cuarto
trimestre trimestre trimestre trimestre
6,6 7,8 2,6 6,1 35 2,8 -1,8
6,0 51 -1,4 35 -19 3,3 -2,5
8,2 7,0 -4,2 43 -4,2 3,8 -13.3
10,1 21,6 10,4 16,9 11,8 6,9 6,5
48 2,4 0,7 1,0 2,8 0,2 1,1
4.6 6,3 3,8 7,7 6,4 3,8 -1,9
11,0 91 75 9,6 8,5 6,3 56
10,1 11,8 10,0 12,4 12,7 10,5 50
3,5 4.6 45 49 48 4.4 3,8



aumento en la inversién social y en
infraestructura.

Por su parte, el sector privado ha
hecho uso de sus existencias para gene-
rar un pequefo incremento en la for-
macién de capital, pero en términos
generales el pais ha perdido capacidad
de ahorro interno. Este indicador se
contrajo considerablemente en el 2008,
hecho que se vincula de manera directa
con el shock que experimento el sector
externo.

PARA MAS INFORMACIGN SOBRE

véase Rosales y Brenes, 2009, en

La tasa de desempleo abierto aument6
de 4,6% en julio de 2007 a 4,9% en julio
del 2008, con una generaci6én de 32.056
nuevos puestos de trabajo, frente a los
90.591 empleos creados en el periodo
de expansi6n previo. La desaceleracién
econémica se profundizé hacia el final
del afio y, por tanto, a mediados de
2008 los efectos de la desaceleracion
todavia no eran tan marcados. Los
datos de desempleo abierto a julio de
2008, en este sentido, no reflejaban atin
la profundizacién de la crisis.

Pese a esta limitacion, los datos per-
miten empezar a comprender el grado
de heterogeneidad que se comenzé a
manifestarse entre los distintos secto-
res econdmicos en términos de empleo,
en particular la contraccién que mostr6
este indicador en los sectores industrial
y agricola a julio del 2008, con una
reduccién del 4,8% y el 4%, respecti-
vamente (cuadro 3.6). Es evidente que
en estos sectores el empleo reacciond
més rapidamente a la contraccion que el
nivel de produccién. De especial inte-
rés es el empleo en la construccién, que
a julio del 2008 no presenté crecimiento
alguno, en contraste con la produccién
del sector, que cerr6 con una expansién
del 10,4%. Otros sectores con una dras-
tica reduccién en el nivel de ocupacién

fueron el hotelero, con una contraccién
del 7,4% con respecto al crecimiento
de 10,7% registrado en el 2007, y el
financiero, con un aumento del 7,8%
en contraste con el 29,5% del periodo
anterior. Con estos datos de empleo,
que no tienen una periodicidad similar
ala de la produccion, se puede al menos
concluir que los ritmos de desacele-
raciéon entre produccién y empleo no
fueron del todo paralelos, ni tampoco
uniformes entre los sectores. Ademaés
cabe resaltar que, al suscitarse la crisis
internacional, el pais tenia una tasa de
desempleo relativamente baja, lo cual
es un factor atenuante de la desacelera-
ci6n que pueda tener el mercado laboral
en el futuro.

Como ya se indico, los resultados
anuales de empleo (recolectados a julio
de cada afio) limitan el seguimiento en
los meses en los que la crisis fue més
profunda, por lo cual es importante
complementar estos datos con fuentes
existentes que registran informacién
de empleo para periodos menores a un
afno, como la de la CCSS, aunque hay
que resaltar que ésta cubre tinicamente
a un pequefio sector del mercado labo-
ral (empleos formales asegurados).

En diciembre del 2008, la tasa de

CUADRO 3.6
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crecimiento interanual de los empleos
formales asegurados ante la CCSS se
redujo significativamente en la mayoria
de las actividades del sector privado,
en relaci6n con el promedio del periodo
de expansién (2005-2007). La excepcién
fue el comercio, en buena parte por la
estacionalidad de los empleos de fin de
afo y debido a que el efecto de la crisis
sobre esta actividad se acentud en los
primeros meses del 2009. Por el contra-
rio, el sector publico mostr6 un repunte
en la generacién de empleo, al pasar de
un promedio de crecimiento de 3,8%
durante la fase de expansion, a 7,2% en
diciembre de 2008 y 9,7% en abril de
2009. Para el 2009 la situacién refleja
un marcado deterioro en casi todos los
sectores, en concordancia con el mayor
impacto de la crisis sobre la economia
costarricense en el cuarto trimestre del
2008 y los primeros cuatro meses del
2009 (cuadro 3.7).

Ademas de la profundizacién diferen-
ciada segtin sector econ6mico, se obser-
va que durante los primeros meses
del 2009, cuando el empleo empez6 a
dar senales de mayores impactos de la
crisis, la categoria ocupacional que se
vio mas afectada fue la de la empresa
privada, cuyo nimero de empleos for-

Crecimiento del empleo segin sector econémico. 2003-2008

(porcentajes a julio de cada afio)

Sector

Ocupados

Agricultura y ganaderia

Industrias manufactureras

Electricidad, gas y agua

Construccion

Comercio y reparacion

Hoteles y restaurantes

Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros

Actividades inmobiliarias y empresariales
Administracion publica

Desocupados

Inactivos

Menores de 12 afios

De 12 afios 0 més

Tasa de desempleo abierto

Fuente: Elaboracidn propia con datos de las EHPM, INEC.

2003-2007 2007 2008
4,0 52 17
03 -0,9 -4,0
2,2 31 -4,8

-05 -4,5 32,7
7,6 19,8 04
39 41 3,0
57 10,7 -74
7,0 6,1 13,8
9,6 29,5 7,8
3,5 12,4 131
43 2,5 57

2,4 -20,0 9,8
11 0,7 2,0

-0,8 -1,8 01
2,2 2,3 3,2
6,1 4,6 49
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CUADRO 3.7

Crecimiento del empleo formal de los asegurados en la CCSS,

segun sector. 2008-2009

Sector Variacion Variacion
interanual absoluta porcentual interanual
Diciembre Abril Diciembre Abril
2008 2009 2008 2009
Agricultura 4.220 -2.993 2,6 -1,7
Industria 167 -9.792 0,1 -6,8
Electricidad y agua 48 -261 0,3 -1,7
Construccidn 1.983 -12.344 2,7 -14,1
Comercio 18.268 9.470 10,9 54
Turismo 2.294 -1.051 4,7 2,1
Transporte y comunicacion 3.416 728 51 1,1
Sector financiero 1.049 -900 2,6 2,1
Sector publico 16.088 22.226 7,2 9,7
Resto 27.448 14.481 7,7 39
Total 74.981 19.564 58 14

Fuente: Rosales y Brenes, 2009, con datos de la CCSS.

GRAFICO 3.6

Evolucién® del empleo, segun categoria ocupacional.

Enero a mayo de 2009
(nimero de trabajadores)

Sector pablico”

Cuenta propia

Todos los sectores

Servicios domésticos

Empresa privada

-20.000 -15.000 -10.000

-5.000

0 5.000 10.000 15.000 20.000

a/ Corresponde a la suma del cambio mensual en el empleo.

b/ Incluye instituciones auténomas y Gobierno.

Fuente: Elaboracion propia con datos de los asequrados en el sequro de salud de la CCSS.

males registrados en la CCSS se redujo
en 18.578. En cambio, el sector piblico
generd en el mismo periodo un total de
18.556 puestos de trabajo. Si bien no se
puede asegurar que los desempleados
del primer grupo fueron absorbidos

por el segundo, si es posible indicar
que el efecto de la crisis en el empleo
formal muestra un rezago importante
y efectos diferenciados entre sectores
(grafico 3.6).

Si bien el empleo ha sido afectado

por la actual coyuntura econémica,
vale la pena rescatar algunas caracte-
risticas de su comportamiento de maés
largo plazo. En ese contexto resaltan
la mayor participacién femenina y una
tendencia creciente del empleo formal
y calificado. Por ejemplo, en el 2008
la tasa de participacién de las mujeres
tuvo un pequefio incremento con res-
pecto al afio anterior y continud la ten-
dencia al aumento iniciada a partir de
1990, al punto que en el 2008 esta tasa
(41,7%) fue la més elevada de todo el
periodo 1990-2008. Ademas, el porcen-
taje de ocupados calificados dentro del
total de ocupados ha seguido creciendo,
y alcanz6 un maximo de 89,3% en el
2008 (para mds detalle sobre empleo
véase el capitulo 2).

En lo que concierne a los ingresos de
los trabajadores, en el 2008 se registré
una desaceleracién considerable en tér-
minos reales; la tasa de crecimiento del
ingreso real fue de 2,1%, en contraste
con el extraordinario incremento pro-
medio de 9,3% obtenido en el 2007, y
atn por debajo del 3,2% promedio del
periodo 2005-2007.

Con excepciéon de las actividades
agricolas, los ingresos reales de los ocu-
pados en los distintos sectores econé-
micos mostraron considerables reduc-
ciones en sus ritmos de crecimiento, y
en muchos casos cayeron en niveles de
contraccién. Por ejemplo, la industria
pasé de una expansion del ingreso real
de 9,9% en 2007, a una contraccién
del 4,7% en 2008. Situaciones simila-
res se observaron en el comercio, la
hoteleria, la construccién y la interme-
diacién financiera, con marcados des-
censos en los ingresos reales, a pesar
de que fueron sectores que se vieron
menos impactados por la crisis, en
comparacién con el agro y la industria.
El sector agricola contrasta con este
comportamiento en tanto el ingreso
real de sus trabajadores se expandi6
considerablemente durante el mismo
periodo, al pasar de 5,9% en 2007 a
7.8% en 2008; esto llama la atencién
debido a la tendencia opuesta observada
en el comportamiento contractivo de la
produccién (cuadro 3.8). En este sector
los ingresos que més aumentaron fue-
ron los de las actividades relacionadas



con el ganado, la extraccién de madera
y el cultivo de hortalizas, mientras que
los grandes afectados fueron los asocia-
dos a la pesca, la cria de pollos y otras
aves, la cafa y el banano.

Si se considera la situacién de la
produccién, el empleo y los ingresos en
conjunto, se puede concluir que el 2008
se caracterizé por la desaceleracion en
la creaciéon de oportunidades para la
poblacién. Los ritmos de desacelera-
cién y contraccién en esos tres ambi-
tos fueron elementos comunes del afio.
Estos efectos tampoco han sido unifor-
mes y ha tendido a afectar distintamen-
te a diversos grupos de trabajadores.
Ademis, se puede ver que los ingresos
reales de las personas se desaceleraron
significativamente incluso en el primer
semestre del 2008, cuando la economia
apenas empezaba a reflejar la inciden-
cia del ciclo econémico.

Como se ha visto, la desaceleracion
promedio, que asumi6 signos negativos
en algunos casos, no ha sido uniforme
para toda la poblacién. Como resultado
de la crisis internacional, 1a contraccién
en las oportunidades impulsada por el
sector exportador ha sido considerable
y se ha extendido hacia otros sectores
econdmicos. Esto resalta la importancia
de la creciente insercién internacional
como factor de transmision de las ten-

dencias mundiales hacia el pais, lo que
se analiza en detalle en el siguiente
apartado, sobre el sector externo.

PARA MAS INFORMACION SOBRE

véase Sauma, 2009, en

En diversas ocasiones este Informe
ha sefialado que la aplicacién de la poli-
tica comercial y el funcionamiento de
los regimenes de fomento de las expor-
taciones condujeron a un incremento
significativo de las exportaciones cos-
tarricenses. Estas pasaron de 4.205,6
millones de délares en 1997, a 9.503,7
millones en el 2008, mas de un 120%
de incremento en ese periodo, con una
tasa de crecimiento anual promedio
del 8,8% entre 1997 y 2008. Destaca el
dinamismo de las exportaciones no tra-
dicionales dentro del total de las expor-
taciones de bienes; estos dos indicado-
res han mantenido un comportamiento
muy similar (grafico 3.7), mientras que
los productos tradicionales han perma-
necido practicamente constantes. Esto

CUADRO 3.8

Crecimiento de los ingresos reales, segin sectores econémicos.

2005-2008

(porcentajes a julio de cada afio)

Sector Promedio 2007 2008
2005-2007

Total 3,2 93 2,1

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 2,8 59 7.8

Industrias manufactureras 2,1 9,9 -4,7

Suministro de electricidad, gas y agua 6,0 26,7 -0,5

Construccion 2,8 15,3 -0,2

Comercio 6,4 18,0 -1,5

Hoteles y restaurantes 3,6 91 -0,6

Transporte, almacenamiento y comunicaciones 6,5 7.2 0,6

Intermediacion financiera 15 0,5 -8,3

Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 7,7 18,5 2,4

Administracion piblica y defensa; planes de sequridad social 3,2 -4.8 0,9

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEC.
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se evidencia al analizar la participa-
ci6n relativa. En 1997 las exportaciones
tradicionales equivalian al 24,9% del
total de bienes exportados, pero en el
2008 solo representaron el 11,2%. Entre
tanto, las exportaciones no tradicio-
nales aumentaron su participacién en
catorce puntos porcentuales.

El incremento de las exportaciones
ha sido acompanado por un incremento
en la cantidad de productos exporta-
dos y una alta diversificacién (Alonso,
2009). Segin Procomer, entre 1996 y
2008 aument6 en 1.173 la cantidad de
productos exportados. Mientras en
1997 tres productos (banano, café y
textiles) representaban el 25,6% de las
exportaciones de bienes, en 2008 vein-
ticinco productos explicaron el 71%*.
No obstante, sigue existiendo una alta
concentracién del valor exportado en
relativamente pocos articulos. En 2008,
el 80% de ese valor fue generado por el
2,8% de los productos (partidas) y tan
solo catorce paises absorbieron el 81,8%
de las exportaciones; entre estos, los
cinco primeros dieron cuenta del 55,8%
del total (Matarrita, 2009). Por el lado
de la participaciéon de las empresas,
el 6,5% de ellas realiza el 80% de las
exportaciones.

GRAFICO 3.7

Exportaciones totales,
tradicionales y no tradicionales
(millones de ddlares)

10.000 -
8.000
6.000
4.000
2.000 4
SEEEESE8R888
= [xportaciones FOB totales

=== Tradicionales
No tradicionales

Fuente: BCCR, 2008.
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PARA MAS INFORMACION SOBRE

véase Matarrita, 2009, en

Por régimen de exportacion, las ven-
tas externas desde zonas francas conti-
ntan siendo las mds importantes, con
una participacién relativa de 52,1%,
seguidas por el régimen definitivo®
(44,2%) y el de perfeccionamiento acti-
vo (8,7%). Sin embargo, la participacién
relativa varia segiin los diferentes sec-
tores productivos. La industria aporta
el 67% de las exportaciones bajo el
régimen de zonas francas, pero bajo el
régimen definitivo representa tan solo
un 27%. En cambio, las exportaciones
del sector agricola se realizan en un
98% bajo el régimen definitivo, en con-
traste con un exiguo 2% desde zonas
francas. Ese resultado no es de extra-
fiar, puesto que el de zonas francas es
un régimen orientado a la produccién
industrial. Lo interesante es que el
mayor incremento en las exportaciones
se ha dado en zonas francas, y que este
comportamiento estd asociado a expor-
taciones de bienes industriales (Alonso,
2009). De ahi que resulte importante
analizar la contribucién de la inversién
extranjera directa a las exportaciones.
Eso es lo que se analiza en la siguiente
seccion.

A pesar de que los regimenes de expor-
tacién originalmente fueron concebidos
para promover el comercio internacional
de bienes, las exportaciones de servicios
al amparo del régimen de zonas francas
también se han fomentado e incrementa-
do de manera significativa (Alonso, 2009).
Ello se debe al dinamismo logrado en la
atraccién de inversién extranjera directa
(IED) en call centers y servicios de back
office (sistemas de contabilidad, disefio
de productos y proveeduria global, entre
otros), sectores en los que Costa Rica
posee una importante ventaja compa-
rativa. Las exportaciones de servicios
desde zonas francas han tenido una tasa
de crecimiento anual promedio del 40%°,
mientras que los ingresos por turismo y la
exportacion de otros servicios mostraron
una tasa de expansioén promedio anual del
11% en los dltimos cinco afios.

Ademas, la IED ha contribuido de
modo notable al incremento y la diver-
sificacién de las exportaciones. Las
ventas externas desde zonas francas
representan 52,1% de las exportacio-
nes totales de bienes y servicios y
se caracterizan por ser, en su mayo-
ria, realizadas por empresas de capital
extranjero, asi como por concentrarse
en bienes de media y alta tecnologia, de
mayor sofisticacién tecnolégica (Alonso,
2009). Costa Rica se ha destacado en
Latinoamérica por exhibir una relacién
positiva entre la tasa de crecimiento del
PIB por habitante y el incremento de la
proporcion de bienes de media y de alta
tecnologia en las exportaciones tota-
les. La Unctad (2008) reporta al pais
como el cuarto exportador mundial
de bienes de alta tecnologia, y el Foro
Econémico Mundial (2009) como el
primer exportador de productos de alta
tecnologia de Ameérica Latina. En el
periodo 1985-2002, Costa Rica, Chile,
Republica Dominicana y El Salvador
registraron crecimientos del PIB por
habitante superiores al 1,5%, pero solo
Costa Rica mostré, al mismo tiempo,
un crecimiento mayor al 10% en las
exportaciones de bienes de media y alta
tecnologia en las exportaciones totales
(Machinea y Vera, 2006).

A este punto, conviene hacer un
recuento de la politica de apertura e
insercién internacional en materia de
IED. En los primeros afios, la atracciéon
de estas inversiones se centr6 en la
industria textil, con el prop6sito esencial
de generar empleo y teniendo en cuenta
la inexistencia de cuotas de exportacién
para los productos de este sector, segin
los acuerdos respectivos de la OMC’
(Alonso, 2009). Paises como Honduras,
Costa Rica y Republica Dominicana
realizaron esfuerzos importantes y exi-
tosos para atraer ese tipo de inversio-
nes. No obstante, con el advenimiento
de la paz y el retorno a la democracia
en el resto de la region durante los
afios noventa, El Salvador, Guatemala
y Nicaragua iniciaron también progra-
mas de atraccién de IED en esa activi-
dad. La mayor competencia por inver-
siones en la industria textil evidenci6
que Costa Rica no tenia competitividad
en ese sector, en razon de sus costos de

producci6n relativamente mayores.

Ante esa situacion, el pais reenfocéd
sus esfuerzos hacia otras modalidades
de inversién, mas acordes con su rea-
lidad y con sus verdaderas ventajas
comparativas. Basada en una mano
de obra mejor capacitada, Costa Rica
opt6 por atraer IED en servicios y en
la denominada media y alta tecnologia,
en especial la industria electrénica y
de dispositivos médicos, con la idea de
desarrollar conglomerados o clusters en
esos sectores (recuadro 3.2).

Este esfuerzo generé un incremento
constante de la IED, que entre 1998
y 2008 representd, en promedio, un
4,5% del PIB. En los tltimos tres afios
esa relacién fue de 6,5%, 7,2% y 6,8%.
Estas cifras resultan muy razonables
si se comparan con otros paises de la
region en el 2007 (México 2,5%, Chile
8,8%, El Salvador 7,2% y Brasil 2,7%),
y muy superior al promedio latinoame-
ricano para el mismo afio (2,9%).

La IED se ha expresado de diver-
sas formas; algunas de ellas son la
adquisicién de empresas nacionales de
los sectores industrial y financiero®,
inversiones en el sector turistico, fun-
damentalmente en las provincias de
Guanacaste y Puntarenas, e inversiones
en el sector inmobiliario en esas mis-
mas zonas, como parte del auge inmobi-
liario originado en los Estados Unidos
en los ultimos afios (Alonso, 2009).
Sin embargo, mientras la participacion
relativa de la IED en el sector finan-
ciero ha mostrado un comportamiento
irregular, el sector inmobiliario, el de
las empresas denominadas regulares
las firmas costarricenses que han sido
adquiridas por compaiiias extranjeras-
y las inversiones en turismo han cobra-
do mayor importancia relativa dentro
del total de la IED en los altimos afios,
en detrimento de la contribucién de la
IED en zonas francas (grafico 3.8).

Como se mencioné antes, las expor-
taciones de bienes desde zonas fran-
cas son las que han experimentado el
mayor crecimiento en los altimos doce
afios. Hoy en dia, de las 247 empresas
acogidas al régimen, 149 son exporta-
doras de bienes y 98 se dedican a los
servicios. De las empresas exporta-
doras de bienes, el 78% es de capital
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Dispositivos médicos y componentes electrénicos se posicionan en la economia nacional

En Costa Rica se identifican dos conglo-
merados empresariales en los que podrian
haberse generado clusters, especificamente
de manufactura de productos de alta tec-
nologia: los dispositivos médicos y los com-
ponentes electrénicos. Estas empresas han
venido al pais por sus condiciones de esta-
bilidad politica y la calidad de sus recursos
humanos. A continuacién se resefian tres
de las razones que justifican el desarrollo de
este proceso.

En primer lugar, se han aplicado politicas
tendientes a fortalecer a estos grupos como
entidades relevantes para la economia. A
finales del 2008 se realizaron cambios
reglamentarios importantes en la legisla-
cion de zonas francas, con el propésito de
estimular el desarrollo de estas empresas
y facilitar sus relaciones con la industria
local. Ademds, con la reforma del régimen
de zonas francas se espera profundizar los
vinculos de estos clusters con las empresas
nacionales y propiciar una transferencia tec-
noldégica mas intensa.

Un segundo aspecto por considerar es el
nivel de especializacién del recurso humano.
La mano de obra y las competencias dispo-
nibles han alcanzado un alto grado de madu-
rez en manufactura. Sin embargo, se debe
incentivar la especializacién tecnolégica y la
relacion cluster-academia. Es necesario que
el recurso humano se enfoque en el desa-
rrollo de nuevos productos, ya que en Costa
Rica la actividad de las empresas de dispo-
sitivos médicos y componentes electrénicos

extranjero y el 12% es de capital nacio-
nal’. Bajo este régimen se exportan
alrededor de 2.000 productos a cerca de
cien mercados. Sin embargo, existe una
fuerte concentracién en circuitos inte-
grados y microestructuras electrénicas,
partes para computadora, equipos de
infusién y transfusién de sueros y otros
dispositivos de uso médico. Esos cuatro
productos representaron aproximada-
mente el 60% de las exportaciones
totales de bienes de zonas francas en
2007 y 2008, y son elaborados y expor-
tados en su mayoria por empresas de
capital extranjero. Los mercados de
destino también estdn muy concentra-
dos: 40,7% a Estados Unidos y 20,9% a
China (Alonso, 2009).

En conclusién, las exportaciones de
bienes de Costa Rica son lideradas en

estd centrada en la manufactura de bienes
disefiados en el exterior. Por ello, el cluster
estd orientado a cdmo producir, mas que a
cémo crear. Si se aspira a un salto tecnoldgico
de estos clusters y a que el conocimiento sea
el mayor valor agregado que el pais imprima
en el producto final, es vital acercar a las
universidades y los sectores productivos, por
medio del aumento de la oferta de posgrados y
doctorados técnicos segun los requerimientos
de la demanda y el fomento de alianzas entre
las unidades de investigacion universitarias
y las empresas, para llevar adelante proyec-
tos con una visiéon empresarial de categoria
mundial. En la conformacién de clusters tec-
noldgicos la norma es que exista una relacién
directa entre las estrategias empresariales y
las universidades, tanto en lo que concierne
a la formacion del recurso humano, como a
la cadena de valor, en la que la innovacién, el
disefo y el desarrollo requieren su participa-
cion “proactiva”.

Por dltimo, paulatinamente los clusters
estan logrando incluir en su cadena de abas-
tecimiento a la industria local en areas de alta
especializacioén, lo cual representa una ventaja
competitiva sobre otras naciones. El nivel
de interaccién de las empresas de inversion
extranjera con suplidores nacionales (enca-
denamientos productivos) es un factor deter-
minante para conformar clusters y generar
ventajas competitivas. Con el fin de visibilizar
y facilitar esa vinculacién, Procomer creé la
Direccion “Costa Rica Provee™®. El proceso de
convencimiento para trasladar eslabones del
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proceso productivo hacia suplidores locales
ha requerido la incorporacién de profesio-
nales de ramas técnicas de la Ingenieria y
expertos en negocios internacionales y ges-
tion de cadenas logisticas. Estos colaboran
con las firmas multinacionales en el mapeo
de oportunidades de desarrollo de suplido-
res locales que les beneficien en reduccién
de costos, inventarios, tiempos de entrega y
mejoras en calidad, y que a la vez promue-
van negocios para pequefas y medianas
empresas nacionales.

Segun datos de Procomer, de los 720
negocios concretados en los Ultimos afios el
59% se dio en los sectores médico y elec-
trénico. Ademas, “Costa Rica Provee" ha
generado encadenamientos por un monto
de 25 millones de délares, de los cuales
el 67% correspondié a esos sectores’®. De
las 226 empresas multinacionales partici-
pantes en esta iniciativa, 187 han cerrado
negocios y el 50% de ellas ha realizado al
menos tres proyectos. Es importante recal-
car que, de la lista de las diez compafiias
con mayor cantidad de negocios en “Costa
Rica Provee", cinco son del area electré-
nica y cinco del sector médico. La empre-
sa que ha logrado mas encadenamientos
tiene 32 negocios concretados. EIl monto
promedio por operacién ronda los 50.000
dodlares en electrénica y 25.000 délares en
el sector médico.

Fuente: Sanchez, 2009.
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un 52% por el régimen de zonas francas;
de ese porcentaje, el 93% corresponde a
exportaciones realizadas por empresas
de capital extranjero. No existen cifras
de la participacién de la TED en las
exportaciones del denominado régimen
definitivo; sin embargo, entre ellas se
encuentran el banano, un rubro muy
importante en las exportaciones totales
(680,2 millones de délares en 2008) y
la pifia, que en su mayoria son expor-
tados por empresas transnacionales.
Todo esto indica que la participacién
de empresas de capital extranjero en
las exportaciones totales del pais es
hoy mucho mayor que hace doce afios,
ademés de ser una participacién muy
considerable. Si a lo anterior se agregan
las exportaciones de servicios realiza-
das bajo el régimen de zonas francas
por empresas extranjeras, el aporte de
éstas a las exportaciones totales del
pais es aun mayor 2.

PARA MAS INFORMACIGN SOBRE

véase Alonso, 2009, en

Por varios afios el sector externo
ha sido el més dindmico de la econo-
mia costarricense, especialmente en las
actividades no tradicionales emergen-
tes, y ha ayudado en parte a financiar
las crecientes importaciones, en par-
ticular las exportaciones de servicios.
Pero ha sido la IED la que ha permitido
financiar el déficit de la cuenta corrien-
te. Ademaés, la inversi6n extranjera ha
provisto al pais de una plataforma
exportadora que lo llevé a posicionarse
en mercados sofisticados con productos
y servicios muy especializados. No obs-
tante, la IED se ha convertido también
en un “talén de Aquiles”, en la medida
en que la alta dependencia de sectores
y mercados externos ha generado una
mayor vulnerabilidad ante los cambios
en el entorno internacional y, en la
coyuntura actual, ha dado lugar a una
contraccion de la demanda como resul-
tado de la crisis mundial. Estos hechos

han puesto en evidencia que si bien el
sector externo mostré su mejor cara en
los ltimos afios, la crisis externa esta
poniéndolo a prueba para enfrentar los
malos tiempos (Matarrita, 2009).

Como se ha comentado en secciones
anteriores, en el 2008 se dio una signi-
ficativa desaceleracion y hasta contrac-
ci6bn en algunos sectores econémicos,
situacién que se asocia en forma directa
a la profunda contraccién del sector
externo. En particular, la fuerte con-
traccién experimentada por el sector
industrial exportador ha sido determi-
nante para la desaceleracién observada
en los datos agregados del nivel de
actividad econémica doméstica.

La contraccién de las economias
desarrolladas ha reducido de mane-
ra significativa las importaciones de
esos paises, con el consecuente impacto
negativo en las ventas de bienes y
servicios de Costa Rica (grafico 3.9).
Las exportaciones nacionales de bienes
pasaron de crecer un 13,9% en 2007 a
1,8% en 2008, y el acumulado al pri-
mer cuatrimestre del 2009 mostr6 una
contraccién importante, sobre todo en
las ventas dirigidas a Estados Unidos,
que cayeron un 9,6%, en concordancia
con la contraccién del 25,5% que regis-
traron las importaciones del mismo
periodo. En el turismo la situacién es
similar: el crecimiento interanual de las
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divisas generadas por esta actividad en
los dos tdltimos trimestres es recesivo
(recuadro 3.3).

En el caso de las exportaciones, la
desaceleracién se puede atribuir direc-
tamente a la pérdida de dinamismo de
la demanda internacional, en especial
en los productos de alta participacion en
la oferta exportada. Es claro, entonces
que la recuperacion del sector externo
dependerd, en buena medida del com-
portamiento futuro de los principales
socios comerciales del pais.

El efecto de la desaceleraciéon obser-
vada en el ritmo de crecimiento del
sector exportador se percibe también
en el empleo que éste genera. Segin
estimaciones de Procomer, durante el
2008 el sector brind6 cerca de 409.000
puestos de trabajo, con lo que superd
los registros del 2007 por tan solo
2.000 empleos, es decir, el crecimien-
to fue inferior al 0,5%. Estos datos,
dado el margen de error estadistico en
la estimacién, indican que el empleo
directo asociado a las exportaciones
simplemente se mantuvo constante
entre 2007 y 2008, pero no crecid
(Matarrita, 2009).

PARA MAS INFORMACIGN SOBRE
, véase Rojas, 2009, en

Evolucidon de las exportaciones e importaciones de bienes
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Como se mencioné anteriormente,
las exportaciones que registraron el

RECUADRO 3.3

impacto mas negativo durante el 2008
fueron las del sector industrial. Esta
actividad, presenté una contraccién de
0,3%, que contrasta con el dinamismo
mostrado en los cinco afios anteriores,

Desempeiio reciente del sector turistico

En el 2008 el sector turistico mostré una
desaceleracion en la entrada de turistas:
5,5%, en contraste con 14,8% en 2007 y
12,3% promedio en los ultimos cinco afios.
La menor tasa de crecimiento se explica
por la reduccién de visitantes a finales del
afio. Si se compara el nimero mensual de
turistas que entré al pais, se observa gue la
tendencia decreciente se consolida confor-
me avanza el tiempo y se profundiza la crisis
econdémica. La cifra del 2008 supera la del
2007 en todos los meses de enero a setiem-
bre. La diferencia es mayor en enero, febrero
y marzo, cuando la llegada de turistas crecié
13,3%, 18,6% y 24,6% respectivamente,
en relacion con el mismo mes del 2007. Sin
embargo, a partir de setiembre del 2008 la
cantidad de visitas descendi6, y se mantuvo
baja en el primer trimestre del 2009. Esta
reduccion se concentra sobre todo en los
visitantes de América del Norte.

Es necesario prestar atencién al com-
portamiento de este sector, dada su impor-
tancia para el pais y el crecimiento que ha
alcanzado en los ultimos afios. Tal como
se documenté en el Decimotercer Informe
Estado de la Nacién, el turismo ha crecido
en forma sostenida durante los ultimos vein-
te afios y ha llegado a convertirse en una
actividad preponderante en la estrategia de
crecimiento y desarrollo nacional. En efecto,
mientras en 1986 arribaron al pais 260.840
turistas, en el 2000 ese nimero se habia
cuadriplicado y para el 2008 era ocho veces
la cantidad inicial (2.089.174 turistas). La
tasa promedio de crecimiento en la llegada
de visitantes extranjeros para este periodo
fue de 10,3%.

Costa Rica ha sido relativamente exitosa
en comparacion con los demds paises cen-
troamericanos. Para el periodo 2005-2007,
seqgun datos de la Organizacién Mundial del
Turismo, la llegada de turistas al pais fue
la mayor en toda Centroamérica y ocupé
el lugar nimero diez en América Latina. El
principal origen es América del Norte, que
representé el 46,7% de las visitas en el

2008, en particular por el flujo de visitan-
tes estadounidenses.

El crecimiento en la infraestructura turis-
tica ha sido paralelo. La cantidad de habita-
ciones, por ejemplo, mostré un crecimiento
anual de alrededor del 3,5% en el periodo
1999-2008, y llegé a un maximo de 18.948
habitaciones en el 2008.

El comportamiento reciente de este sec-
tor coincide, en buena medida, con una
situacion internacional de crecimiento favo-
rable. El turismo no solo se ha convertido
en una vigorosa fuente de empleo y pro-
duccién, sino que ademas ha alcanzado una
posicion muy relevante como generadora
de divisas. Durante el afio 2008 la activi-
dad turistica registré un ingreso de 2.144,2
millones de délares, que representan el
22,6% de las divisas generadas por el sec-
tor exportador de bienes y servicios, y el
24,9% de los ingresos reportados por las
exportaciones no tradicionales.

Rojas (2009) aporta evidencia de una
relacién muy estrecha entre las divisas
generadas por el turismo y los factores
externos, en particular, el ingreso de los
paises y los precios de Costa Rica como
destino, versus los destinos alternativos.
Con respecto al ingreso, este autor conclu-
ye que existe una relacién entre la genera-
cion de divisas por turismo para el pais y
el PIB de los Estados Unidos. La relaciéon
entre estos indicadores es del orden de 1,5,
es decir, si se da un incremento (o reduc-
cién) del 1% en el PIB estadounidense, en
Costa Rica se incrementan (o reducen) los
ingresos por turismo en 1,5%.

Es por ello que el desempefo del sector
adquiere un caracter estratégico para el
desarrollo del pais y se ha convertido en
una cuenta muy importante en la balanza
de pagos; por ejemplo, representa el 80%
del déficit de la cuenta corriente. Ademads,
ha permitido disminuir la dependencia de
las exportaciones. Sin embargo, su dina-
mismo se encuentra concentrado en divisas
generadas por visitas de pocos paises.

Fuente: Rojas, 2009.
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con tasas de crecimiento superiores
al 10%.

Dentro del sector industrial, el sub-
sector mas afectado fue el textil, el cual
acentué la tendencia negativa que lo
caracteriz6 en el Gltimo quinquenio. Sin
embargo, este comportamiento obedece
también a factores estructurales, como
los altos costos de produccién (espe-
cialmente en comparacién con paises
asiaticos), sumados a la alta dependen-
cia del mercado de los Estados Unidos
y la contraccién de la demanda mundial
por textiles y confeccién en general
(Matarrita, 2009). La crisis ha sido
un golpe mas para una industria que
experimenta un claro deterioro de su
posicién competitiva internacional.

Otro sector que se ha visto seve-
ramente afectado por la crisis es la
industria eléctrica y electrénica. Sus
exportaciones se redujeron un 10,5% en
el 2008, como consecuencia de la dismi-
nucién de la demanda internacional de
microprocesadores. Estos altimos apor-
taron el 33% del total de exportaciones
industriales de Costa Rica durante ese
ano. En los cinco afios previos este
sector mantuvo tasas de crecimiento
superiores al 15% y su caida es un efecto
directo de la crisis internacional.

En contraste, uno de los sectores expor-
tadores menos perjudicados por la rece-
sion ha sido el agricola, que tuvo un
crecimiento del 12,5%, durante el 2008.
Esto contrasta con el desempefio del sec-
tor agricola agregado, que mostré una
contraccién significativa, como se coment6
en parrafos anteriores. El sector agricola
exportador se vio favorecido por los ele-
vados precios internacionales de sus prin-
cipales productos, como el café, la yuca y
el banano, entre otros. Paralelamente se
produjo un aumento en el volumen de las
exportaciones de pifia.

Dentro del sector agricola, los pro-
ductos alimenticios frescos registraron
una tasa de crecimiento superior al
9% en el 2008. Por su naturaleza, esta
actividad se encuentra entre las menos
afectadas, gracias a los cambios en el
estilo de vida de los consumidores que,
preocupados por su salud, cada vez mas
demandan productos frescos, especial-
mente frutas y verduras (Tristan, 2006;
Huelat, 2006).
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En términos del tamafio de las empre-
sas, las de mayor envergadura han sido
las mas afectadas por la crisis interna-
cional. Las unidades productivas que
en el 2007 exportaban mdas de cinco
millones de dolares registraron una
disminucién de 1,7% en el 2008, mien-
tras que los establecimientos de menor
tamafio registraron un incremento de
27,2% en sus ventas al mercado externo.

Considerando los regimenes de expor-
tacion, durante el 2008, las empresas
de zonas francas y perfeccionamiento
activo fueron las mas impactadas por la
recesién mundial. El régimen de zonas
francas, que represent6 el 52,1% de
las exportaciones en el 2008, registrd
una contracciéon de 3,2% en sus ven-
tas externas. Debe tenerse en cuenta
que bajo este régimen se encuentran
la industria de microprocesadores y la
textil que, como se comenté anterior-
mente, han sufrido efectos directos de
la crisis.

Sin embargo, no todo es negativo.
Los datos totales ocultan el incremen-
to en las exportaciones de segmentos
dindmicos dentro del régimen de zonas
francas. El sector médico, contrario a
las tendencias, ha tenido un vertigino-
so crecimiento, y en la produccién de
implantes se observan tasas de aumen-
to superiores al 100%, que constituyen
respuestas favorables a las inversiones
realizadas en afios anteriores.

Otras empresas impactadas fueron
las del régimen de perfeccionamiento
activo, especialmente las textileras y
las del 4rea de biocombustibles. En
este dltimo caso, los altos precios del
petréleo durante el primer semestre del
2008 incentivaron la demanda mundial
de combustibles alternativos, pero ya
en el segundo semestre, al presentarse
la reduccién de los precios del crudo, la
demanda cayé de manera drastica y la
produccién se ha visto afectada.

Las empresas que no gozan de nin-
gun incentivo fiscal especial (régimen
definitivo) fueron las menos perjudica-
das durante el 2008. Se pueden sefialar
como principales razones que muchos
de los productos exportados por este
grupo (alimentos frescos y procesados)
son productos que se suponen menos
elasticos al ingreso externo.

Adicionalmente, las caracteristicas
del sector exportador (alta concentra-
ci6n en mercados, sectores y productos)
han generado una menor capacidad de
respuesta a la crisis que, aunada a los
efectos de “contagio”, hace menos pro-
bable reorientar las ventas a destinos
alternativos (Matarrita, 2009).

Por el lado de la IED, la relacionada
con proyectos inmobiliarios es la que
est4 siendo mas afectada (grafico 3.10).
El auge de esta actividad que venia
registrando el pais desde aproxima-
damente el afio 2004, sobre todo en
las costas, se ha detenido de manera
abrupta, lo cual ha impactado con gran
fuerza a los sectores de la construccién
y el comercio.

Para el 2008 se temia una reduccién
importante de los flujos de IED hacia
el pais, como consecuencia de la crisis
econdmica que se inici6 en la segunda
mitad del 2007. Sin embargo, contrario
a lo previsto, la IED se increment6 en
120 millones de dolares con respecto al
2007 (6,3%), un crecimiento menor al
de afos anteriores, pero mucho mayor
que el esperado. En el mundo la IED
bajé un 20%. Por sector, claramente se
observa que las inversiones en el sector
inmobiliario disminuyeron de modo
sustancial, de 644,7 a 489,9 millones de
délares, lo mismo que las inversiones
en el sector turismo, que decrecieron en
36 millones de dolares. Sin embargo, las
inversiones en empresas de servicios en
zonas francas se incrementaron casi en
100 millones de délares, un crecimiento
mayor al de antes de la crisis.

GRAFICO 3.10

Evolucion de los flujos de IED
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Fuente: Rosales y Brenes, 2009, con datos del BCCR.

Segtin el BCCR (2009a), para el 2009
se espera una caida del 33% en este
indicador, sin considerar la posible
entrada de nueva IED a raiz de la aper-
tura de los mercados de telecomunica-
ciones y seguros, ni la capitalizacién
que recibieron tres bancos de capital
extranjero (BAC San José, Scotiabank
y HSBC) en enero de 2009, por 141
millones de dolares. La reduccion seria
de un 42% en el sector inmobiliario y
de un 830% en las industrias electrénica
y automotriz. En sentido contrario, se
estima que se dard un crecimiento de la
IED en el sector servicios, asi como en
el de dispositivos médicos.

En cuanto a las cifras de exportacion,
a abril de 2009 se observa que, efecti-
vamente, las ventas externas de partes
para computadora, implantes médicos,
textiles y circuitos integrados han sufri-
do una disminucién considerable con
respecto a abril del 2008, al igual que
otros bienes exportables. Los diez prin-
cipales productos de exportacién del
pais también registran un decrecimien-
to, en algunos casos muy importante. En
general, las exportaciones muestran una
caida del 14,5% en los primeros cuatro
meses del 2009, en relacién con el primer
cuatrimestre del afio anterior (10,4%).

Como se analiz6 en paginas anterio-
res y se discutird con més detalle en
el apartado sobre estabilidad financie-
ra, Costa Rica presenta un déficit en
cuenta corriente, producto del déficit
comercial -con excepcién del afio 1998-
y del déficit en la cuenta de renta; las
cuentas de servicios y de transferencias
registran superavit desde los afios
noventa, como resultado de los ingre-
sos por turismo y remesas familiares,
respectivamente. Un aspecto importan-
te de resaltar es que gracias a la IED
-no a un superavit comercial o de la
cuenta corriente-, el pais se encuentra
en una buena situacién para enfren-
tar la crisis econémica mundial. Sin
embargo, esto también da lugar a una
alta vulnerabilidad: una reduccién de
la IED en los préximos meses y afios,
como consecuencia de la crisis, no solo
podria afectar la estabilidad econémica
interna, sino que ademds podria dila-
tar el proceso de recuperacién en una
economia muy dependiente del comercio



internacional, que en el caso de Costa
Rica tiene un fuerte sustento en lo que
las empresas extranjeras produzcan
para la exportacién (Alonso, 2009).

Dado el actual contexto de crisis
internacional y su marcado impacto en
la economia nacional, a continuacién
se presenta un aporte especial sobre
la importancia y evolucién de la for-
macién de capital y mano de obra en
el pais, como dos aspectos esenciales
que deben cuidarse y atenderse, no solo
para mejorar la capacidad de reaccio-
nar antes situaciones internacionales
complejas, sino también para promover
el desarrollo en el largo plazo.

Si bien la desaceleracién observada
durante el 2008 y parte del 2009 es el
tema que en la actualidad acapara el
interés nacional y motiva a profundizar
en el analisis de coyuntura, también
resulta importante valorar el papel de los
factores econémicos que han impulsado
el crecimiento costarricense en el largo
plazo. Esto permite replantear, desde
una perspectiva de desarrollo humano
sostenible, como las decisiones de poli-
tica pueden impulsar o rezagar aspec-
tos determinantes para el crecimiento
econémico y su capacidad de generar
oportunidades para la poblacion.

Desde este punto de vista conviene
repasar la evoluciéon que ha tenido la
inversion en infraestructura (formacion
de capital) y en el desarrollo de recursos
humanos, como dos elementos basicos
para el crecimiento de la actividad pro-
ductiva. Esto se hace en las siguientes
paginas. En cuanto a infraestructura, se
analiza el comportamiento de la inver-
si6n y se comentan las limitaciones ins-
titucionales que la entorpecen. Por otra
parte, se ilustra la pérdida de dinamis-
mo en la formacién de recursos huma-
nos de los afios ochenta, y se aporta
evidencia para asociarla a los niveles
persistentes de pobreza, a la creciente
desigualdad en el pais y al escaso aporte
del capital humano al crecimiento eco-
némico. El abordaje de estas relaciones

por medio de instrumentos estadisticos
maés precisos quedaré, sin embargo, para
proéximos Informes.

En términos de contribucién al creci-
miento, un estudio reciente de Jiménez
et al. (2009) determiné que la inversién
en infraestructura es el principal com-
ponente. El trabajo ha mantenido una
participacién modesta, de alrededor de
una tercera parte, en el crecimiento del
PIB, y el aporte de la productividad ha
sido menor y fluctuante (grafico 3.11).

En el periodo 1960-2008 la tasa de
crecimiento anual del PIB fue de 5,5%,
como resultado de un aumento del 2,5%
en la formacién bruta de capital y un
incremento del 1,4% en el trabajo. Estas
conclusiones se obtuvieron al aplicar la
metodologia de crecimiento®, un ins-
trumento muy ttil en tanto permite
determinar la participacién del factor
trabajo y el capital fisico, asi como
la productividad total de los facto-
res, o factor de cambio tecnoldgico
implicito, en la tasa de crecimiento de
la economia. Si bien esta metodologia
puede tener limitaciones para precisar
la contribucién de la productividad,
es adecuada para conocer el aporte de
la formacién de capital y del trabajo,
aspectos que se tratan con mayor deta-
lle a continuaci6n.

GRAFICO 3.1

Contribucion de los factores
de produccién al crecimiento
econémico
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Fuente: Elaboracién propia, con datos de Jiménez
et al., 2009.
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A pesar de que el capital fisico, enten-
dido como todos aquellos bienes dura-
deros indispensable para promover el
crecimiento productivo y el desarrollo
en general (infraestructura, maquina-
ria, equipo y adquisicién de terrenos e
inmuebles) se ha convertido en el factor
de mayor contribucién al crecimiento
econdmico, no ha logrado mantener un
comportamiento sostenido en el tiempo.
Por el contrario, su evolucién ha sido
condicionada tanto por el estado de las
finanzas publicas y la disponibilidad de
recursos para infraestructura y capital
fisico, como por directrices de organis-
mos internacionales que determinan las
decisiones de inversién en este campo.

Una mirada retrospectiva de la for-
macién de capital en los dltimos diez
anos evidencia que la inversi6n pri-
vada ha tenido una participacién pre-
dominante. Esta ha rondado el 81% y
explica el 65% del crecimiento total
de la inversién en este campo en el
periodo 1997-2008. En este sentido el
sector publico ha sido desplazado, pues
tanto su participacién como su aporte
al crecimiento son menores. Entre 1997
y 2001, la inversién del sector publico
explicé el 36% del crecimiento de la
formacién bruta de capital. Esta cifra
se redujo significativamente, al 12%, en
2006-2008 (grafico 3.12).

En el altimo decenio se pueden dis-
tinguir tres etapas en la evolucién de la
formacién de capital fisico en el sector
puablico, las cuales estidn relacionadas
con las politicas econémicas aplicadas.
La primera etapa (1997-2001) corres-
ponde a un periodo de relativo estanca-
miento de la inversién real (maquina-
ria, equipo y formaci6n de capital fisico)
asociado al recurrente déficit fiscal del
Gobierno Central (2,7%), situacién que
era consideraba como un factor critico
para la estabilidad macroeconémica.
En la segunda etapa (2002-2005) se
registr6 una fuerte caida de la inver-
sién real, que coincidié con el nivel
mas alto del déficit fiscal (83%) y con
las preocupaciones en torno a la ines-
tabilidad macroeconémica provocada
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GRAFICO 3.12

Contribucion de los sectores
publico y privado al crecimiento
de la formacién bruta de capital
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

por ese desbalance. Esto llevo a un
periodo de contencién del gasto publico
que afecté directamente la inversién en
infraestructura. En la tercera y dltima
etapa, entre 2006 y 2008, se observa
una importante recuperacioén, que con-
cuerda con el nivel mas bajo del déficit
fiscal (0,1%), la fase expansiva del ciclo
econdmico y la decisién de las autorida-
des politicas de redoblar esfuerzos para
invertir en la formacion de capital fisico
(grafico 3.13).

La inversién en infraestructura ha
sido sefialada en numerosas ocasiones
por este Informe como una de las 4reas
“grises” que limitan la competitividad
del pais, sobre todo por ser insuficiente
e inadecuada para atender las necesida-
des, tanto del aparato productivo como
del ritmo de vida de las y los costarri-
censes. Varios son los factores que han
dificultado una expansién sostenida en
este dmbito, y entre ellos se pueden
citar:

Restricciones presupuestarias inter-
nas, producto de decisiones orienta-
das a reducir el déficit fiscal, presen-
tes en el enfoque de la politica fiscal
de los dltimos veinte afios.

Restricciones presupuestarias exter-
nas, producto de lineamientos suge-
ridos por organismos internaciona-

GRAFICO 3.13

Inversion real del sector publico total, como porcentaje del PIB
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les como el FMI y el Banco Mundial,
posicién dominante durante el perio-
do 1980-2000.

Debilidades en la gerencia publica,
dadas las dificultades del Estado
para disefiar, decidir y ejecutar poli-
ticas puablicas acordes con los nuevos
retos que enfrenta el pais.

Sin embargo, como ya se menciond,
el reconocimiento de la importancia
de la inversién en infraestructura y la
orientacién de la politica fiscal hacia un
mayor gasto en esta area han generado
cambios en los tltimos afios. Esto ha
sido influenciado principalmente por
la flexibilizacién en la postura de los
organismos internacionales, los cuales
en décadas pasadas mantuvieron una
gran rigidez en cuanto al control del
gasto publico como medida para asegu-
rar la estabilidad macroeconémica. El
ejemplo maés claro es el nuevo “Manual
de contabilidad de las finanzas publi-
cas” del FMI (MEFPO1), publicado en
el 2001. Es un instrumento que se uti-
liza para estudiar comparativamente
las finanzas publicas de los distintos
paises del mundo y sustituye al viejo
manual elaborado en 1986 (MEFPS6).
Incorpora un nuevo marco conceptual y
contable para el analisis de las finanzas
puablicas, y hace ajustes importantes

=== |\laquinaria y equipo

= Formacion de capital

en cuanto a cobertura, momento de
registro, definiciones, clasificaciones y
partidas de resultado. Ademads, propone
un registro contable m4s flexible para el
uso del gasto cuando se trata de inver-
siones en capital fisico (FMI, 2001).

A partir de la adopcién del nuevo
manual en el 2003, la Contabilidad
Nacional del Ministerio de Hacienda
estd implementando su uso en todo
el sector publico, asi como la aplica-
ci6n de las normas internacionales de
Contabilidad (NIC). Este es uno de
los insumos para efectuar la migra-
ci6n hacia la nueva metodologia de las
finanzas publicas y recalcular los indi-
cadores fiscales. Ademas, desde el 2009
la Secretaria Técnica de la Autoridad
Presupuestaria (STAP), la Contabilidad
Nacional y la Direccién de Crédito
Pablico forman parte del proyecto de
armonizacién de estadisticas de las
finanzas publicas de Centroamérica,
Panamd y Republica Dominicana, ini-
ciativa que tendra una duraciéon de dos
afios. De igual forma, algunos funcio-
narios del Ministerio de Hacienda fue-
ron capacitados para el uso de “cuadros
puente” entregados por el FMI, que les
permiten familiarizarse con la nueva
metodologia; también se han estableci-
do mecanismos de consulta con aseso-
res del FMI.

Costa Rica ha logrado un avance



importante en la clasificacién segin
grupo institucional y en los clasificado-
res de ingresos y gastos. Por otra parte,
hay algunas areas que requieren mayor
trabajo:

Mejorar la calidad de la informa-
cién que se utiliza en el ejercicio
de transicion del registro de base
caja a base devengadal, por parte
de los 6rganos desconcentrados, las
municipalidades y las instituciones
descentralizadas no empresariales.

Promover la participacién de fun-
cionarios de instancias fuera del
Gobierno General en los procesos de
capacitacién y asesoria. (E®: Arayay
Martinez, 2009)

La debilidad de las inversiones en
infraestructura en Costa Rica ha sido
un aspecto destacado de manera recu-
rrente por los organismos internacio-
nales. Por ejemplo, en los tres altimos
reportes del indice de competitividad
global, el pais se ha ubicado en lugares
bajos del ranking mundial, alrededor de
la posicién 95 entre un total promedio
de 130 naciones, y en el décimo lugar
en América Latina, por encima de
Venezuela, Peri, Nicaragua, Ecuador,
Bolivia y Paraguay. Entre las princi-
pales debilidades senaladas en estos
informes destacan la baja calidad de la
infraestructura en general: ferroviaria,
portuaria y de transporte aéreo (Foro
Econ6émico Mundial, 2009).

Asimismo, un estudio de benchmar-
king elaborado por el Foro Econémico
Mundial, para analizar los incentivos
a la inversién en infraestructura en
América Latina, concluye que en las
altimas décadas la regi6on ha hecho
progresos en la calidad y la ampliacién
de su red de infraestructura, especial-
mente en términos de mejora del acceso
al agua y el saneamiento, la electrici-
dad y la comunicacién. Sin embargo,
es necesario replantear el modelo de
financiamiento de la infraestructura,
considerando que estas inversiones
repercuten sobre las expectativas de
crecimiento de la competitividad regio-
nal en el mediano y largo plazos (Foro
Econémico Mundial, 2007).

Lento avance en la mejora
de la calidad de la red vial

Ademas del poco dinamismo en la
formacién de capital, Costa Rica tiene
un lento avance en la construcciéon de
una red vial adecuada. Los prolongados
recortes de la inversion en infraestruc-
tura provocaron que el pais pasara
de tener una de las redes viales mas
desarrolladas de América Latina en la
década de los setenta, a una de las mas
deterioradas a mediados de los noventa
(Proyecto Estado de la Nacién, 2001).
Si bien en los tultimos afos (particu-
larmente en el bienio anterior) se ha
retomado la inversién en este campo,
un reciente estudio del Lanamme hace
evidente que la red vial sigue presen-
tando condiciones desfavorables.

Sobre el estado de la red vial de Costa
Rica se han publicado varios informes
de evaluacién. A pesar de que sus
resultados no son comparables, debido
a las metodologias utilizadas, si permi-
ten identificar algunas caracteristicas
comunes, que evidencian la lentitud
en el restablecimiento de una red vial
adecuada y acorde a las necesidades del
pais. Por ejemplo, en un estudio reali-
zado por el Area de Conservacién Vial
y la GTZ en 1993, se encontré que el
56% de la red vial estaba en mal estado
(Barahona et al., 2001). Posteriormente
el Lanamme ha efectuado diversas eva-
luaciones que han revelado el escaso o
nulo avance en la mejora de la red vial;
en 2004 el 64% de las carreteras estaba
en mal estado, y un resultado similar
arrojo el informe de 2006 (Lanamme-
UCR, 2006).

Finalmente, en el estudio realizado
en el 2008 Lanamme identificé cier-
to grado de progreso. Por ejemplo,
encontré una mejora en la capacidad
estructural de varias rutas y que se ha
incrementado, aunque no lo suficiente,
la regularidad superficial de las carre-
teras nacionales. Sin embargo, persisten
problemas de calidad como pavimentos
débiles, deficiente construcciéon de las
rutas y deterioros severos. Ademas es
muy lento el avance en el estableci-
miento de carreteras regulares, lo que
tiene un efecto directo en los costos de
mantenimiento de los vehiculos. Sobre
este altimo punto el estudio afirma que
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“de mantenerse este ritmo de mejora-
miento, tomaria unos veinticinco afios
llegar a un nivel adecuado de regu-
laridad superficial (IRI) para la red
de carreteras nacionales” (Lanamme-
UCR, 2008). Los principales resultados
de la evaluaci6n comentada se resumen
en el recuadro 3.4.

Como se mencioné anteriormente, el
trabajo de Jiménez et al. (2009) identi-
fic6 que, de manera consistente, la for-
macién de capital fisico ha sido el prin-
cipal factor explicativo del crecimiento
econémico, mientras que el trabajo ha
mantenido una participacién modesta,
de alrededor de una tercera parte en
la expansion del PIB, y la contribucién
de la productividad ha sido menor y
fluctuante.

El deterioro de la cobertura educa-
tiva y la escolaridad ocurrido en los
anos ochenta y parte de los noventa,
surge como hipétesis para explicar este
escaso aporte del trabajo al crecimien-
to. Para indagar en tal sentido, a con-
tinuacién se describe ese deterioro, se
presenta evidencia sobre el impacto
que tiene la educacién en la incidencia
de la pobreza, se revisa la evolucién
mas reciente del esfuerzo por ampliar
la cobertura, en general y para algunos
grupos, y se relaciona el nivel educa-
tivo con los ingresos de las personas.
La consistencia del comportamiento de
las variables sustenta una conclusién
favorable a la hipétesis mencionada,
pero sera en préximos Informes que se
podra documentar con precisién estas
relaciones, a partir de instrumentos y
modelos estadisticos robustos.

Un largo periodo de deterioro
de la escolaridad

Al decir del Undécimo Informe, la
lentitud de los avances en el dmbito
de la escolaridad, incluso su involu-
ci6n en los ochenta, se comprueba al
examinar el nivel educativo promedio
segn cohortes de nacimiento, con base
en la informacién censal. Si las opor-
tunidades educativas de la poblacién
estdn mejorando, se esperaria que las
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RECUADRO 3.4

Pequeiios avances en la calidad de la red vial

En el afio 2008, el Laboratorio Nacional
de Materiales y Modelos Estructurales
(Lanamme), de la Universidad de Costa Rica
realizé una evaluacioén de la red vial nacional
pavimentada, de conformidad con el man-
dato de la Ley 8114. Se usé la tecnologia de
medicién de deflexiones FWD, el indice inter-
nacional de reqularidad (IRI), el coeficiente
de rozamiento de superficie (GRIP) y un exa-
men visual del estado de la pintura vial. Este
estudio cubrié la mayor parte de los cerca de
4.600 kildémetros que conforman la red vial
nacional pavimentada. Ademds se incorporé
una evaluacién de vulnerabilidad ante ame-
nazas naturales de las rutas 2,10 y 32.

Este trabajo incluyé nuevos aspectos de
medicion, como la seguridad vial, y mantu-
vo factores de evaluacién -capacidad del
pavimento de resistir las cargas y vida til
(deflectometria FWD), confortabilidad de
viaje y costo de operacién de vehiculos (IRI),
gue son comparables con el informe elabo-
rado en el 2006.

El primer paso en el proceso de compara-
cion fue definir la red vial cubierta en ambas
campaiias de evaluacién'. Se encontré que
los pavimentos con adecuada capacidad
estructural aumentaron en los ultimos dos
afios, mientras que los de baja capacidad
disminuyeron (cuadro 3.9). Por lo tanto se
concluye que, en el aspecto de deflecto-
metria medida a través del FWD, la red vial
ha experimentado mejora en su capacidad
para soportar las cargas de los vehiculos
en aproximadamente un 7,3% de la red vial
nacional pavimentada, lo que equivale a una
longitud de 231 kilémetros'".

Con respecto a la confortabilidad de viaje
y el costo de operaciéon de vehiculos (IRI),
tal como se hizo con los resultados de las
deflexiones, el primer paso fue definir la red
vial comin entre ambas campafias. Para la
reqularidad superficial IRI, en el 2008 se
evaluaron 181,6 kildmetros mas que en el
2006 (4.635,0 km frente a 4.453,4); obte-
nidas las secciones comparables, el total
disminuy6 a 4.447,2 kilémetros, apenas 6,2
kilbmetros menos que en el 2006®. Los
hallazgos indican que la longitud de las rutas

en los rangos de baja y moderada reqularidad
(0 a 1,0 m/km y 1,0 a 19 m/km) se mantuvo
casi sin cambio, en tanto que se registré un
incremento en la categoria de IRl moderado
(1,9 a 3,6 m/km). Por otro lado, las rutas con
IRI deficiente y muy deficiente mostraron
una leve reduccién. Por consiguiente, en los
dos afios que separan ambas evaluaciones se
logré una mejora de la reqularidad superficial
en la red de carreteras nacionales®.

Para la evaluaciéon de la sequridad vial se
tomaron en cuenta tres parametros: condicién
de la red vial segln coeficiente de rozamien-
to de los pavimentos (GRIP), condicién de
la red vial seqln el estado de demarcacién
con pintura y vulnerabilidad de algunas rutas
nacionales.

Los resultados del primer criterio evidencian
que solo una cuarta parte de la longitud eva-
luada, 601,4 kildmetros, presenta un nivel de
rozamiento superficial aceptable. Unos 700,2
kildmetros muestran una condicion moderada,
y poco menos de la mitad, 1.026 kilémetros,
son rutas con niveles de rozamiento muy bajos
y, por tanto, deslizantes y peligrosas desde el
punto de vista de la sequridad vial para los
conductores de vehiculos.

La aplicacién del seqgundo criterio reveld
que casi la mitad de la red evaluada carece
de demarcacion; si a esto se le suma el por-
centaje de la categoria “mala demarcacion”,
se concluye que dos terceras partes de la red
vial analizada no presentan demarcacion ade-
cuada, lo cual atenta contra la sequridad vial
de los usuarios que por ellas transitan; esto
afecta también su nivel de operacion durante
el dia y aumenta los riesgos para la conduc-
cién nocturna.

Finalmente, para determinar la vulnerabili-
dad de algunas rutas nacionales, se evalué un
total de 215,8 kilémetros y en cada trayecto se
analizaron las principales amenazas naturales,
asi como la vulnerabilidad de los componentes
de las vias. Se trabajé en la ruta 2 (Taras-San
Isidro de Pérez Zeledén), la ruta 10 (Turrialba-
Siquirres) y la ruta 32 (Siquirres- Limén). Las
dos primeras estan ubicadas en zonas de mon-
tafa, donde los materiales geotécnicos (rocas
y suelos residuales), las pendientes fuertes de

las laderas, la alta precipitacion, asi como
la ocurrencia de tormentas, huracanes y
sismos, son los factores determinantes de
las amenazas, entre las que destacan los
deslizamientos de tierra, los flujos de lodo
y las inundaciones. Estas amenazas han
afectado fundamentalmente las obras via-
les geotécnicas (taludes de corte y rellenos)
e hidrdulicas menores (alcantarillas), aun-
qgue también tienen el potencial de dafar
los puentes. En muchos tramos estos com-
ponentes muestran vulnerabilidad por falta
de protecciones y obras especiales.

El tramo evaluado de la ruta 32 se
encuentra en una zona de planicie aluvial,
donde los materiales geotécnicos (suelos
depositados o sedimentos) son compresi-
bles, susceptibles a la licuacién en caso de
sismo fuerte, y a la erosion y socavacion
en caso de inundaciones. Estas condicio-
nes amenazan los terraplenes, puentes y
alcantarillas. En las carreteras de zonas
de planicie existen muy pocos taludes de
corte, por lo que estos componentes no
fueron identificados como fuentes de vul-
nerabilidad.

En conclusién, la evaluacion de la red
vial nacional realizada por el Lanamme-
UCR en el afio 2008, demuestra que hubo
una lenta mejoria en la capacidad estruc-
tural y en la reqularidad superficial de
la red vial nacional entre 2006 y 2008.
No obstante, debido al bajo porcentaje de
avance, existe una buena oportunidad para
gue la Administracién procure mejorar aun
mas las estrategias de intervencién y la
distribucién de los recursos. Ademas, los
resultados en materia de rozamiento de los
pavimentos y demarcacién vial reafirman
la necesidad de prestar mayor atencién a
estos importantes elementos de sequridad
e incorporar un enfoque mas integral de los
proyectos que requiere el pais para recupe-
rar su patrimonio vial, dar mayor sequridad
y mejorar el servicio de transporte terres-
tre por la red de carreteras nacionales.

Fuente: Lanamme-UCR, 2008.
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Comparacion de resultados obtenidos en mediciones de FWD¥. 2008 y 2006

Rango de deflexiones FWD Campaiia 2008 Campaia 2006 Diferencia
Kilometros Porcentaje Kilometros Porcentaje Kilometros
Bajas 3.159,7 71,5 2.928,5 66,7 231,2
Moderadas 4336 9,8 429,4 9,8 4,2
Altas 484,1 10,9 5639 12,9 -79,8
Muy altas 3441 78 466,6 10,6 -122,5
Longitud total 44215 4.388,4 33,1

a/ Evaluacion de la capacidad del pavimento para resistir las cargas y de su vida atil.

Fuente: Lanamme-UCR, 2008.

personas mas jovenes tuvieran en pro-
medio mayor educacién que las nacidas
en afios anteriores. Nétese en el grafico
8.14 cémo la evolucion de la escolaridad
fue rapida por varias décadas. Como se
observa, ello ocurri6 asi hasta 1959; por
ejemplo, los nacidos en 1949 lograron
en promedio 7,1 afios de escolaridad,
en tanto que la poblacién que nacié en
la cohorte de 1959 alcanz6 una escola-
ridad de 8,5 afios. Pero las generaciones
siguientes, en promedio, no consiguie-
ron una escolaridad significativamente
mayor, o la perdieron en algtn grado.
La exclusién de la ensefianza secun-
daria durante los afios ochenta fue tan
grave, que la cifra de la escolaridad
media nacional se redujo en medio afio.
Esto sucedi6, ademaés, en el periodo de
mayor crecimiento de la poblacién en
edad de cursar la secundaria, por lo que
cerca de un millén de personas se qued6
sin concluir ese nivel en aquellos afos.

Los datos anteriores, unidos al hallaz-
go consignado en el Décimo Informe,
en el sentido de que al pais le tomo
dos décadas recuperar la cobertura en
secundaria de los afios ochenta, es parte
de un patrén inquietante de deterioros
rapidos y recuperaciones lentas, el cual
debe constituirse en una sefial de aler-
ta para la accién futura en materia
educativa. Ese patréon expresa ademaés
el marco en que, en los afios y lustros
siguientes, la fuerza de trabajo se inte-
gr6 al proceso productivo, enfrent6 la
pobreza y generd su ingreso.

GRAFICO 3.14

Escolaridad promedio de la poblacion, segin cohorte de nacimiento.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Censo de Poblacién del afio 2000, INEC.

Estrecha relacién entre afios de
instruccién y la incidencia de al
menos una NBI

En el Octavo Informe se aport6 evi-
dencia de la relacién entre el nivel
educativo de las personas y la pobreza,
medida segiin necesidades basicas insa-
tisfechas (NBI) y con informacién censal
(Gutiérrez, 2002). Esa evidencia apunta
a una relacién inversa y robusta entre
ambos indicadores, en este caso deter-
minada por los afios de escolaridad: a
mayor nivel educativo, menor inciden-
cia de la pobreza. Esto lleva a asociar

la capacidad de generar ingreso con la
educacién, tema que se analizard maés
adelante, con datos de las Encuestas de
Hogares maés recientes.

Al utilizar el indicador de NBI cons-
truido por el INEC con datos censales
del 2000, y cruzar la informaci6n con la
variable nivel educativo, se obtiene que
el 67,6% de la poblacién sin instruccién
tiene al menos una carencia, mientras
que entre aquellos que han logrado més
de quince afos de instruccién (nivel
universitario) se registran carencias en
proporciones inferiores al 5%.
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Es notable que, para quienes conclu-
yen la educacién primaria, se presenta
una fuerte reduccién en la incidencia
de carencias bdsicas, pues ésta descien-
de de 54,5% a 39,8% con solo un afio
adicional de escolaridad, en el tiempo
del Censo 2000. En cualquier condicién
de actividad (ocupados, desocupados,
inactivos) se puede encontrar una rela-
ci6n inversa entre el nivel de instruccién
y el de carencias: a menor instruccion,
mayor incidencia; a mayor instruccion,
menor incidencia. La diferencia de dos
o mas NBI entre los que no tienen
instruccién y los que tienen diecinueve
afos de escolaridad es de 100 a 1.

Evidentemente, entre los desocupa-
dos la incidencia es mayor. En la zona
rural, el incremento de un afio de esco-
laridad, aun sin concluir la primaria,
puede significar un alejamiento notable
de la posibilidad de tener dos o maés
carencias. La condicién de ocupados o
desocupados en zona rural, para mayo-
res de 18 afios sin instruccién, es simi-
lar y determina un nivel de incidencia
de dos 0 méas NBI. A partir de tres afios
de educacién la brecha se amplia en
detrimento de los desocupados.

Si se desagrega la informacién por
edades simples, se observa un estanca-
miento para la poblacién entre 22 y 40

GRAFICO 3.15

aflos, al momento del Censo en el 2000.
La poblacién mayor de 50 afios tiene un
perfil educativo inferior y la de 18 a 21
afos uno ligeramente superior.

Mejora reciente en el perfil educativo

En las sucesivas entregas de este
Informe se ha dado seguimiento deta-
llado a los cambios en la educacion del
pais; se ha documentado que a partir
de mediados de los afios noventa se ha
dado una evolucién favorable, tanto en
el financiamiento como en las cobertu-
ras, especialmente en lo que se refiere
a educacién secundaria (la evidencia
mas reciente puede verse en el capitulo
2). En el grafico 3.15 se muestra la
estructura de los ocupados segiin nivel
educativo y grupos de edad, de acuerdo
con los datos de la Encuesta de Hogares
del 2008. Alli se observa con claridad
la mejoria en los perfiles educativos
del pais. Dado que se trabaja con una
encuesta, no es posible desagregar la
informacién por edad simple, sino que
deben utilizarse grupos de edad, lo que
es una aproximaciéon menos precisa.
Aun asi, llama la atencién cémo las
categorias con menor grado educativo
(sin estudios, con primaria incompleta
o completa) son porcentualmente maés
pequeiias conforme la edad del grupo

Poblacion ocupada de 20 a 64 afios de edad,
por grupos quinquenales de edad segun nivel educativo. 2008
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es inferior: para la poblacién de 60 a
64 estas categorias agrupan a mas de
dos tercios, en tanto que entre la pobla-
cién de 20 a 24 afios apenas excede un
tercio. Si se excluye el grupo de edad
de 20 a 24 (personas con posibilidad
de ingresar un poco tardiamente a las
universidades, y que lo hacen con fre-
cuencia), es notable también la amplia-
ci6n consistente de las categorias con
mayor educaciéon (secundaria completa
y universitaria).

Por otra parte, la aplicacién reciente
de nuevas metodologias y enfoques en
el Programa Estado de la Nacién esta
permitiendo profundizar en conclusio-
nes sobre distintos sectores de la socie-
dad, y ademas revelar el rostro humano
de las situaciones que se describen. En
el recuadro 3.5 se presentan algunos
de estos resultados, al detallar para
el promedio nacional y para las dos
clases sociales no residuales (media-
nos propietarios y expertos, y obreros
agricolas) el desempefio mis avanza-
do y el comportamiento inferior en la
variable inclusién educativa. Es notable
y esperanzador que se haya reducido el
porcentaje de personas de entre 12 y 18
afios (jovenes en edad de cursar secun-
daria) que no trabajan ni estudian, asi
como el de los que solo trabajan. Su
complemento, los que estudian (traba-
jando o no), crecié entre 1987 y 2000 de
manera significativa y consistente, en
promedio de 57% a 81%, aunque con
grandes diferencias segin clase social.

A mayor educacién, mayores ingresos

Con el fin de analizar la importancia
de la educacién para el bienestar eco-
némico de la poblacién, se estimaron
los perfiles de ingreso laboral prome-
dio de los ocupados segiin niveles de
educacién y experiencia, aproximados
por medio de las edades quinquenales.
Los resultados indican que mientras
la tendencia de los ingresos de los
trabajadores semicalificados y no cali-
ficados es muy estable a lo largo de
las edades activas, los ingresos de los
ocupados con niveles de educacién
postsecundaria son crecientes, por lo
que, a mayor grupo de edad, mayores
son los ingresos percibidos. También
sobresale la brecha de ingresos entre
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La exclusién educativa se recupera con cierta celeridad entre los jéovenes

Los resultados que aporta el reprocesa-
miento de las Encuestas de Hogares (1987-
2008) para el andlisis de clases sociales, que
se presenta en el capitulo 6 de este Informe,
detallan la mejoria en la incorporacién de las
personas de entre 12 y 18 afios de edad a la
educacién secundaria. Esto se ilustra en dos
graficos, uno referido a las personas que no
estudian ni trabajan (grafico 3.16) y otro a las
personas que solo trabajan (grafico 3.17). En
ambos casos se incluyen solo dos clases (no
residuales), tanto para efectos de sencillez
del grafico como por tratarse de las que
representan el mejor -y el peor- desempefio
educativo.

En el primer grupo destaca el hecho de
que se hareducido, de manera significativay
consistente, el porcentaje promedio de per-

GRAFICO 3.16
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEC.

los ocupados de un mismo grupo de
edad pero con diferentes niveles educa-
tivos, distancia que aumenta conforme
més experiencia acumula el trabajador
(alcanza sus niveles maximos entre los
35 y los 45 afios de edad).

El grafico 3.18 muestra la evolu-
ci6n del ingreso promedio real de los

sonas de entre 12 y 18 afios que no estudian ni
trabajan. La clase de medianos propietarios,
gue tenia un escaso 10% de personas entre
12 y 18 afios en esta situacién en 1987, llegé
a menos de la mitad de ese porcentaje en el
2008. Por su parte, los hogares de obreros
agricolas tenian en la categoria de "no estu-
dian ni trabajan’ a un 37% en 1987, y en 2008
registraron un inferior aunque muy nutrido
22%. En promedio, entre 1987 y 2008 se
pasé de un 23% a un 11% de personas que no
estudian ni trabajan.

En cuanto al segundo grupo, referido a las
personas en edades de entre 12 y 18 afos que
solo trabajan, para las clases de medianos
propietarios y expertos, y obreros agricolas,
los resultados son consitentes y alentadores,
aunqgue expresan diferencias marcadas y, por

GRAFICO 3.7
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEC.

ocupados de 25 a 64 afios segin su nivel
educativo y a partir de 1988. Es evidente
la brecha salarial entre los mas y los
menos calificados. El comportamiento
de los ingresos reales es muy similar en
los niveles de primaria o menos, secun-
daria incompleta y secundaria completa,
con una diferencia de cerca de 50.000

ende, desigualdades. En la clase de obreros
agricolas el porcentaje de 1987 fue de 34%,
y evolucioné a 14% en el 2008. En la clase
de medianos propietarios y expertos, el 7%
observado en 1987 pasé a 3% en 2008.
En promedio, la reduccién fue igualmente
importante: de un 20% a un 7% de personas
que solo trabajan.

El complemento, esto es, el porcentaje de
personas que estudian (ya sea que trabajen
o solo estudien) tiene una evolucién muy
favorable, que habla de un importante cre-
cimiento en la cobertura educativa del pais,
desde 1987 a la fecha. Segun las Encuestas
de Hogares, en el grupo etario analizados
el porcentaje de personas que estudian ha
pasado de 57% a 81%.

Fuente: Elaboracion propia.

colones entre cada nivel y no se observa
un crecimiento real importante en el
periodo de estudio. En contraste, los
ingresos de los ocupados con estudios
post-secundarios (parauniversitarios y
universitarios) presentan tasas de cre-
cimiento mayores, con dos etapas de
crecimiento sostenido (1991-1994 y 1996-
2001) y una de decrecimiento (2002-
2005). Aunque en el dltimo trienio los
ingresos de este grupo se recuperaron,
no alcanzaron el méaximo del 2001, y en
la actualidad resultan apenas un 22,2%
superiores a los ingresos de 1988. Hay
que tomar en cuenta que solo uno de
cada cuatro ocupados tiene educacion
postsecundaria y poco menos de un 60%
tiene secundaria incompleta o menos (un
40% tiene primaria o menos).

En sintesis, Costa Rica llega a la
actual crisis con importantes rezagos
en materia de infraestructura y de
formacién de capacidades humanas.
Superar estas debilidades demanda
cuantiosos recursos frescos, y si bien en
los dltimos afos se han hecho esfuerzos
en ese sentido, el deterioro de décadas
pasadas puede tener un costo en el
escaso crecimiento de la productividad
y, por esa via, de la produccién.
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GRAFICO 3.18

Ingreso promedio real en la ocupacién principal,
de la poblacion ocupada de 25 a 64 aiios de edad,
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La crisis financiera internacional
también tuvo un impacto directo sobre
la economia doméstica por medio de
los mercados financieros y a través de
los portafolios de las empresas y de
los individuos. Ello complementa los
efectos observados en el volumen de
comercio de bienes y servicios.

Las fluctuaciones en la tasa de interés
internacional provocaron una entrada
de capitales que incidi6 en la dindmica
de los mercados financieros locales. A
esta situacion se sumo la necesidad del
Banco Central de mantener el tipo de
cambio dentro de los rangos definidos
en el sistema de bandas. Ambos fac-
tores presionaron hacia una marcada
reduccion en las tasas de interés domés-
ticas, lo que gener6, en primera instan-
cia, un crecimiento considerable tanto
en el consumo -interno e importado-,
como en el grado de endeudamiento de
la poblaci6n. Este altimo se increment6
muy por encima de sus niveles dptimos
de aceptacion de riesgo, lo que hizo més
vulnerable al pais ante la situacién de
crisis en el mundo.

La consecuente reversién experimen-
tada poco después en los tipos de inte-
rés por un lado contrajo el gasto de
las familias y las empresas y, por otro,

=== Sacundaria incoompleta
m— Postsecundaria

incremento el nivel de riesgo del sistema
financiero nacional, al colocar a los con-
sumidores nacionales en una situaciéon
de alto riesgo en sus posiciones finan-
cieras de endeudamiento. La presion
de la demanda agregada, el comporta-
miento internacional de los precios de
los hidrocarburos y los granos bésicos,
asi como el cambio en las expectativas
de inflacién, provocaron que la tasa de
inflacién aumentara por encima de la
meta anunciada: 13,9% en el 2008.
También el Gobierno Central sufrié
el impacto de la desaceleracion.
Logicamente, la recaudacién tributa-
ria esta ligada al desempefio econ6mi-
co, y los procesos de desaceleracion y
contraccion en la actividad econémica
hicieron que la tasa de crecimiento
de los ingresos fiscales se redujera
al 3,5%, en contraste con el 15,9%
del periodo anterior (crecimiento real
en colones del 2008)*. Por su parte,
los egresos fiscales, mas automaticos y
menos sincronizados con el dinamismo
econémico, mostraron una mayor esta-
bilidad e incluso crecieron a una tasa
del 6,4%, por encima del 5,8% del 2007
(crecimiento real). Estas fluctuaciones
llevaron a que el superavit guberna-
mental con respecto al PIB durante el
2008 fuera del 0,2%, menor que el 0,6%
del afio anterior. Ademads, la tendencia

apunta hacia una contraccién mayor en
el 2009, en concordancia con el desem-
pefio de la actividad econémica.

Esta dindmica de ajuste del sistema
financiero, y sus consecuentes efectos
reales sugieren que el 2008 fue un
afo de continuo reordenamiento en los
portafolios privados de las empresas y
las familias, en detrimento de la esta-
bilidad econémica deseada. Al mismo
tiempo, la situacién fiscal apunta a
una desaceleraci6n del gasto publico, lo
cual, asociado a la alta incertidumbre
de los mercados financieros, ha con-
traido significativamente los niveles de
inversion y, por ende, torna incierto el
grado de solvencia que pueda mostrar
la economia costarricense en el futuro
préximo.

Como se ha analizado en Informes
anteriores, en los ultimos veinte afios
el pais ha impulsado una serie de refor-
mas que han transformado la compo-
sicion de los ingresos tributarios del
Gobierno Central. Sin embargo, sigue
pendiente una reforma fiscal que pro-
mueva un sistema mdas equitativo y
capaz de incrementar los ingresos del
Gobierno, de manera que éste pueda
solventar las necesidades de inversi6n
social y en infraestructura. Esta es
una tarea que no se logr6 concretar en
la fase expansiva del ciclo econémico,
y que puede tener mayor resistencia
en la coyuntura actual, en la que la
presién sobre los gastos es mayor y el
crecimiento de los ingresos disminuird
considerablemente.

En ese contexto, la recaudacién del
Gobierno Central ha mostrado una
tendencia creciente en la participacion
de los impuestos directos?. Hace dos
décadas estos representaban el 21,6%
de los ingresos fiscales, y hoy equivalen
al 33,9% (grafico 3.19).

La composicién porcentual de la
recaudacién por categorias impositi-
vas arroja luz sobre el comportamiento
de los impuestos directos. El cambio
experimentado por estos entre 1998 y
2008 proviene basicamente del impues-
to sobre la renta, que aumenté su
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participacién en la recaudacion total en
mas de 11,9 puntos porcentuales (cifra
que representa el 99% del incremento
que registraron los impuestos direc-
tos). Cerca del 30% de ese aumento
se ha dado en los Gltimos cinco afios.
En el periodo de estudio se llevaron
a cabo varias reformas que han bus-
cado ampliar y simplificar la base,
revisar las tasas impositivas y reducir
la evasion. Las autoridades tributarias
cuentan ahora con mejores mecanis-
mos de control cruzado de informacién
y medios electrénicos mas avanzados
(Rosales y Sanchez, 2009). Pese a ello,
el crecimiento de la recaudacién en
este rubro, si bien sostenido, continda
siendo modesto. La tendencia positiva
es débil en términos cuantitativos, toda
vez que la recaudacion solo subi6 un 2,6
del PIB en veinte afios (alrededor de 0,1
puntos en promedio por afio).
Adicionalmente, conviene mencionar
algunas tareas pendientes en el impues-
to sobre la renta (Rosales y Sanchez,
2009). Primero, persiste el problema
de evasién de los profesionales libe-
rales. Segundo, el principio de territo-
rialidad y la aplicacién del impuesto
por via cedular, dos caracteristicas de
este tributo, son puntos que requieren
acuerdo e implementaci6n, tal como se
ha mencionado en Informes anteriores.

El principio de territorialidad apunta a
universalizar los ingresos, para incluir
tanto los domésticos como los obtenidos
fuera del pais. La aplicacién por via
cedular busca agregar los ingresos de
las personas, en vez de tratarlos por
separado. Tercero, atin se mantienen
varias de las deficiencias sefialadas
a inicios de los noventa por Méndez
(1991), tales como la existencia de tasas
distintas para rentas de capital y tra-
bajo, las diferencias en los sistemas de
deduccién y bases imponibles para los
trabajadores dependientes y para las
personas fisicas con actividades lucra-
tivas, y el incentivo a la divisién de las
actividades de las empresas en varias
sociedades, debido a la aplicacién de
una escala progresiva.

En la recaudacién proveniente de
los tributos a los bienes y servicios se
observa una situacién similar: su apor-
te a los ingresos fiscales del Gobierno
Central se incrementdé en casi diez
puntos porcentuales entre 1988 y 2008.
Destaca la participacién del impuesto
de ventas, que pas6 de representar el
25,9% al 38,2% en el mismo periodo.
Esto responde, en parte, a reformas
especificas bajo las cuales el impuesto
se elevé temporalmente. Los ingresos
por este tributo también estidn corre-
lacionados con el comportamiento del
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gasto de la poblacién, por lo que el
ciclo econémico explica en parte su
desempefio. Ademads, recientemente la
recaudaci6én se ha visto favorecida por
mejoraras en la gestién de cobro, a
saber, los controles cruzados de infor-
macién por parte de las autoridades
tributarias y los sistemas tecnoldgicos
mas modernos para el cobro del tributo;
en particular, la implementacién de la
denominada tecnologia de informacién
para el control aduanero (TICA) ha
tenido un efecto importante. Entre 1988
y 2008 este impuesto aumentd alre-
dedor de tres puntos del PIB, a razén
de 0,16 en promedio por afio. Un 40%
de este incremento se presentd en los
altimos cinco afnos (Rosales y Sanchez,
2009).

Con algunas salvedades en los casos
de los servicios, los bienes de la canasta
basica y ciertos aspectos de eficiencia,
una de las caracteristicas més positivas
de este tributo es en el uso de una tasa
impositiva tnica. Al no existir diferen-
ciacién, es mas facil de administrar.
Sobre este tema la principal discusion
en los dltimos afos se centra en cam-
biar el actual impuesto de ventas por
uno al valor agregado.

Por otra parte, la recaudacién pro-
veniente del comercio internacional ha
experimentado una fuerte caida dentro
de la estructura de impuestos, como
resultado de la liberalizacién comercial,
que llevé a una significativa reduccién
en los aranceles.

El recuadro 3.6 presenta un anilisis
de algunos de los principios fiscales que
permiten valorar y caracterizar mejor
el sistema tributario costarricense.

Los ingresos tributarios del Gobierno
Central se desaceleraron durante el
2008. Su tasa de crecimiento real, de
3,5%, fue inferior al 15,9% registrado en
el 2007 y a la tasa promedio de 6,3% de
los dltimos veinte afios. Como se indico
en el Decimocuarto Informe, entre los
principales factores que explican ese
dinamismo estan el alto crecimiento del
PIB, la mejora en la recaudacion, las
bajas tasas de interés y el crecimiento
de las importaciones.
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RECUADRO 3.6

Caracterizacion del sistema tributario costarricense

A continuacién se valora la presencia de
seis principios en el sistema tributario costa-
rricense. En primer lugar, se puede decir que
el sistema no es boyante, es decir, muestra
poca capacidad para incrementar la recau-
dacion en periodos de crecimiento econé-
mico. Existe una baja correlacién entre los
ingresos tributarios como porcentaje del PIB
y el crecimiento real de la produccién (0,08),
lo que evidencia un vinculo débil. En el caso
del impuesto sobre la renta el coeficiente es
de 0,05, en tanto que para las ventas totales
alcanza un 0,09, y para las ventas internas
un 0,02. Si la correlacién se calcula con el
PIB ajustado por las zonas francas, en virtud
de gue las empresas amparadas a este régi-
men estdn exentas de diversos impuestos,
incluyendo el de la renta, los resultados son
similares.

Estos datos son consistentes con un estu-
dio de la CGR realizado por Rodriguez y
Angulo (2002), el cual confirma que el sis-
tema tributario costarricense no es boyante,
toda vez que su elasticidad de largo plazo
con respecto al crecimiento econémico es
menor a uno (0,96)?2. Esto hace que sea difi-
cil para las autoridades asegurar un incre-
mento automaético de sus ingresos cuando la
produccion crece.

La suficiencia es el sequndo criterio que
a menudo se emplea para evaluar un sis-
tema tributario; se entiende como aquel
nivel de recaudacién que permite financiar
el gasto publico socialmente deseado, sin
generar un desequilibrio macroeconémico
a mediano y largo plazos. En este sentido
varios elementos generan inquietudes en
torno a la suficiencia del sistema tributario
costarricense. Una comparacion reciente
del Banco Mundial, con datos de recauda-
cion de diez afios (1997-2006), encontro
que la carga tributaria de Costa Rica esta
alrededor de tres puntos porcentuales del
PIB por debajo del promedio que registran
otros paises con ingresos per cdpita simila-
res (Armijos, 2008)?3. Entre 2006 y 2008
la recaudacion del pais aumenté 1,8 puntos
porcentuales del PIB. Si se asume que en
las demas naciones analizadas ésta se man-
tuvo constante, alin gueda una diferencia
de cerca de un punto del PIB. No obstante,
hay que sefalar que el incremento de los
Ultimos afios no provino de una reforma
tributaria integral, sino en buena parte de
una combinacion de factores coyunturales,
que la crisis internacional ha comenzado a
revertir (Rosales y Sanchez, 2009).

Otro elemento por considerar es que los
gastos corrientes como porcentaje del PIB
se han mantenido sin grandes cambios. Al
comparar las cifras de 1988 con las de 2008
se observa un aumento de 1,6 puntos por-
centuales del PIB (en promedio 0,08 por
afo), pero con variaciones importantes en la
estructura del gasto, ya que se ha producido
un desplazamiento de los gastos de capital
y las transferencias sociales, tal como se ha
documentado en ediciones anteriores de este
Informe. Esto ha conducido por afios a una
baja inversion publica y a un rezago signifi-
cativo en materia de infraestructura, lo cual
demanda la generacién de recursos frescos
para hacer frente a esa situacion (Von Klaudy
y Schwartz, 2008).

El tercer principio analizado es la neutra-
lidad tributaria, definida como el grado de
interferencia que tiene el sistema sobre la
asignacion eficiente de los recursos produc-
tivos de un pais. En Costa Rica este aspec-
to se ve afectado por las caracteristicas
del impuesto sobre la renta, que grava de
manera diferente a las diversas fuentes de
ingresos y a las distintas personas juridicas.
En el caso del impuesto sobre las ventas,
la no cobertura de ciertos grupos econémi-
cos, como los profesionales liberales, genera
también una distorsién. Un problema similar
se presenta con las exoneraciones que dis-
criminan por destino de la produccién, como
es el caso de las empresas amparadas al
régimen de zonas francas.

Ademas, resulta evidente que el trato dife-
renciado con gue se aplica el impuesto sobre
la renta, el poco control que se ejerce sobre
los profesionales y sobre sujetos que realizan
actividades independientes, asi como el privi-
legio del que gozan algunos servicios en cuan-
to al pago del impuesto, son todos elementos
que afectan la eficiencia, es decir, el costo
econdémico derivado del cobro de los tributos.
Este es el cuarto criterio.

Ahora bien, si se valora el sistema desde la
perspectiva de la administracién tributaria, se
utilizan los principios de simplicidad y equidad.
En este sentido lo ideal es que existan pocos
impuestos, bases amplias, tasas impositivas
uniformes y un sistema con un reducido costo
para la autoridad recaudadora y para las uni-
dades contribuyentes. Un esquema sencillo
es mas facil de aplicar y reduce notablemente
la evasion. La Ley de simplificacion y eficien-
cia tributaria, del 2001, fue un avance en
esta direccién: eliminé varias exoneraciones e
impuestos menores, asi como la aplicacién del

impuesto selectivo al consumo para alrede-
dor de mil productos. Pero aun hay tareas
pendientes en cuanto a tributos que generan
una baja recaudacion, tarifas diferenciadas
y exoneraciones, pues todavia existe una
cantidad importante de tributos que repre-
sentan un alto costo de administracién, dada
su escasa contribucién relativa (Rosales y
Sénchez, 2009).

En lo referente al concepto de equidad, la
valoracion de un sistema tributario se centra
en que los individuos que cuentan con mas
recursos paguen mas (equidad vertical) y
en proporcionar igual trato para individuos
iguales (equidad horizontal). En Costa Rica
estos criterios se ven afectados por el nota-
ble peso que tienen los impuestos directos
(66%), lo cual favorece una estructura tri-
butaria de tipo regresivo.

Hace casi veinte afios, Tanzi et al., (1990)
sefialaba que el impuesto sobre la renta
recaia en mayor medida sobre los asalaria-
dos, quienes ya contribuian significativa-
mente al desarrollo de programas sociales
como los sequros de enfermedad, materni-
dad, invalidez, vejez y muerte, entre otros,
en tanto que las tasas aplicadas sobre los
dividendos e intereses eran menores. Esta
realidad de hace poco menos de dos déca-
das, aungue en menor grado, persiste hoy
en dia. Se han logrado avances, pero pre-
valece un trato diferenciado segun fuentes
de ingresos.

A manera de resumen, cabe reconocer
que la compleja estructura que existia a
inicios de los afios noventa se ha reducido,
y en la actualidad la administracién tribu-
taria cuenta con mejores procedimientos
y recursos tecnoldgicos, asi como con un
marco legal que le proporciona mayor capa-
cidad para ejercer su funcién fiscalizadora
(Rosales y Sdnchez, 2009).

Lo anterior se ha venido reflejando
desde hace unos cinco afios en una mejora
creciente en la recaudacién y en la lucha
contra la evasién. Sin embargo, el sistema
tributario costarricense aln estd necesita-
do de reformas integrales que fortalezcan
su desempeiio en términos de “boyancia”,
suficiencia, neutralidad, eficiencia, simpli-
cidad y equidad. Ademas, si bien se ha
avanzado en el la tarea de reducir la depen-
dencia de los impuestos indirectos, estos
siguen constituyendo la principal fuente de
ingresos del Gobierno Central y, como es
sabido, este tipo de tributos tiende hacia
la regresividad.

Fuente: Rosales y Sanchez, 2009.



Sin embargo, conforme ha avanzado
el periodo de referencia (2008-primer
trimestre de 2009), la desaceleracion,
lejos de permanecer constante, se ha ido
incrementando hasta tornarse en una
contraccién en algunos componentes.
Asi, en el dltimo trimestre de 2008 y el
primer trimestre de 2009 se observan
contracciones del 8,8% y el 15% en los
ingresos reales (grafico 3.20), las cuales
han llevado a una reduccién en la varia-
ci6n acumulada de los ingresos.

Ya en el Informe anterior se habia
planteado la inquietud acerca de la
sostenibilidad de los ingresos, en el
sentido de que la mejora observada
respondia méas a elementos de caricter

GRAFICO 3.20
Crecimiento intertrimestral
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Fuente: Rosales y Sénchez, 2009, con datos

coyuntural que de tendencia. En ese
momento, las tasas reales negativas, la
elevada expansion del crédito al sector
privado y la fuerte entrada de capitales
privados, que impulsaba el tipo de cam-
bio hacia la baja, no eran consistentes
con los indicios de desaceleracién que
comenzaban a percibirse en la econo-
mia mundial. En efecto, en la segunda
mitad del 2008 el impacto de la crisis
financiera mundial se reflej6 plena-
mente en los ingresos del Gobierno:
la entrada de capitales se revirtio, las
tasas de interés se duplicaron, el tipo de
cambio experiment6 una severa depre-
ciacién y la disponibilidad de crédito
se redujo. Todo ello condujo a una
contraccién més aguda en los ingresos
hacia finales del 2008 y en los primeros
meses del 2009.

La mayor caida en los ingresos tri-
butarios proviene de las aduanas. La
recaudacién por este concepto dismi-
nuy6 en 19,5% en el dltimo trimestre
del 2008, y en 24,5 % en el primero
del 2009 (cuadro 3.10)**. Estas varia-
ciones explican alrededor del 60% de
la contraccién que experimentaron los
ingresos tributarios totales en esos dos
trimestres.

La segunda mayor reduccién la regis-
tra el impuesto sobre la renta. En este
rubro la recaudacion cay6 un 3,8% y un
13,9 % durante el tltimo trimestre del
2008 y el primero del 2009, respecti-
vamente. Este resultado ilustra c6mo
la crisis internacional ha impactado la

Crecimiento real de los ingresos tributarios seqgun rubros.

la STAP.

CUADRO 3.10

2007-2009

(tasa de variacién intertrimestral)

Ingreso Cuarto

trimestre

2007

Aduanas 175

Renta 20,7

Ventas internas 18,4

Consumo interno -2,9

Otros 0,5

Total 15,4

Fuente: Rosales y Sanchez, 2009, con datos la STAP.

Cuarto Primer Primer
trimestre trimestre trimestre
2008 2008 2009
-19,5 7,2 -24,5
3,8 27,2 -13,9
-16,4 71 -7,8
3,5 6,3 -8,9
14,4 14,4 -6,7
-8,8 13,6 -15,0
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actividad de las empresas exportado-
ras y del sector turismo. En el dmbito
interno, la disminucién de los flujos de
capital y la desaceleracion del crédito
al sector privado han deteriorado la
demanda interna, especialmente en el
comercio y la construccién.

Adicionalmente, algunos factores de
caricter monetario, como la reversion de
las tasas de interés al alza, han provoca-
do una contraccién del consumo privado,
lo cual a su vez se refleja en la caida que
muestran la recaudacion en el impuesto
de ventas y el consumo interno.

La estructura de gastos del Gobierno
Central experiment6 importantes cam-
bios en los ultimos veinte afios: los
sueldos y salarios han ganado partici-
pacién porcentual dentro de los egresos
corrientes, en detrimento de los gastos
de capital y las transferencias relacio-
nadas con programas sociales®®. En
ese periodo estos dos rubros perdieron
casi seis puntos porcentuales, y si se
excluyen los ultimos tres afios, cuando
registraron una notable recuperacion,
la caida llega a casi quince puntos por-
centuales. Es decir, entre 2006 y 2008
aumentaron su participacién en nueve
puntos porcentuales. La situacién es
similar si se analiza la estructura de
los gastos totales. En el caso del gasto
por intereses se observa un descenso
de un punto porcentual durante el lapso
analizado, aunque este resultado estd
influido por la marcada disminucién
que sufrieron las tasas de interés en
colones en la primera mitad del 2008.
Excluyendo este efecto coyuntural, su
participacién porcentual aumenta 5,5
puntos porcentuales entre 1988 y 2007.

En los tres afos previos al 20086,
la participacién porcentual, dentro de
los gastos sin intereses, de los gastos de
capital y aquellos relacionados con trans-
ferencias de tipo social cay6 tres puntos,
producto de las medidas de contencién
aplicadas en ese periodo. Por el contrario,
en los tltimos tres afios estos egresos han
recuperado importancia, debido princi-
palmente al dinamismo de los gastos
asociados a infraestructura y educacion.
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Como se menciond, la tendencia de
largo plazo de las erogaciones en suel-
dos, salarios y pensiones ha estado
dominada por un efecto de desplaza-
miento de los gastos de capital y las
transferencias de tipo social (gréfico
3.21). Por ejemplo, las medidas de con-
tencion del gasto aplicadas entre 2003 y
2005 explican cerca del 75% del aumen-
to en el superavit primario de esos afios,
via la contraccién de los gastos de capi-
tal y las transferencias sociales.

Varios factores permiten entender
este comportamiento. Uno de ellos se
relaciona con la poca “boyancia” y la
falta de suficiencia del sistema tributa-
rio (véase recuadro 3.6). Esto se agrava
con la existencia de mdltiples destinos
especificos y la rigidez de ciertos gastos.
Una parte importante de los ingresos
tributarios estd comprometida por dife-
rentes leyes. Las obligaciones de gasto
que imponen estas leyes (en particular
las que no crearon fuentes de recursos)
frecuentemente son subejecutadas. Sin
embargo, disposiciones recientes de la
Sala Constitucional obligan a efectuar la
erogacion total. Esto no solo promueve
los desequilibrios fiscales, sino que ade-
maés impide que el Gobierno se ajuste a
las necesidades y prioridades cambian-
tes del pais (Rosales y Sanchez, 2009).

Otro problema se deriva de la rigi-
dez o automaticidad con que crecen
ciertos gastos publicos. Normalmente
las erogaciones en sueldos y salarios se
ajustan por la inflacién, las anualidades
y el aumento de la planilla estatal; las
pensiones aumentan por la inflacién y
por una pirdmide poblacional que se
comienza a revertir cada vez mas rapi-
do, y el gasto por intereses se acrecienta
con los déficit fiscales y el alza en las
tasas de interés, asi como por la estruc-
tura de la deuda.

Esta rigidez quedé manifiesta con
las medidas de contencién del gasto
aplicadas entre 2003 y 2005, en res-
puesta a los altos desequilibrios fiscales
del 2002. La formacién bruta de capital
fijo cay6 en términos reales a una tasa
promedio del 8,1% durante ese periodo,
en tanto las transferencias sociales se
redujeron un 3,5%, lo que afecté espe-
cialmente al Fodesaf. Por el contra-
rio, los gastos en salarios y pensiones
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aumentaron en forma conjunta alre-
dedor del 1,5% y los intereses un 2%.
Estas tasas se ubicaron por encima del
crecimiento real de los gastos totales
(-0,1%) (Rosales, 2006).

Conviene concluir este apartado
haciendo referencia al efecto que tienen
los ciclos politicos sobre los componen-
tesdel gastopublico. Engeneral, cuando
se acercan las elecciones presidenciales
se registra un ajuste al alza en los gas-
tos corrientes (grafico 3.22). Ademas,
buena parte de ese incremento pro-
viene de los egresos en salarios y
pensiones. Estos rubros tienden a ser
politicamente atractivos, tanto para
el Gobierno saliente como para el
entrante, sobre todo en su primer afo
de gestion. Esta relacion se observa
también en las transferencias sociales,
los gastos de capital y, por ende, en el
comportamiento del déficit fiscal.

En el caso de las transferencias
sociales la relacién con los ciclos poli-
ticos es positiva, toda vez que estos
gastos tienden a ser muy sensibles y
atractivos desde el punto de vista poli-
tico (grafico 3.23). Por el contrario, los
gastos de capital presentan en general
una contraccién o estancamiento en su
tasa de crecimiento real durante los
procesos electorales.

En razén de que los ingresos tributa-
rios, han mostrado un débil crecimiento
en el transcurso de los dltimos veinte
afios, los ciclos politicos o procesos
electorales generan presiones no solo
sobre el superdvit primario y el défi-
cit financiero, sino también sobre la
estructura de los gastos corrientes del
Gobierno.

PARA MAS INFORMACION SOBRE

véase Rosales y Sanchez, 2009, en

El comportamiento de los gastos del
Gobierno Central, por su estructura,
tiende a ser menos variable que el de
los ingresos. Durante el 2008, los gastos
totales crecieron un 6,4%, por encima del
5,8% de 2007%. Tres factores explican
este comportamiento. En primer lugar
el interés por incrementar los gastos en
infraestructura y en programas socia-
les como “Avancemos” y el régimen no
contributivo de pensiones, se refleja
en el dinamismo del rubro conocido
como “otros gastos””. Entre 2006 y
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Ciclos politicos versus crecimiento real
de los gastos corrientes, salarios y gastos en pensiones
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2008 estos crecieron a una tasa pro-
medio real del 27%, lo que explica en
buena parte la expansién de los gastos
corrientes durante el mismo periodo
(12,1% en promedio). Asi, este rubro
representa el 54% del crecimiento en
los egresos sin intereses.

Dentro de esta categoria también
deben mencionarse los gastos del “Plan
Escudo”, elaborado para mitigar los
efectos de la crisis econémica y anuncia-
do por las autoridades nacionales a ini-
cios del 2009. Las medidas contenidas

en este plan buscan proteger a la fami-
lia y los trabajadores, asi como apoyar a
las empresas y el sistema financiero.
En segundo lugar, un elemento favo-
rable para las finanzas publicas es el
menor gasto por intereses, que resulta
de las bajas tasas de interés interna-
cionales y la reduccién de las locales
durante la primera mitad del 2008. Esta
ventaja, sin embargo, tendera a desapa-
recer en los préximos meses, debido al
fuerte ajuste al alza que experimentaron
estas dltimas en la segunda mitad del
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2008. En un escenario pasivo, se estima
que el aumento de seis puntos porcen-
tuales que registraron las tasas locales
en ese semestre podria impactar el
gasto por concepto de intereses a un
afo en 0,3 puntos del PIB. Asi las cosas,
las autoridades deberdn escoger entre
un mayor desequilibrio financiero, o
un ajuste en la inversién publica y/o
el gasto social, debido a que la actual
estructura de sus gastos muestra una
importante rigidez a la baja en el rubro
de salarios y pensiones.

En tercer lugar, el dinamismo de los
gastos corrientes ha sido acompaiia-
do por un aumento considerable del
empleo publico, segin indicadores de
la CCSS. En los dltimos seis meses del
2008, la planilla del Gobierno se incre-
ment6 en casi 15.000 empleados.

El comportamiento de los gastos
fue particularmente vigoroso a fina-
les del 2008. Por ejemplo, los gastos
corrientes crecieron un 24,4% en el
cuarto trimestre de ese afio, en com-
paracién con el incremento de 7,8%
en el mismo periodo del afio anterior.
En especial el rubro “otros gastos”
(que contiene programas sociales como
“Avancemos” y el régimen no contribu-
tivo de pensiones), creci6 un 53,9%, en
contraste con el 27,8% de crecimiento
experimentado en el cuarto trimestre
de 2007. Este marcado dinamismo se
mantuvo en el primer trimestre de
2009, cuando las manifestaciones de la
crisis fueron més intensas (cuadro 3.11)

El fuerte deterioro de los ingresos y
la tendencia al alza de los egresos, par-
ticularmente de aquellos relacionados
con el rubro de “otros gastos”, hacen
que las autoridades enfrenten la nece-
sidad de captar mas recursos frescos en
los pré6ximos meses, con el fin de cerrar
la brecha creciente en las finanzas
publicas (Rosales y Sanchez, 2009).

Las estimaciones oficiales y las de
empresas privadas sefalan que en el
2009 el déficit del Gobierno Central
alcanzari alrededor del 3% del PIB,
y una cifra similar se proyecta para el
2010. Esto contrasta con el superavit
financiero de 0,6% del PIB registrado
en 2007 y 2008%(grafico 3.24).

Evidentemente, estos resultados pon-
dran en riesgo la sostenibilidad de los
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CUADRO 3.1

Crecimiento real de los gastos del Gobierno Central, por
trimestre, seqin rubros. 2007-2009
(Tasa de variacion real interanual)

Gastos Cuarto Cuarto Primer Primer
trimestre trimestre trimestre trimestre
2007 2008 2008 2009

Gastos corrientes 7.8 24,4 9,8 17,6
Remuneraciones 1,2 13,4 4.4 18,4
Pensiones 2,4 0,9 3,0 6,7
FEES 12,1 11,2 6,5 28,9
Otros 27,8 53,9 32,7 18,6
Intereses -15,3 -52,6 -28,2 -20,0
Total 45 15,4 3,3 79
Fuente: Rosales y Sanchez, 2009, con datos del Ministerio de Hacienda.
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niveles de gasto social e inversién pabli-
ca que se han alcanzado en los tltimos
anos. Por otra parte, el efecto de los
desequilibrios fiscales sobre las tasas
de interés locales y el crédito al sector
privado, dependera de la forma en que
se obtengan los recursos para finan-
ciarlos. En este sentido, la politica fiscal
podria convertirse en un elemento que
acentie el ciclo econémico contractivo,
o bien afecte la recuperacion, si presiona
las tasas de interés al alza y genera un

efecto de estrujamiento en el crédito al
sector privado.

Asimismo, el caracter de complemen-
to de la politica monetaria y cambiaria
que ha venido mostrando la politica
fiscal podria desaparecer y, en su lugar,
convertirse en un factor de presién. En
los tultimos afios la politica fiscal ha
contribuido a la estabilidad macroeco-
némica del pais. Ha facilitado la politica
monetaria al ejercer una menor presién
sobre la inflacién y las tasas de interés,

a diferencia del pasado, cuando se con-
traponia a los esfuerzos de estabilidad
monetaria, toda vez que la transmisién
de la politica monetaria via el uso de
las tasas de interés era limitada por
los recurrentes desequilibrios fiscales
(Rosales, 2008). Hasta ahora los bue-
nos resultados fiscales han facilitado el
manejo de las bandas cambiarias; sin
embargo, hacia adelante podria verse
afectado el establecimiento del sistema
cambiario mas flexible implementado
por el Banco Central.

Para atender los crecientes desequi-
librios fiscales identificados se visua-
lizan al menos cuatro posibles fuentes
de financiamiento. La primera consiste
en redoblar los esfuerzos de mejora
recaudatoria, la segunda es aplicar una
reforma tributaria, la tercera recurrir a
un mayor endeudamiento interno, y la
cuarta acceder a empréstitos externos.

Anteriormente se indic6 que en los
altimos afios las autoridades han logrado
importantes avances en la gestion recau-
datoria. No obstante, también se sefialé
que atn quedan muchas tareas pendien-
tes en materia de evasion, sobre todo en
lo que concierna a los sectores més dina-
micos de la economia y a ciertos grupos
como los profesionales liberales®.

En el actual contexto de crisis, seguir
adelante en este empefio cobra mayor
relevancia, pero se debe de tener claro
que sus efectos requieren tiempo vy,
por tanto, no resuelven el problema
fiscal inmediato. Por otra parte, en
el 2009 resulta politicamente dificil,
ante la inminencia del proceso electo-
ral, emprender una reforma tributaria
integral; incluso en el marco de una
economia deprimida, hasta una refor-
ma parcial podria enfrentar obst4culos.
Empero, esto no significa que se deban
postergar las acciones requeridas para
avanzar en esta materia y en el tema de
la lucha contra la evasién.

Dado el estrecho margen que presen-
tan las opciones anteriores, el endeuda-
miento pablico parece ser el escenario
méas probable. De hecho, las operacio-
nes de captacién del Gobierno en el



mercado interno se incrementaron nota-
blemente en los dltimos meses del 2008.
Sin embargo, esta claro que esta opcién
puede tener efectos contraproducentes
sobre las tasas de interés y sobre la
disponibilidad de crédito para el sector
privado. Por ello las autoridades han
estado recurriendo a las captaciones
en moneda extranjera, pero este tipo
de operaciones, por ley, tiene un limite:
no pueden exceder el 20% de la deuda
interna bonificada.

El Gobierno ha manifestado un cre-
ciente interés por usar recursos externos
para enfrentar los desequilibrios fis-
cales y realizar inversiones publicas.
Por ejemplo, el Ministerio de Hacienda
pretende emplear como apoyo presu-
puestario un empréstito de quinientos
millones de délares, ofrecido por Banco
Mundial®°.

El nuevo esquema de bandas cambia-
rias entr6 a regir en octubre de 2006. El
BCCR fija la banda, que esta compuesta
por un tipo de cambio méximo, denomi-
nado “techo”, y un tipo de cambio mini-
mo llamado “piso”; el tipo de cambio de
mercado puede oscilar entre el techo y el
piso de la banda. Para el funcionamiento
de este modelo, el mercado cambiario
fue dividido en dos: un mercado mino-
rista y uno mayorista. En el segundo las
divisas se intercambian entre las dife-
rentes instituciones a través del Monex,
que es la plataforma de negociacién
de divisas. Si las ofertas y demandas
entre entidades financieras no calzan,
el BCCR estd dispuesto a comprar o
vender todas las divisas necesarias a
los precios de politica, es decir, al tipo
de cambio de intervencién de compra y
venta (piso y techo de la banda).

El comportamiento reciente del tipo
de cambio promedio del Monex puede
dividirse en tres etapas. En la primera,
que va desde el establecimiento del
nuevo esquema hasta abril del 2008,
este mercado se mantuvo en el piso
de la banda y generé una importante
compra de reservas, que ascendi6 a
alrededor de 244 millones de dolares.
En ese momento el mercado estaba
presionando para que la apreciacion del

col6n fuera aun mayor que la permitida
por el piso de la banda preestablecida
por el Banco Central. En la segunda
etapa el Monex se increment6, con una
leve oscilacién, hasta alcanzar el techo,
y se mantuvo en este limite superior
hasta noviembre del 2008. En la tercera
etapa se “despeg6” y mostré mayor fluc-
tuaci6én dentro de la banda hasta enero
del 2009.

A lo largo de todos estos procesos la
intervencién fue recurrente. Por ejem-
plo, en noviembre del 2008 el Banco
Central decidié bajar el piso de la
banda, de 519,16 colones a 498,39, y
disminuirlo en seis céntimos diarios,
con el objetivo de que el tipo de cambio
se “despegara” de la banda inferior y
respondiera més a la estructura eco-
némica, y no tanto a las expectativas.
Sin embargo sucedi6 todo lo contrario,
el tipo de cambio se “pegd” de nuevo
al piso de la banda, lo cual, unido a la
apreciacion, hizo que el Banco tuviera
que defender este limite comprando el
monto més elevado de reservas desde
que inici6 el régimen de bandas cam-
biarias: 442 millones de délares (grafico
3.25). Es decir, la presién del mercado
para que el tipo de cambio bajara aun
més del nivel permitido fue muy fuerte
durante este periodo.

GRAFICO 3.25
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Ademas, a partir de abril de 2008,
cuando el movimiento del tipo de cam-
bio mostraba una tendencia al alza, el
BCCR intervino dentro de las bandas y
lo sostuvo en alrededor de 520 colones
por délar, desde mayo hasta inicios de
julio del 2008. Para el Banco Central
esta situaci6n se debi6 al incremento en
el déficit externo y a las expectativas de
los agentes sobre la devaluacién espera-
da (BCCR, 2008). Con el fin de contener
las presiones excesivas sobre el tipo de
cambio, la autoridad monetaria decidié
utilizar una parte de los excedentes
de reservas monetarias internacionales
acumulados en los meses previos, para
satisfacer la cantidad demandada por el
mercado. A partir de julio del 2008 el
tipo de cambio promedio del Monex se
acerco al techo de la banda. No obstan-
te, a principios de diciembre del 2008
y hasta enero del 2009 nuevamente se
“despegd” del techo y se aprecio.

Este comportamiento coincidié con
tres eventos domésticos importantes. El
primerofueel cierre delabancaoffshore®.
Segtin Leitén (2009), este cambio en
la normativa provocé que, de las seis
entidades offshore que existian hasta
diciembre del 2008 solo una continuara
operando bajo las nuevas reglas, en
tanto que tres de ellas trasladaron sus

Evolucion del tipo de cambio y las reservas monetarias
internacionales entre las bandas cambiarias
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activosy pasivos alos bancos domésticos
y dos cerraron sus operaciones de
offshore. El segundo evento relevante
fue que el Gobierno decidi6 capitalizar
a los bancos estatales®. Y el tercero fue
que algunos bancos privados también
resolvieron aumentar su capital, lo
cual se registra en las cuentas de la
balanza de pagos como un incremento
de la inversién extranjera directa en el
pais. Por ejemplo, Scotiabank recibi6 42
millones de délares de su casa matriz,
el Bank of Nova Scotia, de modo que
su capital social creci6 en un 50%, al
pasar de 80 a 122 millones de délares
(Agiiero, 2009).

En resumen, el desempefio del régi-
men cambiario en el periodo compren-
dido entre el inicio de las bandas y
febrero del 2009 muestra cuatro carac-
teristicas importantes:

El tipo de cambio promedio del
Monex tendié a mantenerse cercano
a las bandas, inicialmente al piso
y luego al techo. Es decir, el Banco
Central atn no ha logrado el efecto
de “luna de miel de la zona meta”,
definido como un periodo largo en
el que las expectativas estabilizan el
tipo de cambio dentro de las bandas
(Krugman, 1987).

Sin intervencién, el tipo de cambio
habria estado la mayor parte del
tiempo fuera de la banda, si no fuera
por la recurrente intervencion del
Banco Central.

El BCCR tuvo que dedicar un mayor
esfuerzo a defender el piso de la
banda, que el que tuvo que hacer
cuando el tipo de cambio se acercéd
al techo.

La variabilidad del tipo de cambio
fue mayor en comparacién con el
antiguo régimen de minidevaluacio-
nes, pero menor a la que se habria
presentado con un régimen flexible.

Durante el periodo de bandas cam-
biarias se puede notar que los aumentos
en las reservas monetarias internacio-
nales (RMI) se relacionan con una pre-
si6n a la baja sobre el tipo de cambio,

en tanto que las disminuciones se aso-
cian a una presion hacia arriba, o
devaluacién de la moneda. Es decir,
el BCCR defendi6 el piso de la banda
con un incremento de las RMI y luego,
en la etapa en que el tipo de cambio
aument6, defendi6 el techo de la banda
con una reduccién de esas reservas.
Mantener el nuevo esquema cambiario
hace inevitables estas intervenciones
del Banco Central.

En el periodo 2006-2008 la cantidad
de dinero en la economia tuvo una
relacién muy estrecha con el cambio
en las reservas monetarias del Banco
Central. Precisamente, el hecho de que
el tipo de cambio haya estado cerca-
no a las bandas, y que el BCCR haya
tenido que intervenir para defenderlas,
provoca, en la practica, que el mecanis-
mo de ajuste monetario se asemeje al
de un régimen de tipo de cambio fijo.
En otras palabras, mientras el tipo de
cambio se “pegue” a la banda, sea esta
inferior o superior, el Banco Central se
ve obligado a defender esos limites ante
cualquier presién sobre el tipo de cam-
bio para superarlas. Esta intervencién
se refleja en las RMI y da lugar a un
fuerte vinculo entre el tipo de cambio,
las reservas monetarias y los agregados
monetarios, como si se tratara de un
tipo de cambio fijo.

La evidencia anterior permite concluir
que, hasta el momento, la experiencia
con el sistema de bandas cambiarias no
le ha permitido al Banco Central ganar
grados de libertad en el control de la
cantidad de dinero. Con un tipo de
cambio “pegado” a la banda, la liquidez
se ve determinada por la fluctuacién en
las reservas monetarias internacionales,
lo que disminuye el margen de accién de
la autoridad monetaria.

En la medida en que el Banco Central
ha tenido que defender los limites de
las bandas cambiarias para restringir
la volatilidad del tipo de cambio, es de
esperar que esa defensa se manifieste
también en las tasas de interés. Tal
como se sefalf, la liquidez de la econo-
mia ha estado estrechamente relaciona-
da con las reservas monetarias interna-

cionales, al menos durante el periodo
de las bandas cambiarias. A su vez, las
tasas de interés se asocian de manera
directa con la liquidez de la economia.
Asi por ejemplo, entre octubre de 2006 y
abril de 2008 (cuando el tipo de cambio
estuvo cercano a la banda inferior) la
liquidez creci6 a tasas de entre 25% y
38%; este mismo periodo coincide con
una reduccién en la tasa de interés basi-
ca pasiva, de 18,3% a 4,3% (grafico 3.26).
A partir de abril de 2008 la tasa de creci-
miento de la liquidez tendi6 a disminuir
hasta diciembre del 2008, y junto a esa
desaceleracion se dio un incremento
en la tasa de interés basica pasiva. Més
especificamente, en el periodo de abril
de 2008 a febrero de 2009 la tasa basica
pasiva aument6 de 4,3% a 11,5%, mien-
tras que el crecimiento de la liquidez se
redujo de 38% a 13%. Se puede observar
que este comportamiento coincide con
la evolucién de las reservas monetarias
(grafico 3.26).

De esta manera, parte de la disminu-
ci6n en las tasas de interés fue el reflejo
de una politica aplicada por el Banco
Central con la intencién de desesti-
mular la entrada de capitales de corto
plazo, en el tanto “defendia” la banda
inferior, y acumulaba reservas moneta-
rias internacionales.

Asi, en resumen, hay dos periodos
claramente definidos en cuanto al com-
portamiento de los agregados mone-
tarios y sus precios. El primero va
de octubre de 2006 a abril de 2008.
Durante ese lapso se dio un incremento
en las reservas monetarias del BCCR,
junto a una aceleracion de la liquidez en
la economia y una caida en las tasas de
interés. Paralelamente se registr6 una
disminucién en el tipo de cambio, que
se acercé a la banda inferior.

El segundo periodo va desde abril
de 2008 hasta la fecha. En éste el
tipo de cambio se ha despegado de la
banda inferior y se ha aproximado a la
banda superior, coincidiendo con una
disminuci6n en las reservas monetarias
del BCCR, una desaceleracién de la
liquidez y un aumento en las tasas de
interés.

Ahora bien, esta politica reactiva tiene
consecuencias internas, especialmente
en una economia bimonetaria en la que
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Evolucién de la liquidez y la tasa basica pasiva
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los agentes pueden hacer cambios en
su portafolio de activos en respuesta a
variaciones en los rendimientos rela-
tivos esperados entre distintas mone-
das, lo cual limita la efectividad de
la politica monetaria para cumplir su
objetivo final de controlar la inflacién.
Por ejemplo, la reduccién de la tasa

de interés (bdsica pasiva) genera un
acercamiento entre las tasas en colo-
nes y en dolares, situacién que a su
vez ocasiona cambios en las expec-
tativas. Si la diferencia entre ambas
tasas aumenta, revela una devaluacién
esperada, y si disminuye refleja una
apreciacion esperada.
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Si los agentes tienen expectativas
que finalmente concuerdan con el com-
portamiento de la tasas de interés,
esa diferencia en el rendimiento rela-
tivo entre activos de distinta moneda
se puede aproximar como muestra el
grafico 3.27. Alli se confirma que a
partir de inicios del 2007 se esperaba
una apreciacién del colén, o un premio
por mantener activos en esta moneda.
Pero esa situacién cambid a partir de
abril del 2008, cuando mas bien se
esperaba una devaluacién del colén
y el premio por mantener activos en
colones cay6 hasta volverse negativo, es
decir, aument6 el premio por mantener
los activos en doélares. Este comporta-
miento tiene repercusiones inmediatas
en la recomposicién de la cartera (gra-
fico 3.28). Los cambios en el portafolio
hacen mas compleja la transmisién de la
politica monetaria hacia los precios. Un
shock de reservas aumenta la liquidez,
disminuye la tasa de interés en moneda
local y, si se da una mayor apreciacién
esperada, se genera un cambio en el
portafolio de los agentes econémicos.
Estos cambiarian délares por colones,
dificultando asi el manejo de la politica
monetaria.

El comportamiento de las tasas de
interés no solo responde a la politica
monetaria interna; también tiene una
estrecha relacion con las tasas de interés
internacionales, las cuales, de manera
consistente con el periodo de expansién
y posterior contraccién, se mantuvieron
especialmente bajas, aunque con ten-
dencias al alza a finales del 2007. En el
recuadro 3.7 se sistematiza la evolucién
de las tasas de interés internacionales en
el actual contexto de crisis.

Era de esperar que la reduccién en
las tasas de interés estimulara el cré-
dito, sobre todo al sector privado, dado
que el Gobierno Central presentaba
menos necesidades de financiamiento
que en el pasado. Efectivamente, entre
octubre del 2006 y julio del 2008 la tasa
de crecimiento del crédito mostr6 una
tendencia creciente. En particular, el
crédito al sector privado no financiero
pasé de un ritmo de crecimiento de
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RECUADRO 3.7

Crisis y comportamiento de las tasas de interés internacionales

En octubre de 2006 el Banco Central de
Costa Rica sustituyé el régimen cambiario
de minidevaluaciones por uno de bandas; es
decir, esta variacién se produjo un afio antes
de que se manifestara con dimensién inter-
nacional lo que a inicios de mayo del 2007
parecia ser solo una crisis en el mercado de
bienes raices de los Estado Unidos.

A continuacidn se sistematiza el comporta-
miento de las tasas de interés internacionales
en el actual contexto de crisis, tomando como
referencia el movimiento de la tasa Libor, la
cual es definida por la Asociacién Bancaria del
Reino Unido (BBA), como “la tasa de interés
a la cual los bancos se prestan fondos en el
mercado interbancario londinense.” Ademas,
tal como lo expresa la misma BBA, este es
“el principal punto de referencia utilizado por
bancos, emisores de titulos valores e inver-
sionistas para fijar el costo de pedir prestado
en dinero, en derivados y en el mercado de
capitales alrededor del mundo". De alli que la
tasa Libor sea uno de los precios mas impor-
tantes, no solo para reflejar las condiciones

27,4% a 40,7% en ese periodo. A partir
de julio de 2008 se empez6 a observar
una desaceleracién en este indicador.
Consistentes con los efectos de la cri-
sis, los sectores que vieron una mayor
caida en su financiamiento para la
produccién fueron el agro y la industria
(grafico 3.29).

De esta manera el crecimiento en la
liquidez y la disminuci6n en las tasas de
interés se asociaron a una expansion del
crédito, la cual se revirtié con el aumen-
to en las tasas. Ademés cabe destacar
que la estructura porcentual del crédito
ha tendido a favorecer el crédito en
vivienda y consumo versus el crédito
para agricultura, ganaderia, pesca e
industria (AGPI). Este proceso data de
finales de los afios ochenta, cuando esos
sectores comenzaron a perder importan-
cia dentro del total del crédito conforme
vivienda y consumo iban aumentando su
participacion relativa.

En efecto, en enero de 1987 el cré-
dito destinado a AGPI representaba
alrededor del 80% del total, mientras
que el dirigido a vivienda y consumo
era cercano al 10%. Aproximadamente
desde el 2005 esta relacién ha tendido

de corto plazo de los mercados financieros
internacionales, sino también para compren-
der su rol de transmisor de la crisis hacia las
demads economias del mundo.

La tasa Libor a tres meses se mantuvo
en alrededor de 5,36% entre diciembre
del 2006 e inicios de agosto del 2007.
En este ultimo mes aument6 a 5,50%,
reflejando por primera vez los problemas
de liquidez que ya empezaban a percibir
los bancos.

A partir de mediados de ese mismo mes,
comenzé el proceso de intervencién
de los bancos centrales, con el objeti-
vo de mejorar las condiciones crediticias
(Brunnermeier, 2009).

En septiembre del 2007, la Reserva
Federal de Estados Unidos redujo la tasa
de los Fondos Federales (Federal Funds
rate) en 50 puntos base a 4,8% vy la tasa
de descuento a 5,3%. En ese momento,

GRAFICO 3.29

la tasa Libor a tres meses disminuyé de
5,59% el dia anterior, a 5,24% Yy siguio
cayendo hasta llegar a 2,5%, el nivel mas
bajo desde que iniciaron los problemas
financieros.

Durante los siguientes meses la tasa se
mantuvo en alrededor de 2,8%, hasta que
se presenté la siguiente turbulencia, en
septiembre de 2008, cuando el Gobierno
Federal estadounidense puso en federal
conservatorship a las empresas inmobi-
liarias Fannie Mae y Freddie Mac, accién
que fue catalogada como la intervencion
gubernamental mas amplia en el mercado
financiero en la historia de ese pais.

Como reaccién a lo anterior, la tasa Libor
pasé de 2,82% el 15 de septiembre, a
2,88% el dia 16 y a 3,20% dos dias
después. En menos de un mes, el 10 de
octubre, la Libor estaba en 4,82%.

Fuente: Ulate y Rojas, 2009.
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a estabilizarse, pero en un sentido
inverso, en el cual el crédito para AGPI
equivale al 10%, en tanto vivienda y
consumo han pasado a absorber cerca
del 50% del total.

En otro orden de ideas, y dado el
fuerte cambio en las tasas de interés

domésticas, es importante analizar
el comportamiento de la morosidad.
Como era de esperar, la mora en el
crédito siguié un patrén similar al de
la tasa de interés®. Al igual que esta
altima, desde octubre del 2006 la mora
mostré una tendencia decreciente, y a



partir de abril de 2008, al elevarse las
tasas, se incremento. Asi, el aumento en
las tasas de interés se ha reflejado en
una desaceleracion del crédito y en una
mayor morosidad (grafico 3.30)

En el contexto internacional, el com-
portamiento del crédito fue bastante
méas complejo. Fue necesario realizar
intervenciones piblicas para sostener y
atenuar en alguna medida los aconteci-
mientos de una crisis caracterizada por
la incertidumbre, que sorprendi6 inclu-
s0 a los principales actores y ejecutores
de la teoria econémica (recuadro 3.8).

A este punto se pueden identificar
lecciones derivadas del desempefio de
los mercados financieros. En primer
lugar, la vinculacién de la economia
costarricense va més all4 de los bienes y
servicios que exporta. Los agentes eco-
némicos también comercian con activos
y, de esa manera, son sensibles a los
rendimientos relativos y a las condicio-
nes de los mercados internacionales de
dinero y de capitales. En el mercado de
dinero la contraccién del crédito afec-
t6 la disponibilidad de financiamiento
privado. Esto tuvo como consecuencia
una desaceleracién del comercio, y es
una de las razones por la cuales se
desaceleraron tanto las importaciones
como las exportaciones costarricenses.
Ademas, la misma banca privada redu-
jo su endeudamiento en el exterior.

En segundo lugar, la banca domés-
tica no parece haber participado con
inversiones en los activos que perdie-
ron valor en esta crisis. Esta es una
condicién que detiene el contagio de la
crisis en el sector financiero local. Pero
el riesgo de quiebra de algunos bancos
externos si genera incertidumbre en la
banca del pais.

Ademas, la configuracion actual de la
banca costarricense, a saber, entidades
privadas y publicas con garantia esta-
tal, brinda condiciones favorables para
hacer frente a la desconfianza que ha
generado la crisis financiera.

Finalmente, desde antes de la crisis el
déficit en la cuenta corriente se estaba
financiando principalmente con inver-
si6bn extranjera directa, y en menor
medida con otros pasivos volatiles.
Esto le da mayor estabilidad al endeu-
damiento externo, cuyo rendimiento

RECUADRO 3.8
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Fuerte intervencion internacional en un contexto de crisis

Uno de los grandes problemas que generé
la crisis financiera fue la reduccién gene-
ralizada de la disponibilidad de crédito. La
contraccion de crédito se define como una
situacién en la que la oferta de dinero no es
suficiente para satisfacer la demanda, lo que
provoca un aumento en la tasa de interés.

Tal como lo explica Brunnermeier (2008),
los intermediarios financieros pueden res-
tringir el crédito por dos razones: por riesgo
moral en el monitoreo del crédito y por
atesoramiento para precaucién. Para este
autor la incertidumbre de los bancos sobre
su propia situacion y la posibilidad de acce-
der al mercado interbancario sin saber la
situacion de los otros bancos, explica el
atesoramiento por motivos de precaucion,
lo cual, siempre segin Brunnermeier, generé
los aumentos en la tasa Libor con respecto
a la tasa de interés de los bonos del Tesoro
estadounidense.

En el periodo anterior a la crisis, el TED
spread (indicador de confianza) oscilaba
entre 0,2% y 0,5%, pero en los periodos
criticos, como el 10 de octubre del 2008,
alcanzé un 4,6%, como un claro reflejo de
la percepcion del riesgo de que fallaran los
préstamos interbancarios. Sin embargo, a
inicios de abril del 2009 ya este indicador
habia descendido a 0,95%.

Otro indice para medir el riesgo y la liqui-
dez en el mercado monetario es el margen
entre la tasa del overnight index swap rate
(OIS)**y la tasa Libor. Un margen alto se
interpreta como una menor disposicion de

fluctta con el ritmo de la actividad
internacional, mientras que otros tipos
de activos se ven afectados por la deva-
luacién y el riesgo del pais.

Las transacciones en bienes, servi-
cios y activos que realizan los resi-
dentes costarricenses con el resto del
mundo se contabilizan en la balanza
de pagos, que estd compuesta por la
cuenta corriente, la cuenta de capital
y financiera, y los errores y omisiones.
Si por alguna razén la cuenta corriente
es deficitaria, habrd una entrada de
capitales. Los residentes costarricenses
se endeudan para financiar el déficit
y, dependiendo del régimen cambiario
que tenga el pais, el tipo de cambio®

prestar por parte de los principales bancos.
También puede utilizarse como un indicador
de qué tan buenos sujetos de crédito son
las instituciones financieras, asi como de
la disponibilidad en general de fondos para
préstamos. Este margen, cuyo nivel histori-
co habia estado por debajo de 0,1%, alcanzé
un 3,6% el 10 de octubre de 2008.

Las acciones de la Reserva Federal y de
los bancos centrales, asi como las garantias
gue otorgaron los gobiernos, contribuyeron
a calmar el mercado interbancario y a dismi-
nuir el margen entre la tasa Libor y el OIS.
Las intervenciones se hicieron presentes.
A finales del 2007 tanto el sector privado
como los gobiernos inyectaron 925 billones
de ddlares al sector bancario internacional;
en enero de 2009 el banco Commerzbank
recibié del Gobierno aleman un paquete de
apoyo para detener las pérdidas del recién
adquirido Dresdner Bank, a cambio de un
25% de la propiedad de la combinacion de
ambas entidades. En ese mismo mes, las
autoridades irlandesas asumieron el control
del Anglo-Irish Bank. EI Gobierno de Estados
Unidos invirti6 20 billones de ddlares en
acciones preferenciales del Bank of America
y otorgé garantias a un conjunto de acti-
vos del banco por 118 billones de ddlares.
Finalmente, las autoridades britanicas anun-
ciaron el incremento de su participacion en
el Royal Bank of Scotland a un 70%.

Fuente: Ulate y Rojas, 2009.

GRAFICO 3.30

Morosidad® como porcentaje
de los créditos totales
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aumenta para cerrar la diferencia, o
bien disminuyen las reservas, o una
combinacién de ambos. Los aumentos
en las reservas monetarias interna-
cionales (RMI) se relacionan con una
presion a la baja sobre el tipo de cam-
bio, mientras que las disminuciones se
relacionan con una presion hacia arriba
o devaluacién de la moneda.

¢Qué hechos o acontecimientos estan
relacionados con el comportamiento del
tipo de cambio y el aumento (0 disminu-
cién) de las RMI? Para responder esta
pregunta a continuacién se analizan los
cambios en las principales cuentas de la
balanza de pagos. Especificamente se
presentan con los resultados de la cuenta
corriente, la cuenta de capital y financie-
ra, los errores y omisiones, y el cambio
en las reservas monetarias internaciona-
les, por trimestres, del cuarto trimestre
del 2006 al tercero del 2008.

En primer lugar, durante el periodo
de estudio se observa que el déficit en la
cuenta corriente se redujo en el primer
trimestre de 2007 y se mantuvo en un
nivel parecido en el segundo, pero a
partir de entonces aument6 hasta alcan-
zar su mayor registro en el segundo
semestre de 2008. Este indicador cerr6
el 2008 con un 9% del PIB, superior al
6,8% de 2007.

Dado que en todo el periodo se man-
tuvo un déficit de cuenta corriente y
las reservas monetarias solo disminu-
yeron en los dos tltimos trimestres del
2008, los ingresos de capital (antes del
segundo trimestre de 2008) fueron lo
suficientemente altos como para finan-
ciar ese déficit y, ademés, aumentar las
reservas monetarias internacionales.
En el segundo y el tercer trimestres
del mismo afio, si bien se conté con
un superavit en la cuenta de capital y
financiera, éste no logré cubrir el défi-
cit de cuenta corriente, por lo que fue
necesario recurrir a una reducciéon de
las RMLI.

En segundo lugar, el analisis revela
que el superavit de la cuenta de capital
y financiera se incrementé a lo largo
del 2007 y, consecuentemente, también
lo hicieron las RMI. Pero luego, en el
2008, ese superavit disminuy6 y ter-
miné reflejandose (en los dos dltimos
trimestres del afio) en un descenso

de las RMI. Es decir, se produjo un
cambio en el comportamiento de las
transacciones financieras con el resto
del mundo.

En tercer lugar sobresale un
deterioro en la cuenta corriente en el
segundo trimestre del 2008, que fue
precisamente cuando aumentaron los
precios de los alimentos y el petréleo,
es decir, la economia enfrenté6 una
perturbacién temporal en los términos
de intercambio.

¢Qué transacciones financieras han
financiado este déficit en la cuenta
corriente? El principal componente del
superavit en la cuenta financiera es
la inversién extranjera directa (IED).
Sin embargo, entre el ultimo trimestre
del 2006 y el primero del 2008 el flujo
de IED fue alto pero muy constante,
por lo que no explica en su totalidad
el creciente superavit de la cuenta
financiera durante ese periodo. Ese
superavit también ha estado relacionado
con el comportamiento de las otras
dos cuentas (inversibn en cartera y
otra inversién). Entre los dos primeros
trimestres del 2007 aumenté6 el flujo
de inversién en cartera, mientras que
la IED casi no varié6 y el flujo de
otra inversién mas bien fue menor. Al
revisar las subcuentas de la inversién
en cartera se nota que el incremento se
debe a cambios en los titulos de deuda,
cuyo volumen pas6 de -120,42 millones
de délares a 124,6.

Las cuentas de inversion en cartera
y otra inversién también cayeron en el
2008. La disminucién entre el primero
y el segundo trimestres fue “amortigua-
da” por un aumento en la IED, pero
ésta se redujo entre el segundo y el
tercer trimestre del mismo afio.

La disminucién en la cuenta de inver-
sién en cartera se explica por una caida
en la cuenta de titulos de deuda (parti-
cularmente en los activos), mientras que
en el rubro de otra inversién el descen-
so obedeci6 a reducciones en distintas
cuentas. Entre el primero y el segundo
trimestres del 2008 la disminuci6én fue
producto de una caida en los depésitos,
en tanto que entre el segundo y el tercer
trimestres el motivo fue una reduccién
de las cuentas de créditos comerciales y
otros activos y pasivos.

Ademas de la contribucién de algu-
nas cuentas para financiar el déficit en
cuenta corriente, es importante con-
siderar los factores de riesgo que mads
bien lo aumentan, principalmente en el
balance comercial, y que estdn relacio-
nados de manera directa con las impor-
taciones de materias primas, sobre todo
de hidrocarburos. Dada la relevancia
que tiene este bien para el dinamismo
econdmico, a continuacién se presenta
un apartado especial sobre el impacto
de la importacién y el consumo de
hidrocarburos en la balanza de pagos y
la economia costarricense en general.

Durante el afio 2008 se dieron los
aumentos de precios del petréleo més
altos desde que se utiliza este commo-
dity a nivel mundial. En efecto, en abril
de ese afo el WTI* lleg6 a cotizarse en
113 doélares el barril, cifra que ascen-
di6 a 147 dolares en el mes de julio.
Como consecuencia de esa fluctua-
cién, la economia costarricense estuvo
sometida a una considerable perturba-
cién, no solo en la estructura de costos
de las empresas, sino también en los
presupuestos familiares de consumo
energético, ademads de la fuerte presién
que ejercié sobre la balanza de pagos
la necesidad de recursos para pagar la
factura petrolera. Siendo Costa Rica
un pais altamente dependiente de los
hidrocarburos, la experiencia reciente
puso a prueba la capacidad del sistema
econdémico nacional para idear respues-
tas alternativas a la crisis generada por
los precios del petroleo.

El comportamiento internacional del
precio del crudo, después del 2005, se
explica por la combinacién de varios
factores: la falta de refinacion de los
productos pesados, el exceso de deman-
da de productos livianos, la limitada
capacidad ociosa en las plantas refi-
nadoras y el abandono de la banda de
precios de la canasta de crudo que tenia
la OPEP hasta el afio 2000, y que se
instituyé como respuesta a la crisis poli-
tica de Medio Oriente. Se mantiene el
argumento de que existe petroleo, pero
la oferta estd muy relacionada con la
actividad de refinacion, la cual ha estado



sujeta al ciclo de negocios y sus incen-
tivos via precio y grados de refinacion.
Estos incentivos han favorecido reduc-
ciones en la refinacion, que a su vez han
agudizado la volatilidad del precio.

De esta forma, a partir del 2005 los
precios del petréleo mostraron un rapido
crecimiento por las siguientes razones:

La demanda de energia creci6 como
minimo al ritmo del crecimiento
mundial, alrededor del 4% anual.

La produccién mundial creci6 alre-
dedor de 1,1% promedio anual en la
altima década, como resultado de
los incentivos para la explotacién de
nuevos pozos, pero en especial para
el proceso de refinacién.

La formacién de una burbuja espe-
culativa provocada por inversionis-
tas con excesos de liquidez.

La debilidad del délar como moneda
de intercambio mundial durante el
2008 y su correspondiente deprecia-
cion frente a otras monedas.

Como es sabido, Costa Rica es una
economia dependiente del petréleo y
sus derivados. El 66,8% del consumo
total de energia en el pais corresponde
a estos productos, incluyendo un 8% de
generacién eléctrica con combustibles
fosiles. Este consumo se satisface a tra-
vés de importaciones.

Los destinos principales de las impor-
taciones de petroleo son el transporte y
la industria. En efecto, del total de la
oferta interna de derivados del petréleo
del 2007, que ascendié a 97.143 teraju-
lios (unidades de energia), 85.315 teraju-
lios (87,8%) fueron para consumo ener-
gético, un 9,0% para plantas eléctricas
y el restante 3,2% para otros usos. De
los combustibles utilizados para consu-
mo energético, el 78,2% correspondi6 a
transporte, el 13,7% a la industria y el
8,1% a los sectores residencial, agrope-
cuario y otros.

La expansion de la demanda del sec-
tor transporte se asocia al crecimiento

del parque automotor. Por ejemplo, en
1963 existian en el pais aproximada-
mente 11.863 vehiculos, lo que equivalia
a uno por cada 112 habitantes. En 1973
habia 59.760 vehiculos, para una tasa
de uno por cada 31 personas. En el afio
2000 se calculé el parque automotor en
677.883 unidades, lo que correspondia a
una por cada 6 habitantes y, finalmente,
para el 2007 la flotilla estimada fue de
1.109.570 automotores, equivalentes a un
vehiculo por cada cuatro habitantes.

Segiin estudios de demanda efec-
tuados por Recope, la respuesta en la
cantidad de gasolina demandada por
el consumidor nacional ante cambios
en los precios, es decir, la elasticidad-
precio del consumo, es muy pequeiia,
del orden de -0,13 para la gasolina
regular (Recope, 2009). Esto significa,
por ejemplo, que una variacién del
10% en el precio de la gasolina genera
una reduccién muy limitada, del 1,3%,
en la cantidad consumida de gasolina
regular. Algo similar sucede con el
diesel y el gas licuado de petréleo: por
efecto del precio el consumo no variaria
significativamente en el corto plazo. Sin
embargo, la cantidad demandada de
gasolina es muy sensible a variaciones
en el ingreso: la elasticidad es de 1,07.
Un cambio porcentual en la renta de la
economia se traduce en una disminu-
ci6n casi proporcional en la cantidad
demandada.

GRAFICO 3.31
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Lo anterior explica por qué la can-
tidad consumida de combustibles no
disminuy6 de manera significativa en
el 2008, en respuesta al considerable
aumento en los precios de los hidrocar-
buros. Por un lado, la demanda es poco
sensible a cambios en el precio en el
corto plazo y, por otro, durante el 2008
el ingreso atn no se habia reducido
como consecuencia de la crisis financie-
ra internacional.

Esta insensibilidad de la cantidad
demandada a las variaciones en los
precios tuvo varios efectos. En el gra-
fico 8.81 se ilustra c6mo el consumo de
gasolina regular (DGR), siper (DGS),
diesel (DDI) y LPG (DGT) sigui6é una
tendencia al alza durante el 2008, pero
a inicios del 2009 la demanda de gaso-
lina regular disminuy6 su tasa de cre-
cimiento, como consecuencia de la pro-
fundizacién de la crisis econémica.

En primer lugar, en vista de la poca
reaccién en la cantidad, el efecto de
ajuste se da basicamente en el precio,
y en este caso, dado que el consumo
de combustibles es esencial para la
produccién, provoca un incremento sos-
tenido en los costos de ésta, lo que a su
vez se traduce en mayores precios.

En segundo lugar, la escasa sen-
sibilidad del consumo ante el precio
hizo que el Gobierno, para regular
la cantidad, tuviera que recurrir a
otro tipo de medidas, que no siempre

Demanda de los principales hidrocarburos
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GRAFICO 3.32

Factura petrolera y relaciéon con importaciones y exportaciones
(millones de ddlares y porcentajes)
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fueron efectivas. Dos de ellas fueron la
restriccion de circulacién vehicular y el
aumento en el octanaje de la gasolina
regular, de 88% a 91%, con el objetivo
de provocar en el consumidor un efecto
de sustitucién (de gasolina stper -que
tiene un octanaje minimo de 93- hacia
gasolina plus 91).

En tercer lugar, la exigua reducciéon en
la cantidad demanda gener6 presiones
muy fuertes sobre las reservas moneta-
rias internacionales, pues era necesario
cubrir las facturas de importacién de
combustibles en délares, que se incre-
mentaron en la medida en que aument6
el precio internacional del petréleo.

El valor de estas importaciones ha ido
en ascenso en los tdltimos afios, sobre
todo por el efecto-precio, la expansién
de la flotilla vehicular y el crecimiento
del ingreso. La factura petrolera, que
en 1985 ascendia a 259 millones de
délares, pas6 a 998 millones en el 2005,
y a 1.444 millones en el 2007. En 2008
fue de aproximadamente 2.089 millones
de délares, es decir, casi se duplic6 con
respecto al afio anterior.

Para tener una idea de la presién
que estos incrementos ejercen sobre las
necesidades de délares, considérese que
en 1990 las importaciones en este rubro
representaron un 8,3% del total de
importaciones, y en el 2007 esa propor-
cioén subi6 al 11,1%. Dicho de otro modo,

en el 2007 se requiri6 un 15,5% del
esfuerzo exportador para pagar la factu-
ra petrolera, valor que se increment6 a
22% en el 2008 (gréfico 3.32). La factura
petrolera pas6 de representar un 3% del
PIB en 1990 a un 7% en el 2008.
Considerando que en el 2008 la factu-
ra petrolera fue cercana a 2.089 millo-
nes de dolares, que las importaciones
de hidrocarburos representaron el 22%
de las exportaciones y que las reservas
monetarias internacionales fueron de
aproximadamente 4.000 millones de
délares en enero del 2009, se puede
tener una idea preliminar del factor de
riesgo cambiario que implica el com-
portamiento del precio y el consumo de
los combustibles, dada la escasa sensi-
bilidad de la cantidad demanda a los
cambios de precio en el corto plazo.

PARA MAS INFORMACION SOBRE

véase Yong, 2009, en

En una economia pequefia y abierta
las metas de inflacién son dificiles de
alcanzar. Por un lado, los mercados son

muy sensibles a los shocks en los térmi-
nos de intercambio y, por otro, a menos
que se acepte una gran variabilidad
del tipo de cambio, no se lograra inde-
pendencia en la politica monetaria. En
el 2008 la inflacién en Costa Rica fue
de 13,9%, una cifra superior al 10,8%
del afio anterior y mayor que la meta
propuesta, del 8%. Este resultado se
explica por las presiones de la demanda
interna, el aumento en los costos de las
materias primas, el componente iner-
cial del ajuste en las tarifas de servicios
regulados, el menor efecto del tipo de
cambio y factores climaticos (BCCR,
2009a).

A partir del segundo trimestre del
2008 se aceleré la tasa de variacion
(interanual) del TPC. Esto puede deber-
se a varias razones, pues el indice de
precios al consumidor fue afectado por
cambios en los precios relativos, a saber,
un shock en los términos de intercambio
como el provocado por el alza en el pre-
cio del petréleo y el aumento del precio
internacional de los alimentos y otros
bienes importados, los cuales forman
parte de la canasta béasica que se utiliza
para calcular el indice. Precisamente
existe una relaciéon cercana entre la
variacién del IPC y el cambio en los
precios del petréleo, medido a través del
WTI (West Texas Intermediate). El fuer-
te incremento de los precios del petréleo
que se dio entre agosto de 2007 y junio
de 2008, coincidi6é con una aceleracién
en el aumento de los precios internos
(grafico 3.33), presién que se redujo a
finales del 2008.

Segtn niveles, el precio de los bienes
transables fue el que menos creci,
debido principalmente a la reduccién
del precio del petréleo y los alimentos
experimentado a finales del 2008 (gra-
fico 3.34). El grupo que maés crecié fue
el de los bienes no transables, lo que
se explica por el comportamiento de
la demanda interna y las expectativas
inflacionarias (mayor crédito y desesti-
mulo al ahorro).

En general, los precios internos reac-
cionaron més lentamente a la reduccién
de los precios internacionales que en
otros paises de América Latina. Segin
el BCCR, este comportamiento puede
reflejar la incorporacién de la inflacién



GRAFICO 3.33

Variacion del IPC y precio del petréleo WTI
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GRAFICO 3.35

Evolucion del IPC y el costo de la canasta basica alimentaria
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de periodos previos en la determina-
ci6n de algunos precios (por ejemplo,
alquileres y educacion), la existencia de
mercados poco competitivos y el uso
de mecanismos de fijacién que deben
cumplir con un conjunto de tramites
administrativos antes de su publica-
cién (servicios regulados). Todos estos
elementos introducen un notable grado
de persistencia inflacionaria en la
economia doméstica, que no permi-
te registrar un proceso de deflacién
mas rapido, incluso en presencia de
reducciones importantes en el precio de
materias primas importadas y de una
menor presion por la via de la demanda
interna (BCCR, 2009a).

PARA MAS INFORMACION SOBRE

véase Ulate y Rojas, 2009, en

El nivel de precios, medido por su
indicador general (IPC), tuvo un com-
portamiento creciente a lo largo del alti-
mo periodo de expansién; en contraste,
el precio de los bienes y servicios inclui-
dos en la canasta béasica alimentaria
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GRAFICO 3.34

Inflacién seguln niveles. 2008
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Fuente: Elaboracidn propia con datos del BCCR.

(CBA) se increment6 a un ritmo mucho
mayor en el 2008. El aumento de la CBA
casi duplicé el del IPC durante todos los
meses de ese afio (grafico 3.35).

La variacién en los precios es un
factor determinante del consumo de la
poblacién. Sin embargo, el cambio en
los precios no afecta a todos por igual,
ya que los patrones de consumo difie-
ren segln el nivel de ingreso de las per-
sonas. Esta situacién motivé al INEC
a realizar un estudio que tuvo como
objetivo determinar las variaciones de
los precios de las canastas de consumo
de bienes y servicios para los hoga-
res, segin diversos niveles de ingreso,
es decir, medir c6mo las variaciones
promedio de los precios impactan las
estructuras de consumo de los distin-
tos grupos de hogares (INEC, 2009).
Ademads se compararon las ponderacio-
nes de los diferentes grupos de bienes
y servicios, y los articulos de estas
canastas de consumo con respecto a
la canasta de consumo del IPC oficial.
Para determinar estas canastas y asig-
narles sus respectivos ponderadores
se sigui6 la misma metodologia que
se aplica para definir el IPC oficial®
(recuadro 3.9).

De acuerdo con los resultados de ese
estudio, el principal aspecto que explica
las diferencias observadas en las varia-
ciones promedio de precios segtn las
canastas de consumo, son las pondera-
ciones de los grupos y los articulos, ya
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RECUADRO 3.9

Metodologia para calcular
el impacto del aumento de
los precios segun nivel de
ingreso

Los hogares comprendidos en el dreade
cobertura del IPC se reagruparon en tres
grandes grupos segun su nivel de ingreso,
y para cada uno de ellos se determiné la
canasta representativa de su consumo de
bienes y servicios. Los hogares que resi-
den en la zona de referencia se ordenaron
seqgun su ingreso per capita*é, de menor a
mayor, y se dividieron en diez grupos de
hogares de igual tamafio (deciles); ade-
mas se agregaron a la canasta algunos
bienes y servicios que no estdn contem-
plados en el IPC. En el cuadro 3.12 se pre-
sentan las principales caracteristicas de
las canastas segun grupo de hogar; alli se
observa que los alimentos, el transporte
y los alquileres concentran aproximada-
mente el 50% del consumo de los hoga-
res de ingresos bajos y medios, mientras
gue en los hogares de ingresos altos se
mantiene la importancia del transporte
y los alimentos, pero se incluye el rubro
de articulos y servicios domésticos; estos
tres rubros concentran cerca del 45% de
su consumo. Evidentemente la canasta de
estos hogares es mas diversificada que la
de los otros dos grupos.

Fuente: INEC, 2009.

que las variaciones porcentuales de los
precios que se utilizan para todos los
bienes y servicios son iguales para las
tres canastas. Sin embargo, se encon-
tré que la canasta de los hogares de
ingresos medios es la mds parecida a la
estructura de ponderacién de la canasta
del IPC.

GRAFICO 3.36

Variacion porcentual mensual del IPC y las
canastas de consumo, segun nivel de ingreso
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Fuente: INEC, 2009.

Ademés, en los meses de setiembre
de 2006, diciembre de 2008, febrero y
marzo de 2009 la variacién porcentual
de alguna de las canastas present6 una
tendencia diferente a la del IPC. En
los primeros dos meses se produjo una
fuerte disminucién en el grupo “trans-
porte”, que afecta en mayor escala a los
hogares de ingresos altos, en los que
este grupo tiene una ponderacién més
alta; en los meses de febrero y marzo
de 2009 se dio una notable reduc-
ci6n del grupo “alimentos y bebidas no
alcohélicas”, por lo que los hogares de
ingresos bajos se vieron més afectados
(grafico 3.36).

Si se analiza la variacién acumulada
para este periodo, los hogares de ingre-
sos altos y los de ingresos bajos (27,6%
y 88,8%, en cada caso) fueron los que
tuvieron mayores diferencias con res-
pecto a la variacién acumulada del
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IPC (81,5%). Los hogares de ingresos
medios tuvieron una variacién acumu-
lada de 33,3%, la mas cercana a la del
IPC, ya que su estructura de consumo, y
por ende las ponderaciones respectivas,
son similares a éste. En sintesis, los
hogares de ingresos bajos fueron los
mas afectados por el incremento de
precios durante el periodo de agosto del
2006 a abril del 2009.

A manera de conclusién puede decir-
se que la variabilidad de los precios
presente en la dltima fase expansiva
del ciclo econémico e inicios de su fase
contractiva (agosto de 2006 a abril de
2009), no impact6 a todos los grupos de
la poblaci6n por igual, y que el de ingre-
sos bajos fue el que sufri6 con més seve-
ridad el alza en los precios de los bienes
y servicios (38,9%); por el contrario, el
menor impacto lo recibieron los hogares
de ingresos altos (27,6%).



CUADRO 3.12
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Caracteristicas generales de las canastas de consumo, segin grupos de ingreso. 2008

Grupo

Caracteristicas

Tipo de canasta

Rubros de mayor
representatividad de la canasta

Ingresos bajos
(deciles 1,2y 3)

Ingresos medios
(deciles 4 a 8)

Ingresos altos
(deciles 9y 10)

® Representa un 13% del gasto
total del drea de cobertura
geogridfica del IPC.

e Concentra un 30% de los hogares.

® Representa un 43% del gasto total
del &rea de cobertura

geogrifica del IPC.

e Concentra un 50% de los hogares.

e Representa un 44% del gasto total

del &rea de cobertura
geogrifica del IPC.
e Concentra un 20% de los hogares.

Fuente: Elaboracién propia con datos del INEC.

® 261 bienes y servicios.

e Incluye 5 bienes y servicios que
no estan en la canasta del IPC.

o Excluye 31 bienes y servicios.

e 288 bienes y servicios.

e Incluye 6 bienes y servicios que
no estan en la canasta del IPC.

o Excluye 10 bienes y servicios.

® 277 bienes y servicios.

e Incluye 19 bienes y servicios que
no estan en la canasta del IPC.

o Excluye 34 bienes y servicios.

e Alimentos y bebidas no
alcoholicas (33,5%).

e Alquiler y servicios

de vivienda (14,9%).

e Transporte (10,3%).

e Alimentos y bebidas no
alcohdlicas (22,2%).

e Transporte (15,4%).

o Alguiler y servicios

de vivienda (11,3%).

e Transporte (23,3%).

e Alimentos y bebidas no
alcohdlicas (10,9%).

e Articulos para la vivienda y
servicios domésticos (10,3%).
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La coordinacién del capitulo estuvo a cargo
de Luis Hall, quien redacté la primera version
del documento. El texto final y la edicién téc-
nica fueron preparados por Miguel Gutiérrez,
Karla Meneses y Susan Rodriguez.

Se elaboraron los siguientes insumos:
“Analisis sobre el comportamiento e impor-
tancia de la inversién extranjera directa en
Costa Rica”, de Eduardo Alonso; “Sector
externo: clima adverso y pocas previsiones",
de Ricardo Matarrita; “Evolucién e importan-
cia del turismo en Costa Rica"”, de Luis Diego
Rojas; “Las finanzas publicas del Gobierno
Central en el corto y largo plazo: tareas
pendientes y lecciones aprendidas”, de Julio
Rosales y Natalia Sanchez; “Principales ras-
gos del ciclo expansivo y contractivo de la
produccién costarricense: 2005-2009", de
Julio Rosales y Maria de la Cruz Brenes;
“Tipo de cambio, tasas de interés e infla-
cion en Costa Rica: 2006-2008", de Anabel
Ulate y Luis Diego Rojas; “Hidrocarburos", de
Marlon Young.

Un agradecimiento especial a Alban
Sanchez, Ricardo Monge, Marcos Rodriguez
(Lanamme-UCR) y el INEC, por la prepara-

cién de los recuadros “Dispositivos médicos y
componentes electrénicos se posicionan en la
economia nacional”, “Acceso al crédito y PYME
en Costa Rica”, “Pequefios avances en la calidad
de la red vial" y "Metodologia para calcular el
impacto del aumento de los precios segun nivel
de ingreso”, respectivamente.

Larevision de cifras la efectuaron Karla Meneses,
José Antonio Rodriguez y Elisa Sanchez.

Los talleres de consulta se realizaron los dias 1°
de junioy10 de agosto de 2009, con la asistencia de
Eduardo Alonso, Ana Miriam Araya, Gilberto Arce,
Adridn Brenes, Wilson Campos, Carlos Carrillo,
Jorge Cornick, Rafael Diaz, José Leén Desanti,
Francisco Gamboa, Arlina Gémez, Miguel Gémez,
Milena Grillo, Miguel Gutiérrez, Damaris Jirén,
Carola Medina, Karla Meneses, George Miley, Guido
Miranda, Natalia Morales, Leda Mufioz, Eduardo
Prado, Luis Diego Rojas, Susan Rodriguez, Julio
Rosales, Olegario Sdenz, Alban Sanchez, Natalia
Séanchez, José Sandoval, Mario Solano, Max Soto,
Allan Ugalde, Anabel Ulate, Leiner Vargas, Sadl
Weisleder y Marlon Yong.



Por elasticidad se entiende el cambio de una variable ante
las variaciones de otra.

Los flujos de capitales privados netos recibidos en ese
periodo, como porcentaje del PIB, son los mas altos registra-
dos en los Ultimos treinta afios. En el 2007 representaron un
6,6% del PIB, en tanto que el maximo alcanzado con anterio-
ridad fue un monto equivalente al 5,7% del PIB, en 1996.

Normalmente la sequnda casa estd asociada a propésitos
vacacionales, aunque también se utiliza como residencia.

Circuitos electronicos y partes de computadoras explican
el 22% de las exportaciones totales.

Las exportaciones bajo el régimen definitivo son las que no
se realizan bajo ningdn régimen especial de exportacion.

No existe un desglose detallado de las exportaciones de
servicios desde zonas francas.

En los afios ochenta el comercio mundial de productos
textiles se regia por al Acuerdo Multifibras, que posterior-
mente fue reemplazado por el Acuerdo sobre Textiles y
Vestido (ATV). Ambos instrumentos contemplaban cuotas de
exportacion de esos productos de los paises en desarrollo
hacia los desarrollados.

Entre estas adquisiciones destacan la compra parcial de
la Cerveceria Costa Rica por parte de la firma Heineken, y la
de la empresa Durman Esquivel por la compafiia Aliaxis. En el
sector financiero pueden citarse la venta del banco Banex a
Banco del Istmo, de Panamd y la posterior compra de esa enti-
dad por parte del banco HSBC; el banco Interfin fue adquirido
por Scotiabank y el banco BFA por el Cuscatlan, de El Salvador,
que luego lo vendi6 al banco CITI.

De 2000 a 2004 “Costa Rica Provee” fue un proyecto del
BID. Luego la iniciativa fue asumida por Procomer.

Los negocios reportados por Procomer representan solo
la primera orden de compra entre el suplidor y la compafiia
transnacional. No refleja el crecimiento del negocio en afios
posteriores.

Para el 9% restante no se ha podido determinar el origen
de su capital.

Como se menciond, no existe un desglose de la participa-
cion de las empresas nacionales y extranjeras en las expor-
taciones de servicios desde zonas francas, ni tampoco un
desglose del tipo de servicios que esas empresas exportan.

Esta metodologia consiste en descomponer la tasa de
crecimiento de acuerdo con la participacion de los factores
econdémicos en la produccién. En particular se determinan
la participacién del trabajo y el capital fisico, y al residuo
se le denomina productividad total de los factores. Véase
Jiménez et al. (2009) para mas detalles del cdlculo y su
implementacion.

La contabilizacién base caja tiene el inconveniente de
que el momento del registro puede ser significativamente

distinto al momento de las transacciones y actividades eco-
némicas a las que esta vinculado. La contabilidad base deven-
gada permite que el registro y el flujo de efectivo coincidan
en el tiempo, lo que facilita una mejor estimacién del impacto
macroecondmico de la politica fiscal (Programa Estado de la
Nacién, 2005).

Las referencias que aparecen antecedidas por la letra
"E" corresponden a entrevistas realizadas durante el proceso
de elaboracién del Informe. La informacién respectiva se
presenta en la seccién “Entrevistas” de la bibliografia de este
capitulo.

Esto porque en 2006 fueron evaluados 4.388,4 kilometros,
mientras que en la evaluacién de 2008 el total ascendid a
4.635,0, es decir, 246,6 kilémetros mds de rutas. Se eligieron
por tanto, de los datos obtenidos en 2008, las secciones
comparables, las cuales sumaron al final 4.421,5 kildmetros,
33, més que la longitud evaluada en el 2006. La diferencia adn
existente se debe a pequefias variaciones en las coordenadas
de los puntos de inicio y final, que no resultaron significativas
para el andlisis comparativo.

En el andlisis de los datos de 2006 y 2008 se usaron nuevos
rangos de clasificacion para los estados de deflexiones bajas,
moderadas, altas y muy altas, relacionados con el nivel de
transito de cada ruta, lo cual mejor6 el andlisis de los datos,
pero no permite la comparacion con las clasificaciones ante-
riores aplicadas en la evaluacién del afio 2004.

Esta diferencia se explica nuevamente con los puntos de
inicio y, principalmente, de final de muchas secciones; sobre
todo en zonas rurales, los finales de seccién se encontraron
més deteriorados, lo que hizo imposible evaluar la reqularidad
superficial.

Para clasificar el IRl en esta evaluacién se utilizaron
nuevos rangos de clasificacién, que mejoraron el andlisis de
los datos pero que impiden la comparacién con las clasifica-
ciones hechas para la evaluacién del afio 2004. No obstante,
la comparacion 2006-2008 si permite conocer la evolucién de
este parametro.

Tomado del flujo de caja del Ministerio de Hacienda.

El'grupo de impuestos directos abarca tributos como el de
la renta de personas fisicas y juridicas, intereses, dividendos,
remesas al exterior, planillas propiedad, activos. Los indirec-
tos incluyen los impuestos sobre las ventas, el consumo y el
comercio exterior, entre otros.

Los autores también estimaron la “boyancia” con un PIB
ajustado por Intel. El resultado fue similar: una elasticidad de
largo plazo de 0,97. Cabe sefialar que en estos célculos no se
consideraron los impuestos a la némina ni las contribuciones
ala sequridad social.

El citado estudio de la CGR arrojo un resultado semejante.
Bajo el enfoque de paises similares en cuanto al ingreso per
capita, el indice de desarrollo humano y el coeficiente de Gini,
Costa Rica requeriria aumentar su carga tributaria, en prome-
dio, en un 2,6 del PIB.
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En las aduanas se cobran principalmente cuatro impues-
tos: los aranceles, un tributo del 1% sobre casi todos los bienes
y los impuestos internos de ventas y selectivo de consumo
sobre bienes importados, cuando corresponde.

Incluyen las transferencias al Fodesaf, el FEES, el régi-
men no contributivo de pensiones de la CCSS, el programa
“Avancemos" y otros.

Cifras calculadas a partir del flujo de caja del Ministerio
de Hacienda, convertidas a colones reales de diciembre del
2008.

Este rubro incluye las transferencias del Gobierno Central
a Conavi, el Fodesaf, el régimen no contributivo de pensiones
y el programa “Avancemos”, asi como las compras de bienes y
servicios y otras transferencias diversas.

La proyeccion del déficit consolidado es similar. El resto
del sector pdblico no financiero muestra un deterioro impor-
tante en sus finanzas, por menores ingresos y mayores gastos,
en tanto el BCCR ha visto reducido sus ingresos asociados a las
reservas monetarias internacionales, debido a las bajas tasas
de interés externas.

Durante 2007 y 2008 la recaudacion en este grupo
aument6 en términos reales a una tasa promedio del 13,0%.
En el mismo periodo la recaudacién en el rubro total de rentas
aumentd un 16,7%.

En el 2002 la deuda publica total equivalia un 59,3%
del PIB; para el 2008 esta proporcion se redujo a un 39,3%
del PIB.

La resolucién Sugef 8-08 , que entrd en vigencia el 18
de diciembre de 2008, vari6 los requisitos de aceptacién de
plazas bancarias en el extranjero (articulo 44) y, en particular
el tipo de licencia con la cual los bancos domésticos pueden
funcionar en el extranjero, que pasé de ser una licencia inter-
nacional a una general (articulo 44, inciso d) lo cual implica
que el banco tendria que tener operaciones en el pais donde
estd domiciliado. Lo anterior no era requerido en una licencia
internacional.

De acuerdo con la Ley 8703, publicada en el Alcance 55 a
La Gaceta 248, del 23 de diciembre, el Ministerio de Hacienda
entregd un paquete de cuatro titulos valores a cada banco.
“Dichos titulos estan denominados en unidades de desarrollo
(UDES) por el equivalente a 64.904.650.000 colones. Para
efectuar el célculo del valor nominal de los titulos, se tomé
este monto y se convirtid a UDES, segun el valor de la unidad
de desarrollo al dia de hoy (655,02 colones)” (Ministerio de
Hacienda, 2008).

La morosidad se calculd como la suma de los montos
atrasados y en cobro judicial como porcentaje del total, agre-
gando los datos de bancos y entidades autorizadas, asf como
el Sistema Financiero Nacional de Vivienda.

EI0IS es un swap de interés en el que la tasa periddica flo-
tante del swap es el promedio geométrico de las tasas diarias
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de los fondos de la Reserva Federal. El swap es un contrato por
el cual dos partes se comprometen a intercambiar una serie de
cantidades de dinero en fechas futuras.

La cotizacion del tipo de cambio es directa, a saber, mone-
da doméstica por moneda externa, en este caso colones por
délar. Por consiguiente, un aumento del tipo de cambio es una
de depreciacion del coldn o apreciacién del ddlar, y viceversa.

West Texas Intermediate. Precio del crudo para cotizacién
en bolsa.

Ver metodologia de calculo del IPC base julio de 2006, en
la pagina oficial del INEC.

Elingreso per capita del hogar corresponde alingreso total
del hogar de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos 2004,
dividido entre el nimero de miembros que lo componen.



