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Oportunidades, estabilidad
vy solvencia economicas

HALLAZGOS RELEVANTES

En el 2020, la tasa de crecimiento de la
economia costarricense fue de -4,1%. Es
la segunda mas baja desde que se tienen
registros (1957), unicamente superada
por el decrecimiento del 7,3% observado
en la crisis de 1980.

La contraccion econdmica del 2020 se
acompaid de la pérdida neta de empleo:
aproximadamente 237.000 puestos de
trabajo.

Los servicios de alojamiento y comidas y
transporte fueron los mas afectados por
la contraccion del 2020, con un decreci-
miento de -42,3% y -23,5%, respectiva-
mente.

A pesar del golpe de la pandemia, en

el 2020, las exportaciones de hienes
tuvieron un crecimiento positivo (2%),
que se explica, en gran medida, por el
dinamismo del régimen de zonas fran-
cas. Respecto a las ventas externas de
servicios, el turismo fue el sector mas
afectado, el cual se contrajo hasta llegar
a el nivel de produccion registrado hace
casi veinte anos.

Una forma de aproximar el impacto eco-
némico de la pandemia en los territorios
del pais se puede medir a través de la
variacion que se muestra en las patentes
municipales. Este indicador revela una
afectacion asimétrica en las diferentes
regiones del pais por ejemplo: las paten-
tes en la region Chorotega se redujeron
en -12,3%; mientras que, en la GAM, este
indicador fue de -1,2%.

« Enel “Régimen especial” el golpe inicial
de la pandemia fue menor al promedio
del resto del parque productivo, y la recu-
peracion de las empresas en este sector
fue casi inmediata.

« Las acciones de politica publica en mate-
ria econdmica implementadas durante el
primer afo de la pandemia, se concen-
traron en el estimulo de la economia a
través del mercado financiero, pero no
lograron acelerar de manera efectiva el
ritmo de crecimiento de los créditos.

= Las mayores presiones inflacionarias que
se observan en el 2021 no responden a
una recuperacion de los productos mas
perjudicados durante la pandemia. En
julio del 2021, el mayor aumento en la
tasa de inflacion se explica por el fuerte
incremento en los precios del aceite, el
diésel, el gas licuado y la gasolina.

« Las medidas que se implementaron en
materia bancaria flexibilizaron las normas
en lo relativo a la morosidad; por lo que el
impacto de la pandemia atin no se refleja
en los balances financieros de los bancos.

« El Gobierno Central muestra mejoras
puntuales en la gestion de la deuda,
esas mejoras obedecen en gran medida,
a factores coyunturales. Los riesgos de
la elevada insostenibilidad fiscal atn se
mantienen. En el 2020, el déficit fiscal y
la deuda alcanzaron el 8% y 67% del PIB,
respectivamente.

« Se espera una lenta recuperacion de la
economia, durante el 2021 y el 2022, en
un contexto de alta desconfianza de los
consumidores y de bajas expectativas
empresariales.
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Resumen de indicadores econdmicos. 2015-2020%/

Promedio
Indicador 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2010-2020
Oportunidades
Crecimiento del PIB real por persona (%) 2,4 3,0 3,0 1,5 1,2 -5,1 1,8
Crecimiento real del ingreso nacional disponible por persona (%) 39 4,0 1,6 0,7 0,9 -4,5 1,8
Formacion bruta de capital/PIB (%) 18,6 18,9 18,2 18,0 16,5 17,3 18,0
Crédito al sector privado (% PIB) 43,1 45,6 45,6 45,9 42,1 449 41,8
Crecimiento de las exportaciones de bienes (dolares corrientes)” 0,7 79 71 6,1 1,4 1,7 2,8
Tasa de desempleo abierto (%) 9,6 9,5 9,3 12,0 12,4 20,0 10,9
Indice de salarios minimos reales (enero 1995=100) 125,7 127,5 127,2 127,5 128,6 130,9 1231
Ingreso promedio real mensual de los ocupados® 495,0 503,0 509,0 504,0 513,0 498,0 497,0
Indice de términos de intercambio (2017=100) 98,4 101,6 100,0 98,3 99,3 100,9 95,5
Estabilidad
Inflacion (IPC 2020=100) (%) -0,8 0,8 2,6 2,0 1,5 0,9 2,8
Déficit comercial/PIB (%) 9,8 9,0 8,7 8,5 7,2 4,6 9,5
Déficit de cuenta corriente/PIB (%)¢/ 3,4 2,1 3,6 3,0 2,1 2,2 3,6
Tipo de cambio efectivo real multilateral (1997=100)" 78,8 79,8 83,8 85,8 85,8 85,0 84,0
Resultado financiero del Gobierno Central/PIB (%)" -5,5 -5,1 -5,9 -5,7 -6,7 -8,0 -5,5
Solvencia
Ahorro nacional neto/PIB (%) 9,5 10,8 8,9 8,9 8,0 7,5 8,8
Reservas internacionales netas como % del PIB 139 12,9 11,8 12,0 139 11,7 12,9
Deuda interna del Gobierno Central/PIB (%)’ 30,0 33,7 37,0 41,2 441 51,2 33,6
Deuda publica externa/PIB (%) 9,8 10,1 9,8 10,4 12,3 15,9 9,1
Gasto publico en educacion/PIB (%) 7,2 7,3 7,4 7,1 7,0 6,9 7,1
Notas

a/ Estimaciones con base en datos de Cuentas Nacionales del 27 de julio, 2021.

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

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

d/Promedio del ano.

e/ Deflactado con el promedio IPC 2020. Cifra en miles de colones.

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

g/Utiliza Manual de Balanza de Pagos 6.

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

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

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

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



Después de que, en 2020, la economia
costarricense sufriera uno de los golpes
productivos mas fuertes desde que se tie-
nen registros, el pais experimenta en la ac-
tualidad una moderada recuperacion de su
actividad economica. La principal caracte-
ristica de esta recuperacion es la asimetria
que existe entre sectores y territorios, y su
principal efecto es el establecimiento de
las desigualdades en el acceso a las opor-
tunidades laborales y empresariales que se
venian afirmando a lo largo de la década
anterior, y que se profundizaron con el gol-
pe inducido por la pandemia.

La contraccion economica en el 2020
fue de -4,1%, y se acompano de una pér-
dida promedio neta de empleo de 237.000
puestos de trabajo. Los sectores mas afec-
tados por las restricciones sanitarias y la
baja en la demanda fueron los servicios de
alojamiento, comidas y transportes, con un
decrecimiento de -42,3% y -23,5%, res-
pectivamente. En relacion con las expor-
taciones, las ventas externas de servicios,
especialmente el turismo, se contrajeron
hasta llegar al nivel registrado hace casi
veinte anos.

Al cierre de edicion de este Informe aun
no han sido publicado datos sobre los efec-
tos de la pandemia en las distintas partes
del territorio nacional. Este capitulo apro-
xima, de forma exploratoria, la dinamica
productiva local a partir del registro de pa-
tentes municipales, en el que se identifica
una disparidad territorial en la contraccion
econdmica: en la region Chorotega, muy li-
gada al turismo, se registra una caida en las
patentes de -12,3% en el 2020, en la GAM
este indicador fue de -1,2%.

Los sectores mas afectados por el gol-
pe productivo muestran una recuperacion
moderada y aun no alcanzan los niveles de
produccion prepandemia. Por el contrario,
las actividades que se realizaron en las
zonas francas experimentaron una menor
caida en la produccion y una recuperacion
casi inmediata.

Frente a este panorama, el sistema po-
litico activo, en 2020, una serie de meca-
nismos y medidas tendientes a limitar las
consecuencias de la contraccion economi-
ca. Las acciones implementadas durante el
primer aio de la pandemia se concentraron
en estimular la economia por medio de la
politica monetaria en el mercado financie-

ro, pero no lograron acelerar el ritmo de cre-
cimiento de los créditos al sector privado, un
aspecto clave para lograr una robusta recupe-
racion. Ademas, se aprobaron temporalmen-
te, cambios normativos atipicos en materia
financiera para disminuir el impacto real sobre
el sistema bancario por lo que este aln no se
observa plenamente. En otras palabras, esas
medidas postergaron el golpe sobre los balan-
ces crediticios.

Es importante senalar que la pandemia no
ocasioné aumentos abruptos en la inflacion o
el tipo de cambio por lo que se mantuvo una
relativa estabilidad macroeconomica, influi-
da, en parte, por las intervenciones del BCCR.
Esto le permitié a la Autoridad Monetaria pro-
fundizar la politica monetaria expansiva que
aplicaba desde antes del inicio de la crisis.
Especificamente, la tasa de politica monetaria
mantuvo la tendencia a la baja, y se facilitaron
recursos a las entidades financieras. Sin em-
bargo, como ya se sefialo, estas acciones no se
tradujeron en incrementos significativos en el
dinamismo del mercado crediticio.

El Estado costarricense carece del margen
de maniobra necesario para implementar po-
liticas fiscales anticiclicas y de desarrollo pro-
ductivo. Aunque durante el periodo en estudio
el Ministerio de Hacienda logré contener el
ritmo de erosion de las finanzas, sigue expe-
rimentando una severa crisis fiscal que redu-
ce el margen de accion del sector publico. La
contraccién econoémica del 2020 provoco una
caidainmediata en los ingresos tributarios, por
lo que el Gobierno implemento fuertes me-
didas de contencién sobre remuneraciones,
transferencias y gasto de capital; no obstante,
estas medidas no evitaron el deterioro de las
finanzas publicas. Al finalizar el 2020, el défi-
cit fiscal habia aumentado en relacién con el
2019, la deuda publica equivalia al 67% del
PIBYy el pago de intereses fue el rubro que mas
presion¢ el gasto.

Aunque se observan mejoras puntuales en
la gestion de la deuda durante el Ultimo afio,
estas obedecen a factores coyunturales y
externos a la operacion del Ministerio de Ha-
cienda. En realidad, la politica monetaria ex-
pansiva, la alta liquidez de la economia y el
bajo crecimiento del crédito le permitieron al
Gobierno colocar deuda en el mercado local a
menor costo. En ausencia de un sélido creci-
miento econdmico y de una reactivacion gene-
ralizada de la actividad productiva, y no solo
del sector de zonas francas, la insostenibilidad
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de las finanzas publicas constituira una li-
mitante para el proceso de recuperacion y
transformacion de la economia.

Un elemento que, desde el Estado, co-
adyuva a la asimetria de la recuperacion
es la brecha existente en las capacidades
institucionales de gestionar las politicas
de desarrollo productivo. Las entidades
responsables de la promocidn de exporta-
ciones y atraccion de inversion extranjera
directa son competentes y tienen amplias
capacidades técnicas; por el contrario, la
institucionalidad dedicada a los sectores
productivos tradicionales y vinculados al
mercado interno es fragil y dispersa. La
proxima edicion del Informe estudiara con
mayor profundidad esta situacion. Ademas,
el pais no ejecuta una politica de desarrollo
productivo con enfoque territorial y secto-
rial, capaz de inducir cambios en el corto
plazo. Aunque en 2021 Mideplan formu-
l6 una politica de desarrollo territorial, la
implementacion en los proximos afos aln
esta por verse.

En sintesis, el pais enfrento la pandemia
con una estructura productiva que origina
pocos encadenamientos y bajos multiplica-
dores de empleo y que, ademas, traia una
tendencia a la desaceleracion del ritmo de
crecimiento, y mostraba avances modera-
dos en la productividad, que se concentra-
ban en algunas actividades. Esta situacion
propicié que el golpe de la pandemia no
solo fuera asimétrico, y la recuperacion
moderada y desigual, sino que la dualidad
estructural de la economia se profundiza-
ra, por lo que el alcance de la recupera-
cion es limitado. Las proyecciones para los
proximos dos afios prevén que el ritmo de
la recuperacion sera moderado, cercano
e inferior a la tasa de crecimiento de largo
plazo de la economia, y se desarrollara en
un contexto de baja confianza de los con-
sumidores, de expectativas empresariales,
y de un ajuste fiscal de varios afios que li-
mita la respuesta publica. Por lo anterior,
las perspectivas economicas actuales son
negativas: de mantenerse las tendencias
actuales de recuperacion y no mejorar la
respuesta del sistema politico institucional,
las brechas sociales y productivas no solo
profundizaran alin mas la desigualdad, sino
que podran generar retrocesos en el desa-
rrollo humano.
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La evolucion de la economia costarricen-
se en el periodo comprendido entre el 2019
y los primeros nueve meses de 2020 se vio
influenciada por la pandemia del covid-19,
que afecto al pais en un momento en que
el dinamismo economico era muy fragil y
existia una critica situacion en las finan-
zas publicas. En el 2019 se vio reflejado el
declive de la capacidad de la economia de
aportar al desarrollo humano por medio de
la generacion de oportunidades laborales
y empresariales, que se habia evidenciado
durante la ultima década. En ese afio se re-
gistrd un bajo crecimiento econdmico, infe-
rior a la tendencia de largo plazo; ademas
de un mal desempeno del mercado laboral
y una agudizacion del deshalance en las fi-
nanzas del Gobierno Central; situacion que
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limitd la posibilidad de que el espacio fiscal
implementara respuestas ante una eventual
crisis.

El bajo crecimiento de la economia presio-
no al alza la tasa de desempleo, circunstancia
que se agrava aun mas por la desconexion
existente entre la estructura productiva y la
capacidad de creacion de empleo. El consumo
de los hogares, las exportaciones de bienes y
la inversidn decayeron de manera importante
con respecto al aio anterior, lo que abrié una
amplia brecha en el dinamismo que se produ-
cia entre los sectores cobijados por el régimen
especial (zonas francas) y el resto de las acti-
vidades.

A pesar de la reforma fiscal aprobada a fi-
nales de 2018, la insolvencia de las finanzas
plblicas del Gobierno Central aumento en el

2019. Una timida mejoria en la recaudacion
tributaria se vio opacada por las condiciones
perjudiciales del endeudamiento en que se
incurrié para hacer frente a las necesidades
de liquidez, en el corto plazo, del Gobiernoy
de la expansion del gasto. El shock de oferta
y demanda agregada, derivado de la pan-
demia, desestabilizd una fragil economia y
minimizd el margen de error en el manejo
de las finanzas publicas. Este shock para-
lizé una parte del sistema productivo del
pais y ha presionado atin mas las finanzas
publicas ante la necesidad de hacer frente
a las demandas de contencion sanitaria y a
los posteriores esfuerzos de reactivacion y
reconstruccion econdmica.

Aspiraciones

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

Inflacién reducida y menor de dos digitos en el mediano plazo,
fundamentada, en parte, en un déficit fiscal controlado®, pero

no por causa de inversiones basicas en servicios sociales y en
infraestructura.

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

Generacion de ahorro nacional sostenido que contribuya, de
manera importante, al financiamiento de un proceso sostenible de
inversion en el pais*.

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

Distribucion mas equitativa de las libertades, oportunidades y capa-
cidades de todas y todos los ciudadanos, con especial consideracion
de los ubicados en los quintiles mas bajos de ingreso; crecientes
remuneraciones reales del sector laboral, a fin de permitir un acceso
y un uso mas equitativos del ingreso y de la propiedad de las fuentes
de riqueza. Ademas, un proceso econdémico que propicie menores
desigualdades entre regiones, sin discriminaciones étnicas, de géne-
ro, religion o edad.

Un Estado con responsabilidades claramente definidas en cuanto a
la articulacion de politicas econdmicas sectoriales, de proteccion
social, ambientales y energéticas, que sean sustentables en el
tiempo; dispuesto a analizar y enfrentar las condiciones econdmicas
externas, con una disciplina de manejo macroeconoémico responsa-
ble y con capacidad de ejercer controles efectivos sobre los servi-
cios concesionados por el Estado.

Estrategias de desarrollo y politicas econémicas elaboradas de
manera incluyente y equitativa, de modo que representen los inte-
reses y necesidades de todos los sectores sociales y regiones del
pais, y que incluyan la prospeccion ex ante, realizada en procesos
participativos ciudadanos, sobre los efectos distributivos de cada
una de las politicas.



CAPITULO

Este capitulo valora el desempefio de
la economia costarricense en relacién
con las oportunidades, la estabilidad y la
solvencia econémica durante el afo 2020
y primeros meses del 2021. Con la infor-
macién disponible en setiembre, al cierre
de este Informe, se parte de una vision de
mediano y de largo plazo, fundamentada
en la perspectiva del desarrollo humano
sostenible. Para cumplir con ese propé-
sito, se analizan diversos indicadores de
tipo econdmico, social e institucional
que permiten determinar si se ha avanza-
do o retrocedido en el logro de las aspira-
ciones nacionales en este campo.

Las oportunidades son fruto del cre-
cimiento econdémico sostenido que, a la
vez, es consecuencia de los procesos de
inversiéon publica y privada, la forma-
cién de recursos humanos, una creciente
productividad y un uso racional de los
recursos naturales. En ese sentido, las
oportunidades evidencian el acceso que
tiene la poblacidn a bienes y servicios de
calidad como resultado de la generacién
de empleo "decente" y de mayores ingre-
sos para los diferentes grupos sociales
en las distintas zonas del pais, situacién
que también refleja equidad en la distri-
bucién.

La estabilidad consiste en mantener
reducidos los desequilibrios internos —
déficit fiscal ¢ inflaciéon— y externos
—balanza de pagos—, que posibiliten el
crecimiento sin comprometer el futuro
de las nuevas generaciones. Esto se logra
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con solvencia, es decir, con una socie-
dad capaz de atender adecuadamente sus
gastos y de realizar inversiones fisicas y
sociales. El crecimiento econémico, la
economia interna, el mercado laboral, el
sector externo (exportaciones e importa-
ciones), las finanzas publicas y las poli-
ticas, monetaria y cambiaria se utilizan
como cjes de andlisis para valorar los
aspectos antes mencionados.

En este Balance de la economia se
estudian los principales indicadores de
oportunidades, estabilidad y solvencia:
inflacién, tipo de cambio, tasas de inte-
rés; asi como la evolucién del PIB y de sus
componentes: empleo, ingresos, expor-
taciones, déficit fiscal, exoneraciones y
deuda publica; ademds de los principales
indicadores econdmicos. Este Informe
analiza en detalle el impacto del primer
afio de la pandemia sobre la economia,
y los indicios de recuperacién que se
percibieron durante los primeros meses
del 2021. Ademés del seguimiento de los
indicadores econdmicos regulares, este
capitulo incluye tres aportes adicionales.
El primero es un andlisis en profundidad
del impacto territorial ocasionado por la
pandemia, medido a través de las varia-
ciones en las patentes municipales. El
segundo consiste en la identificacién de
las medidas econdémicas implementadas
a partir de una sistematizacién de los
tipos de respuesta que brindaron las ins-
tituciones durante el 2020. Finalmente,
sc analiza con detalle el impacto de la
pandemia sobre el sector bancario.

La economfa costarricense enfrenta la
crisis derivada de la pandemia covid-19
con debilidades estructurales en mate-
ria de crecimiento, encadenamientos,
productividad y generacién de empleo
(Meneses y Cérdova, 2021b). Esta fragi-
lidad propicia que el golpe, especialmen-
te por las restricciones sanitarias para
contener el virus, profundice atin mids
las brechas productivas y la desigualdad
social.

En distintas ediciones, el Informe
Estado de la Nacidn ha reportado la
desconexién existente entre crecimiento
y generacién de oportunidades, la cual
s¢ ha profundizado con la pandemia. Las
dificultades estructurales que enfrentaba
la produccidn, y que no fueron resueltas
antes de la pandemia son mas dificiles de
atender durante la crisis, especialmente
si se consideran la falta de sostenibilidad
fiscal y el limitado margen de accién de
la politica publica. Ademds, los grupos
vulnerables de la poblacién y los sectores
productivos mds rezagados sufrieron el
mayor impacto y, en consecuencia, son
los que muestran mayores dificultades
para recuperarse. En otras palabras, el
golpe producido por la pandemia no
solo fue asimétrico, sino que también la
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recuperacion estd mostrando sefiales de
desigualdad entre los distintos sectores
de la poblacion.

La contraccién en el PIB costarricen-
se, registrada en el 2020, fue de -4,1%
(gréfico 7.1), es la segunda més fuerte
que se ha registrado en el pais desde
1957; la supera tnicamente el decreci-
miento del 7,3% observado durante la
crisis de 1980. Esta contraccién atipica
surge en un escenario de desaceleracién
del ritmo de crecimiento que se venia
manifestando de forma sostenida desde
el 2010. Aunque el impacto de la pande-
mia sobre la economia costarricense es
uno de los mas fuertes en la historia del
pais, resulta moderado en relacién con el
que muestran otras naciones de la regién
(recuadro 7.1).

La fuerte contraccién responde, en
gran parte, a las medidas de aislamiento
en el primer trimestre y al distancia-
miento social; adoptadas para evitar y
contener los contagios que pongan en
riesgo a las personas y al sistema de salud.
Sin embargo, estas medidas implicaron,
en multiples actividades productivas, el
cese de su funcionamiento durante varios
meses; y la reactivacién ha sido lenta
(Villamichel, 2021a).

Aunque se espera una pronta recupera-
cién en el ritmo de crecimiento (BCCR,
2021), en un escenario de contracciones
tan fuertes y atipicas como las experi-
mentadas en el primer afo de pandemia,
es importante dar seguimiento al nivel
de produccién y a su ritmo de recupera-
cién. El nivel de produccién registrado
en 2020 es equivalente al del 2017; es
decir, la contraccién implicd un retroce-
so de tres afios en el nivel de produccién,
eso implica que la economia dispone de
menos recursos para distribuir entre la
poblacidn.

El ritmo de crecimiento de la pro-
duccién determina la generacién de
puestos de trabajo Tanto la produccién
como el mercado laboral se deteriora-
ron, pero, comparativamente, ¢l empleo
sufrié el mayor impacto. La contraccién
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La caida de Costa Rica fue moderada en el contexto de la grave
crisis econdomica y social experimentada en América Latina

En 2020 la economia mundial experimento
una contraccion sin precedentes de -3,2%,
y el mayor impacto se sintio en la region
latinoamericana (-7%). El FMI (2021) esti-
ma que, de no ser por la extraordinaria
implementacion de politicas de apoyo,

la recesion pudo haber sido tres veces
mayor. El apoyo de los bancos centrales

al suministrar liquidez y respaldo para el
otorgamiento de créditos, el impulso fiscal
proveniente de transferencias y subsidios
salariales, asi como las politicas financie-
ras que facilitaron el suministro de crédito®
y el fortalecimiento de la red de proteccién
impidieron un mayor impacto en la region.

Antes de la pandemia, las economias de
América Latina y el Caribe mostraban un
bajo crecimiento, con una expansion anual
promedio del 0,3% entre 2014 y 2019
(Cepal, 2021a), por esa razon los efectos
de la pandemia determinaron la peor crisis
economicay social de la region en los ulti-
mos cien anos (Cepal, 2020).

Las economias de Centroamérica y
Republica Dominicana experimentaron una
fuerte contraccion después de diez afios
ininterrumpidos de crecimiento, tanto por
el establecimiento de medidas de confi-
namiento y restriccion, como por la gran
caida que enfrentd la demanda externa.
En este contexto, aunque Costa Rica se ha
visto seriamente afectada por la pandemia
(-4,1%), en comparacion con el promedio
de la regidn y con otros paises vecinos
como Panama (-17,9%), Honduras (-9%)

y El Salvador (-7,9%), tuvo un desempefio
mas favorable.

Otro aspecto importante de la crisis es su
desigual impacto en términos de empleo
e ingresos entre grupos de trabajadores,
sobre todo mujeres, jovenes y personas
de menor calificacion, con los consecuen-
tes resultados de pobreza y desigualdad.
Cepal (2021c) menciona que la crisis
econdmica y social desencadenada por

la pandemia, magnifico los problemas
estructurales de América Latina, que

CONTINUA >>>



La caida de Costa Rica fue
moderada en el contexto de la
grave crisis econdmica y social
experimentada en América
Latina

ya presentaba los niveles mas altos de
desigualdad (de ingresos y riqueza) en el
mundo. En este contexto de deterioro de
los indicadores econdmicos y sociales, con
una pérdida de 140 millones de empleos
en el mundo. Estos resultados presagian
un deterioro de la desigualdad en la region,
y priorizan las politicas sociales, no como
medidas paliativas, sino como parte de la
construccion de capacidades conducentes
a mejorar el acceso al empleo formal de
mayor innovacion y productividad (Cepal,
2020).

La reactivacion econdmica en América
Latina se enfrenta a un escenario muy
complejo, determinado por caracteristicas
estructurales que empeoraron por causa
de la pandemia. El covid-19 exacerbo

las grandes brechas estructurales de la
region: elevada desigualdad e informalidad
laboral, baja proteccién social y pobreza
(Cepal, 2021b). La pérdida de empleos

y la reduccion de los ingresos laborales
durante la pandemia incrementaron la
tasa de pobreza, y aumento la desigualdad
en la distribucion del ingreso. Reducir el
deterioro de los indicadores sociales impo-
ne desafios mucho mayores, que no se
satisfacen con una respuesta pronta como
la que se observa en multiples actividades
econémicas.

Fuente: Meneses y Cordova, 2021b, con datos
de Cepal.

econdmica que se produjo en el 2020 se
acompafié de la mayor reduccién neta
de empleo desde que se tienen registros:
aproximadamente se perdieron 237.000
puestos de trabajo (ECE, del INEC).
Comparativamente, en un solo afio se
destruyeron los empleos netos genera-
dos durante los tltimos ocho anos. La
destruccién de empleo que se registr6
en el 2020 profundizd la trayectoria
estructural de pérdida de oportunidades
laborales que venia experimentando la
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Tasa de crecimiento de la produccion, segun rama de actividad.
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Fuente: Jiménez Fontana, 2021, con datos del BCCR.

economia costarricense desde la crisis
2008-2009, y no se habia recuperado una
década después.

La fuerte contracciéon en la produc-
cién también se manifesté de forma
heterogénea entre diferentes ramas de
la actividad. El gréfico 7.2 compara las
tasas de crecimiento del periodo 2019 y
2020 entre los sectores principales. Las
actividades ubicadas por encima de la

-5 -10 -5 0 5 10
2019

15 20

diagonal muestran una variacién mayor
en el dltimo afo, mientras que las que
aparecen debajo de la linea redujeron su
dinamismo. En el 2020, solo la indus-
tria manufacturera y el sector agricola
aumentaron la tasa de crecimiento. La
construccién muestra una mejora, pues
su indicador pasé de -10,2% a -4,6%
entre el 2019 y 2020, pero mantiene la
tendencia a la contraccién (Meneses y
Cérdova, 2021b).

En el resto de las actividades, el creci-
miento del 2020 fue inferior al del afo
anterior. Destaca la fuerte contraccién
del transporte y de los servicios de aloja-
miento y comida, que pasaron de man-
tener un dinamismo promedio del 0,8%
en el 2019, a -23% y -45% en el 2020,
respectivamente. El comercio enfrent6
un gran deterioro como consecuencia de
las restricciones sanitarias y la caida en el
consumo: tuvo un crecimiento de -9,7%
en el 2020.



304

El consumo de los hogares es uno de
los principales motores de la economia
costarricense, este componente represen-
taun 49% de la demanda del paisy, entre
el 2015 y 2019, mantuvo un crecimien-
to promedio de 3,5%. En el 2020, este
indicador se contrajo con una tasa de
-4,8%, lo cual explica una cifra cercana
a la mitad de la caida en la demanda
total (grafico 7.3). Aunque el gasto del
Gobierno general y la inversién desace-
leraron su crecimiento, el impacto que
tuvieron sobre la produccién fue menor.
El otro componente que explica un 51%
de la caida en la demanda total fue la con-
traccidn de las exportaciones de servicios
(22,6%), situacién que obedece, en gran
medida, al cierre de fronteras y las restric-
ciones al turismo.

El crecimiento en las
exportaciones de bienes no logré
contrarrestar la caida en las
exportaciones de servicios y la
IED

En ¢l 2020, las exportaciones de bienes
crecieron 2%, dos puntos porcentuales
menos que en el 2019. Este menor dina-
mismo es esperable, por la importancia
que tiene el consumo de bienes esencia-
les, incluso en un escenario de aislamien-
to y restricciones de movilidad, como es
el caso de los productos alimenticios vy,
ademds, por la coyuntura actual de los
productos vinculados a la salud. Estos
productos son mayoritarios en la oferta
exportable de Costa Rica.

El seguimiento a los veinte principales
productos de exportacidn, que represen-
tan alrededor del 66% de la oferta expor-
table, muestra un impacto variado de la
pandemia. Los bienes con tasas de creci-
miento positivas se relacionaron princi-
palmente con el sector de la salud (dispo-
sitivos médicos, sueros, medicamentos) y
alimentacidn, entre ellos, banano, café,
aceite y concentrados de frutas (gréfico
7.4). Finalmente, doce de los veinte prin-
cipales productos de exportacidn crecie-
ron menos o decrecieron en el afio 2020.

La tasa de crecimiento positiva de las
exportaciones de bienes se explica por el
dinamismo de las ventas externas que se
realiza desde las zonas francas, entre ellas
los dispositivos médicos. Estas ventas

ESTADO DE LA NACION  OPORTUNIDADES, ESTABILIDAD Y SOLVENCIA ECONOMICAS | BALANCE 2020 |[CAPITULO 7

Grafico 7.3
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Fuente: Jiménez Fontana, 2021 con datos del BCCR.

Grafico 7.4

Crecimiento de los veinte principales productos de exportacion.
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crecieron un 7%; por el contrario, en el
resto del parque productivo (régimen
definitivo y perfeccionamiento activo),
mds bien se observa una contraccién
(gréfico 7.5). Las importaciones de bienes
decrecieron alrededor del 10%; como
resultado de lo anterior, el déficit de
la balanza comercial (brecha entre las
exportaciones e importaciones de bienes)
se redujo de 3.953 a 2.153 millones de
délares entre el 2019 y 2020.

El panorama del sector servicios fue
significativamente diferente respecto a
lo que ocurrid con las ventas externas de
bienes. Debido a las restricciones sani-
tarias y la menor demanda en el nivel
mundial, el turismo fue uno de los secto-
res mas afectados en el pais (grifico 7.6).
Por lo anterior, las divisas generadas por
esta actividad se contrajeron hasta llegar
al nivel registrado hace casi veinte anos.
En contraste, las exportaciones de servi-
cios telecomunicaciones y empresariales
e informdtica continuaron creciendo.
En términos netos, las ventas externas
de servicios netas (exportaciones menos
importaciones) siguié siendo superavi-
tario, pas6 de 5.813 a 3.735 millones de
délares entre el 2019 y 2020.

Histdricamente, la inversién extranjera
directa ha desempenado un papel funda-
mental en la estabilidad de la economia
costarricense, no solo porque ha abierto
nuevas oportunidades para la actividad
comercial sino porque se trata de una
importante fuente de divisas. Entre el
2015 y 2019, la IED representd, en pro-
medio, un 4,4% del PIB. En el 2020, la
entrada de divisas por esta via se contrajo
y significé un 2,9% del PIB (grafico 7.7).
Los flujos més impactados fueron los de
las zonas francas, el régimen definitivo
y el sector turistico. A pesar del golpe
ocasionado por la pandemia sobre los
flujos de inversidn y las ventas externas de
servicios, el pafs logré mantener su esta-
bilidad en el sector externo y en la balan-
za de pagos, por lo que no se observaron
cambios abruptos en el tipo de cambio.

El Informe Estado de la Nacidn ha
evidenciado que el aumento en la IED
implica una mayor salida de capitales
por las transferencias y rentas enviadas
al exterior (lo que se conoce como pago a
factores externos). Esta situacion genera
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Evolucion de los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED)
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una reducciéon en el ingreso nacional
disponible (IND), el cual considera
solamente la produccién del PIB que
efectivamente permanece en el pais. El
IND es menor que el PIB desde 1999, lo
que refleja que parte de las ganancias de
la produccién salen hacia el extranjero.
Entre el 2019 y 2020, la brecha entre
el IND y PIB real fue de -15% del PIB
(gréfico 7.8). En principio, esta brecha
no serfa problemdtica si las empresas
extranjeras tuviesen encadenamientos y
multiplicadores de empleo con la pro-
duccién nacional; sin embargo, esta no
es la situaciéon en Costa Rica (Meneses
etal., 2021).

Existen indicios importantes de que el
golpe productivo y de empleo inducido
por la pandemia no afect por igual a las
distintas regiones del pafs. Aunque atn
no estd disponible una actualizacién de

las fuentes de informacién que permi-
ta realizar un andlisis en profundidad
sobre el tema -por ejemplo, mediante el
Registro de Variables Econdmicas del
Banco Central de Costa Rica (REVEC)-
hay otros indicadores que permiten
aproximar los efectos diferenciados de
la contraccidén econdmica, si bien de una
manera mds tentativa y exploratoria.

El Observatorio de micros, pequefas
y medianas empresas de la Universidad
Estatal a Distancia de Costa Rica
(Omipyme-UNED) desde hace varios
afios estudia, por medio de las paten-
tes municipales, el emprendimiento
empresarial que se desarrolla en todos los
cantones del pais. Para esta edicién del
Informe, Omipyme identifica los efectos
de la pandemia sobre la actividad econd-
mica a el nivel cantonal® situacién que,
hasta el momento, no habia sido posi-
ble analizar con base en las estadisticas
oficiales.

Durante el 2020, la pandemia afectd
con mayor intensidad a las empresas de
menor tamafo, micros y pequefas (Leén,
et al, 2020). Ademds, una cantidad
importante de Mipymes debié modificar
su gestién o plan de negocios para conti-
nuar operando; con ese fin implementa-
ron estrategias como las ventas en linea y
la entrega a domicilio, entre otros.

Brecha entre el ingreso
nacional disponible (IND) real
y el PIB real
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Fuente: Jiménez Fontana y Pastrana, 2021 con
datos del BCCR.
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La pandemia ha generado un deterioro
en el emprendimiento empresarial que se
refleja en términos absolutos y relativos
al comparar el ndmero de patronos ins-
critos en la Caja Costarricense de Seguro
Social (CCSS) con las patentes muni-
cipales activas durante el periodo 2016-
2020 (grafico 7.9). La comparacién entre
estos indicadores permite distinguir, de
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manera aproximada, el comportamiento
de la formalidad empresarial (patronos
inscritos) y de la semiformalidad (paten-
tes activas). La tasa de crecimiento de
patronos inscritos pasa de 0,9% a -3,7
entre e] 2019 y 2020. A partir de la infor-
macién de Omipymes-UNED, Brenes
Bonilla et al (2021) estiman que en el
2020 las patentes municipales sufrie-
ron una contraccién de 7,9%, porcentaje
inferior al crecimiento del afio anterior
(5,5%).

El analisis de patentes municipales per-
mite desagregar con detalle las brechas
territoriales que generd la pandemia en el
2020. La regién que evidenci6 la mayor
contraccién en el registro de patentes fue
Chorotega, pues tuvo una tasa de creci-
miento del -12,3%, mientras que la regién
Centra GAM tuvo un decrecimiento
de apenas 1,2% (grifico 7.10). La afec-
tacién que se observa en los cantones de
Guanacaste probablemente esté ligada
al vinculo de este territorio con el sector
turismo. Jiménez Fontana y Segura (2019)
identificaron que una cuarta parte de las
ventas de la regién Chorotega se dedica al

sector alojamiento y servicios de comidas,
que se ha visto muy afectado por las res-
tricciones sanitarias y la caida del turismo
en el mundo. Por el contrario, el Pacifico
Central, que también estd muy vinculado
al turismo, no experimentd una caida tan
grande en el registro de patentes. En proxi-
mas ediciones de este Informe se explora-
rin con mayor precisién los factores que
explican estas brechas territoriales a partir
de fuentes de informacién mas detalladas.
En ediciones anteriores el Informe
Estado de la Nacién ha analizado, las
brechas existentes en la estructura pro-
ductiva territorial (Jiménez Fontana y
Segura, 2019; Durdn Monge et al., 2021;
PEN, 2019). A partir de estos analisis se
puede inferir que un golpe en la econo-
mia, como el ocurrido con la pandemia,
tendria un impacto diferenciado sobre
los distintos territorios. En este contexto,
Brenes Bonilla et al. (2021) analizan la
afectacién de las patentes segun la activi-
dad econdémica de los distintos cantones.
Este es un insumo valioso que permite
conocer profundamente la situacién de
los territorios més afectados. En la region
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Chorotega, el cantén de La Cruz tuvo
un crecimiento de las patentes de 0,39%
mientras que, en Bagaces, este indicador
fue de -42% (el mas bajo de todo el pais).
Otro caso interesante es el de la region
Huetar Norte: mientras en San Carlos
el registro de patentes cayo en 0,4%, en
Sarapiqui la contraccién fue de -11%
(gréfico 7.11).

Aunque la pandemia gener6 un golpe
generalizado en todos los sectores de
la economia, en algunos territorios
pareciera que el impacto sobre las paten-
tes fue menor, especialmente en la region
Central, si se relaciona el dinamismo
econdmico local con el indicador de las
patentes. Por ejemplo, en los cantones
de Alajuelita y San Pablo de Heredia
se observa, en el 2020, un crecimiento
del registro de patentes de un 40% en
promedio (gréfico 7.12), mientras que
en Naranjo y Alvarado este indicador
fue de alrededor de un 13%. A pesar de
que la actividad productiva muestra un
clevado aumento en algunos cantones
durante el primer afio de la pandemia,
en otros territorios ocurrié lo contra-
rio. En Bagaces, Hojancha, Leén Cortés,
Heredia, Acosta, Moravia y Alajuela la
contraccion en el registro de patentes fue
mayor al -20%.

Los resultados de este estudio eviden-
cian que la pandemia afecté de manera
diferenciada las regiones productivas,
lo anterior sugiere que las acciones que
busquen reducir el impacto negativo
de la crisis también deben considerar
estas brechas territoriales. Es necesario
profundizar sobre esta linea de trabajo
para confirmar estos resultados con otros
indicadores y, examinar sus eventuales
asociaciones con las estructuras produc-
tivas locales.

Brenes Bonilla et al. (2021) plantean
que es importante promover nuevas
alternativas que propicien la continuidad
de las actividades econémicas durante
los periodos de crisis en los diferentes
territorios; ademads, es debe fortalecerse
la capacitacién con el fin de mejorar
las competencias y habilidades de los
emprendedores, ¢ impulsar el empren-
dimiento empresarial de las zonas por
medio de incentivos que brinden los
gobiernos locales
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Tasa de crecimiento de las patentes municipales en los cantones fuera de la region Central. 2020

(porcentaje)
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Fuente: Jiménez Fontana, 2021 con datos de Brenes Bonilla et al., 2021, y Omipymes-UNED.

E12020 se caracteriza por una destruc-
cién generalizada de empleo en todos los
sectores econdmicos, y en la mayoria de
ellos esta contraccidn sobrepasé la caida
en la produccién (grafico 7.13). Destaca
el caso de la industria manufacturera,
pues, aunque tuvo un crecimiento de
4% en la produccién, la generacién de

puestos de trabajo se contrajo en -12,5%.
Contrario a este comportamiento gene-
ral, en el caso de los servicios de aloja-
miento y comida, y transporte, aunque la
caida en la produccién fue mayor que el
empleo, la contraccién en los puestos de
trabajo fue de las mds altas de la econo-
mia (-23% y -14%, respectivamente).

Las menores oportunidades laborales
también se acompafiaron de una fuerte
contraccion en los ingresos. En prome-
dio, el ingreso generado por la ocupacion
principal de las personas con empleo
varié un -4,5% en el 2020. Este decre-
cimiento profundizé el deterioro que
ya venia mostrando la evolucién de los
ingresos (el crecimiento real promedio
pre-pandemia, 2016-2019, fue de 0,8%).
El decrecimiento real de los ingresos
se registré en casi todas las ramas de la
actividad de la economia; lo sufrieron
con mayor profundidad las personas ocu-
padas en las actividades de alojamiento,
transporte, profesionales, ¢ informdtica
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(ver mdas detalles de las variaciones del
ingreso de los hogares en el capitulo 6
Balance en equidad e integracion social).

Desde hace mds de una década, los
informes Estado de la Nacidn reportan
el seguimiento del empleo segun tipo de
economia. Este enfoque fue creado como
una herramienta de andlisis complemen-
taria para entender la dindmica que se
genera entre el comportamiento del mer-
cado laboral y el estilo de desarrollo
productivo del pais. A partir de esta cla-
sificacion, el mayor impacto en la pérdida
neta de empleo se concentrd, en el 2020,
en los "servicios de apoyo" principalmen-
te comercio y servicios especializados, le
sigue los sectores méds dindmicos de "la
nueva economia’, con una pérdida de
empleo concentrada en los "nuevos ser-
vicios™. Por el contrario, el impulso que
brindaron al empleo las zonas francas
y el sector agricola tradicional contuvo
pérdidas atin mayores.



Tasa de crecimiento de las patentes municipales en los cantones
de la region Central-GAM. 2020
(porcentaje)
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Tasa de crecimiento del PIB y de las personas ocupadas,
segun rama de actividad. 2020
(porcentaje)
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El impacto de la pandemia sobre la
produccion y el mercado laboral fue dis-
tinto entre las diversas ramas de la activi-
dad econdmica. A lo anterior se suman
las debilidades que ya tenia la economia
costarricense en la estructura productiva
y en el mercado laboral, especialmente en
los sectores tradicionales y dedicados al
mercado interno. Las brechas estructura-
les en economia son dificiles de corregir
a corto plazo, por lo que la recuperacion
econdmica profundizé ain mds la des-
igualdad durante los primeros meses del
2021. Los siguientes apartados analizan
el proceso de recuperacién productiva y
laboral durante el primer semestre del
2021 con base en la informacién dispo-
nible al cierre de edicién de este Informe.

La contraccién econdémica del 2020
fue mayor sobre el régimen definitivo,
por lo que ha tenido una recuperacién
mds lenta en comparacion con el régimen
especial, en el que se observa un impacto
menor y una recuperacién casi inmedia-
ta (gréfico 7.14). En los primeros cinco
meses del 2021, el régimen especial supe-
16 el crecimiento prepandemia con una
trayectoria sostenida de mejora, mientras
que en el régimen definitivo esa trayecto-
ria ha sido m4s lenta.

Es importante sefialar que las tasas
de crecimiento se pueden ver afectadas
por el “efecto base” cuando la economia
enfrenta crisis o golpes productivos. Esto
quiere decir que las tasas de crecimiento
pueden ser muy altas después del impac-
to, porque inician en un ano que tuvo
una fuerte contraccidn. Por lo anterior, es
necesario analizar los niveles de produc-
cién con el fin de identificar, de forma
mds precisa, los plazos en los que los
diversos sectores productivos recuperan
el nivel que tenfan anteriormente.

En el régimen especial se observa, en
el segundo semestre del afio 2020, una
recuperacion cercana a los niveles de
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Trayectoria de la variacion interanual de IMAE de la tendencia
ciclo, por mes, segun régimen de produccion

(porcentaje)
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produccion pre-pandemia. Por el contra-
rio, en el régimen definitivo, los niveles
alcanzados en €1 2019, no se habian logra-
do restablecer en mayo del 2021(grafico
7.15). De acuerdo con Meneses y Cérdova
(2021b), la recuperacién en zonas francas
fue muy rdpida, pero este sector repre-
senta una pequefia parte de la economia,
y encadena menos que el promedio del
resto de las actividades econémicas.

Durante el 2020, las exportaciones de
bienes funcionaron como mecanismos
de contencién de la contraccién econé-
mica, aunque tuvieron un bajo impacto
de arrastre en el resto de la produccion.
Como ha sido explicado anteriormente,
pese a la caida del turismo, los bienes
costarricenses que consume el resto del
mundo lograron sostener el crecimiento
del sector externo en el 2020, y con-
seguir una pronta recuperacion en los
primeros meses del 2021. En mayo del
2021, dieciséis de los veinte productos
de exportacién recobraron y superaron
el volumen exportado que tenfan antes
de la pandemia (gréfico 7.16). Destaca la
recuperacion y el mejor posicionamiento
de productos como: carne bovina, apara-
tos electrodiagndstico y cables eléctricos.

La trayectoria de recuperacién con-
tinu6 en los primeros meses del 2021.
En los diez principales destinos, el
volumen exportado se restablecié entre
el primer semestre del 2021 y el afo
anterior; en este periodo destaca el volu-
men exportado a Estados Unidos, China
y Holanda. La recuperacidn se replica en
las exportaciones que tienen como desti-
no Centroamérica. En mayo del 2021 en
los diez principales destinos se registra
un volumen exportado superior al del
afio 2019. Es importante destacar que,
desde el 2011, Costa Rica mantiene un
tratado de libre comercio con China, sin
embargo, su aprovechamiento se ha visto
limitado por trdmites de protocolos sani-
tarios, restricciones logisticas, entre otros
(recuadro 7.2).

La rapida recuperacién del sector
exportador, principalmente de zonas
francas, se acompainé de una pronta reac-
tivacion de los flujos de IED. Los datos
disponibles hasta julio del afno 2021
muestran un fuerte repunte de la IED,
después de haber experimentado una



Indice del volumen exportados de los veinte bienes principales.
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Diez anos de poco aprovechamiento del mercado chino

La negociacion de un Tratado de Libre
Comercio (TLC) con China fue, para Costa
Rica, un momento paradigmatico en su tra-
yectoria comercial. Un logro que se habia
posicionado en el imaginario politico y
comercial como el inicio de un movimiento
de largo aliento hacia los mercados asiati-
cos. ELTLC entre Costa Rica y la Republica
Popular China entro en vigor el 1 de agosto
del 2011 (Comex, 2021). Posteriormente y
de forma complementaria, en 2016, entrd
en vigor un Tratado Bilateral de Inversion
con ese pais (OCEX, 2021).

Después de 10 aiios de haber alcanzado la
condicion de comercio preferencial, este
tratado ha tenido modestos resultados. La
administracion del TLC con China, que pro-
mueve exportaciones y atrae inversiones,

ha mostrado que el desafio de protocolos
sanitarios, tramitologia y restricciones logisti-
cas han tenido mas peso que las condiciones
preferenciales del acuerdo, y la consecuente
eliminacion de aranceles.

La trayectoria comercial de Costa Rica con
China ha tenido, en inversion, un desempeno
comercial discontinuo y de escaso desarrollo.
En 2006, China se habia posicionado como

el segundo destino de las exportaciones cos-
tarricenses vinculado a las operaciones de

la firma Intel (Govaere, 2020). Sin embargo,
la crisis financiera del 2008, la subsecuente
contraccion de la demanda en China y, poste-
riormente, en 2015, el cierre de la planta de
manufactura de Intel en Costa Rica, se com-
binaron para disminuir drasticamente el valor
de las exportaciones a China.
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reduccidn histdrica en el afo 2020. En el
primer trimestre del afio 2021, los nive-
les de IED de zonas francas y turismo
superaron los niveles registrados en el
primer trimestre del afio 2019. Ademas,
en el sector financiero e inmobiliario los
niveles estdn cercanos a los alcanzados
dos afios atrds: por el contrario, la IED
que va al régimen definitivo tiene todavia
un fuerte rezago (gréfico 7.17).

Segun rama de actividad, se registra una
recuperacion en casi todas las actividades
(grafico 7.18). En el primer trimestre del
2021, siete de ellas, que representan el
52,7% del PIB, superaron los niveles de
produccién del afio 2019; dos de ellas
lograron recuperar la produccion de 2019
(18,7% del PIB), mientras que las cuatro
restantes siguen con niveles de producto
inferiores al 2019 (20,9% del PIB)

En los Ultimos 10 afnos (2011-2020), el
comercio entre ambos ha tenido un creci-
miento promedio de un 6,2%. Aunque las
exportaciones costarricenses crecieron
anualmente un 19% (Comex, 2021), en ese
periodo se partia de una base muy modes-
ta de venta de bienes a China. Lo anterior
determina que después de diez aios de

ese ritmo de crecimiento solamente repre-
senten 185 millones de doélares, en 2019,
apenas el 2% de nuestras las exportaciones
nacionales (Comex, 2020). Ademas, segun
Comex (2021), durante el periodo 2011-
2020, la inversion extranjera china en Costa
Rica represent6 un monto acumulado de 32
millones de ddlares, que representa el 0,1%
de la IED total captada por el pais en ese
periodo.

CONTINUA >>
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Diez ainos de poco aprovechamiento del mercado chino

Los resultados moderados de las exporta-
ciones costarricenses han sido compen-
sados con un esfuerzo sostenido de diver-
sificacion de la oferta hacia este mercado
asiatico, tanto en régimen definitivo como
en zona franca, con manufactura de alta
tecnologia, bienes agricolas y productos
de la pesca. Los dispositivos médicos vin-
culados a la IED constituyen el principal
segmento de exportacion costarricense

a China, con empresas tan emblematicas

como Microvention Costa Rica que ocupa el
primer lugar en las exportaciones a ese pais
y Boston Scientific Costa Rica, en tercer lugar
(Cinde, 2021).

China es un mercado dificil, lejano y altamen-
te competitivo. A los escollos culturales, de
idioma, requisitos, protocolos sanitarios y
compleja tramitologia se suma una compli-
cada logistica de transporte. En particular, se
destaca la limitante que tiene el pais de care-

Evolucion de los flujos de IED por sector, segun aio.
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Fuente: Meneses y Cérdova, 2021b con datos del BCCR.

La recuperacion del mercado laboral es
muy lenta y no se acompaia de mejoras
equivalentes en materia de indicadores
de empleo; situacion consistente con las
brechas productivas y laborales propias
de la economia costarricense. Muchas

actividades se recuperaron, pero con un
menor nimero de empleos, es decir, con
el mismo nivel de produccién se utiliza
menor cantidad de mano de obra. Esta
realidad no es, necesariamente, positiva.
Aunque podria pensarse que esta evolu-
cidn refleja mejoras en la productividad,
el escenario de mayor produccién con
menos empleo siempre se acompafia de

cer de rutas maritimas directas hacia ese
mercado (OCEX, 2021). Todo esto impone el
desafio de desarrollar capacidades huma-
nas, para superar obstaculos culturales,
juridicos, de lenguaje y de experticia en la
enorme complejidad que tiene el mercado
chino.

Fuente: Govaere, 2021 con datos de OCEX-
UNED.

un deterioro importante en las oportuni-
dades y la calidad de vida de la poblacién,
si no median acciones especificas para
crear empleos en otras ramas de activi-
dad. Los factores que explican este cam-
bio en la productividad serdn analizados
con mayor detalle en préximas ediciones.

Esta situacion es mds preocupante en
la economia costarricense, dada la baja
la capacidad de generar empleo directo
¢ indirecto cuando crece la produccion.
Por esta situacidn, puede esperarse una
lenta recuperaciéon del mercado laboral,
pese a que se observa una rdpida res-
puesta en la recuperacion de las activi-
dades productivas (Meneses y Cérdova,
2021b). Esta lenta respuesta en la recu-
peracién del empleo ya ha ocurrido,
incluso en condiciones menos graves. Por
¢jemplo, durante la crisis 2008-2009, se
experiment6 un profundo deterioro de
las oportunidades laborales, se disparé la
tasa de desempleo, y no logré reducciones
sustantivas una década después.

Segin las encuestas continuas de
empleo (INEC) del segundo trimestre
del 2021 (abril - junio), el indice corres-
pondiente al total de ocupados empezé6 a
registrar una tasa de crecimiento positiva
en junio. En efecto, el total de ocupados
crecié el 12,8% en comparacién con el
mismo trimestre del 2020. A pesar de
esta mejora, en el segundo trimestre del
2021 se reportaron alrededor de 214.000
empleos menos que en el 2019 (prepan-
demia), cifra que evidencia la destruccién
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Grafico 7.18

Indice del PIB, por rama de actividad. Primer trimestre, 2021
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(Enero del 2020=100)

Financieras y seguros
Comunicacion y otros
Construccion
Comercio y reparacion
Manufacturera
Transporte
Profesionales
Administracion publica
Ensefnanzay salud
Hoteles y restaurantes

Agricultura

]
0 20 40 60 80
71 Abril del 2020 M Mayo del 2021

100

140

Fuente: Jiménez Fontana, 2021 con datos de la Encuesta Continua de Empleo del INEC hasta junio de

2021, media mavil.

ESTADO DE LA NACION 313

de puestos de trabajo que experimentd la
economia costarricense en el tltimo afo.

La economia ya experimentaba difi-
cultades en el mercado laboral antes de
esta crisis econémica. En los segundos
semestres del 2017 al 2019, se generaron,
en promedio, 76.000 puestos nuevos por
afo. Bajo el supuesto de que el pais logre
retomar este ritmo de crecimiento, no serd
sino hasta el 2024 cuando la economia
volverd a generar la misma cantidad de
puestos de trabajo que tenfa en el perio-
do pre pandemia (2.175.098 ocupados;
Meneses y Cérdova, 2021b).

El proceso de recuperacién ha sido
asimétrico en las diferentes actividades.
Al igual que en la produccién, el cre-
cimiento en la ocupacién podria estar
sesgado por el efecto “rebote” de un afio
con indicadores muy bajos. Por lo ante-
rior, se analiza el indice de empleo, que
muestra el nivel de ocupados en distintos
periodos y lo compara con la suma que se
mantenia en enero del 2020 (base 100).
Un afo después del inicio de la pande-
mia, en mayo del 2021, solo los servicios
financieros y de seguros habfan logrado
superar el nivel de empleo que tenfan
en enero 2020 (gréfico 7.19). El resto de
las actividades mantiene un nimero de
ocupados inferior al existente al inicio
del 2020. Destacan la agricultura y los
servicios de hoteles y restaurantes, los
cuales, en mayo del 2021, contaban con
un nivel de empleo menor al 85% del que
tenfan antes de la pandemia.

La fragmentacién que se genera entre
la produccién y el empleo tiene repercu-
siones importantes en las oportunidades
de la poblacién, y evidencia la reiterada
necesidad de replantear las prioridades
de la politica publica y la privada. La
nueva normalidad posiblemente impli-
que cambios permanentes en las rela-
ciones laborales y formas de empleo; la
pandemia mostrd que es posible producir
lo mismo con menos empleo. Aunque
la flexibilidad laboral y la adaptaciéon
a formas mds eficientes de trabajar son
importantes, estas nuevas alternativas
deben ir acompanada de acciones que
permitan mejorar la calidad de vida de
la poblacién.
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En momentos de crisis, la respuesta del
sistema politico-institucional es bésica
para reducir el impacto que esta ocasione
sobre los grupos de la poblacién mis
vulnerables. El sistema politico se ha
caracterizado, en el 4mbito econémico,
por la coexistencia de una instituciona-
lidad moderna que atienda a los sectores
vinculados con el mercado externo, con
entidades dispersas y rezagadas en el
estimulo de la produccién tradicional v,
especialmente, con el mercado interno.

Aunque el pais ha disefiado multiples
planes estratégicos con enfoque de largo
plazo, no ha desplegado acciones impor-
tantes que movilicen recursos financieros
y técnicos en lo concerniente a la politica
de desarrollo productivo con enfoque
territorial y sectorial. En ese contexto,
la insostenibilidad fiscal ha presionado
para que se establezcan fuertes recortes
en los gastos, lo que limita, atin mds, el
margen de accién de la politica publica.

La pandemia por covid-19 activé una
seric de mecanismos y medidas atipicas
para contener los niveles de la contraccion
econdmica en las instituciones. La mayoria
de estas medidas estuvieron concentradas
en la facilitacion de créditos con el propé-
sito de estimular la produccion. Sin embar-
go, es necesario subrayar que el crédito
mantenia una tendencia a la desaceleracién
antes de la pandemia; por eso la mayoria
de estas politicas no se tradujeron en un
aumento de la inversién y el consumo. La
fuerte contraccidn del gasto publico en
materia fiscal redujo atin mds la inversién
publica en capital, en un contexto de des-
aceleracion de la recaudacién y de mayo-
res presiones en el pago del servicio de la
deuda. Asimismo, las acciones enfocadas
en ¢l aumento de las oportunidades labo-
rales o en el estimulo de encadenamien-
tos fueron escasas. De acuerdo con este
panorama, esta seccion analiza en detalle
las respuestas que ofrecié el sistema de
politica econémica para atender la pan-
demia; primero, con enfoque global, a
través del andlisis de las medidas y, luego,
en materia monetaria y fiscal.
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El golpe que recibié la economia cos-
tarricense durante los primeros meses
de la pandemia obligé al Gobierno a
implementar una seric de medidas en
diferentes 4mbitos para controlar la pro-
pagacién del virus y, posteriormente,
fomentar el crecimiento en un contexto
de contracciéon productiva. El Informe
Estado de la Nacidn 2020 plante que el
pais enfrentd el impacto de la pandemia
con un espacio fiscal minimo, producto
del deterioro de las finanzas publicas, de
los altos niveles de endeudamiento, asi
como de una institucionalidad dispersa
y rezagada. Por lo tanto, el margen para
realizar acciones anticiclicas era limitado.

Con el objetivo de dar seguimiento a
las medidas implementadas por el sector
publico, el Programa Estado de la Nacién,
en conjunto con el Viceministerio de
la Presidencia, construyé una base de
datos para dar seguimiento a las medidas
implementadas para atender la emergen-
cia generada por el covid-19 (Calderén,
2021). Entre enero y diciembre del 2020,
el Gobierno aprobd un total de 661
medidas de las cuales 227 (34%) corres-
ponden al drea econdémica. De acuerdo
con Jarquin et al. (2020), la emergencia
sanitaria provocé que nuevos actores de
la politica publica intervinieran en la
actividad econdmica. Por ejemplo, las
restricciones y disposiciones sanitarias
establecidas por el Ministerio de Salud
Publica para atender la pandemia, un
actor institucional tradicionalmente de
importancia marginal para la politica
econdmica, incidieron de forma directa
sobre la operacién de las empresas, el
consumo de los hogares y el dinamismo
econémico en general.

El grifico 7.20 muestra una red que
refleja la respuesta del Estado costarri-
cense en materia econémica, ante la pan-
demia, durante el 2020. El tamano de los
circulos muestra la cantidad de medidas
en las que han estado involucradas las
entidades publicas como actores acti-
vos, y las lineas que las unen, porque
una misma accién estratégica puede ser

presentada y firmada por varias insti-
tuciones. Jarquin et al. (2020) plantean
que el Ministerio de Salud es el actor
que estableci6 el mayor niimero de medi-
das econémicas en el 2020, entidad que
ha estado involucrada en 61 de las 227
acciones y, ademds, ha estado vinculado
con diferentes entidades del Gobierno
Central, y el sector publico descentrali-
zado. Otras entidades clave en cuanto a
la produccién como el MEIC y el MAG
han estado involucradas en 23 y 21 medi-
das, respectivamente.

Esta red de medidas permite identi-
ficar nucleos importantes de acciones
estratégicas, como en el caso de la triada
Sugef, BCCR y Conassif. Estas tres enti-
dades publicaron, en conjunto, seis medi-
das sobre politica financiera para facilitar
las condiciones crediticias en el mercado.
Estas disposiciones incidieron sobre la
dindmica del sistema financiero: reduc-
cién de la tasa de politica monetaria,
disminucién de la tasa de interés bruta
de los depdsitos a un dia plazo, baja en la
tasa de facilidad permanente de crédito
y de depdsito, renegociacion de créditos
y cambio en los pardmetros de solvencia
de los bancos.

Las entidades dedicadas al fomento del
sector productivo son fundamentales en
el proceso de recuperacién de la actividad
econémica. Un 39% de las medidas esta-
blecidas por el Ministerio de Economia,
Industria y Comercio (MEIC) se relacio-
naron con el otorgamiento de créditos
(Sistema de Banca para el Desarrollo,
Fondo de Avales, Banca Maletin, entre
otros) o moratorias. Otras medidas apo-
yaron a las empresas para que comercia-
lizaran sus productos a través de canales
digitales (17%). El resto de las acciones
fueron de alcance limitado en el proceso
de recuperacién. Un 35% tenian caricter
administrativo, pues se enfocaron en las
restricciones y la reactivacion de las ope-
raciones comerciales de las empresas.

Enelcasodel Ministeriode Agricultura
(MAG), un 33% de las medidas estaban
dirigidas a la facilitacién de créditos y
establecimiento de moratorias; un 24%
se referian a las restricciones o a la reac-
tivacién de las actividades vinculadas al
sector. Estos hallazgos muestran que el

MEIC y el MAG, instituciones clave en
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Grafico 7.20

Red sobre la respuesta del Estado costarricense, en asuntos econémicos, ante el covid-19. 2020
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el 4mbito productivo nacional emitieron
pocas medidas tendientes a acelerar el
proceso de recuperacion de la economia.

La mayor parte de las medidas eco-
némicas aprobadas durante el 2020
corresponden al drea de banca y finanzas
(27%), servicios (24%) y turismo (14%).
Es importante considerar que el tipo de
disposiciones emitidas difiere de forma
considerable segin al sector al que se
dirigen. Por ¢jemplo, la mayor parte de
las restricciones y suspensiones enfocadas
en la actividad econdmica y los espacios

publicos se aplicaron sobre los servicios
(gréfico 7.21). Por el contrario, en rela-
cién con “Banca y finanzas” la mayor
parte de las acciones se relacionaban con
los créditos de la banca publica: flexi-
bilizacién de cuotas y canalizacién de
recursos para el otorgamiento de prés-
tamos. En el 4rea financiera también
destaca el establecimiento de moratorias
crediticias, por ejemplo: la ampliacién de
periodos de gracia, todas concernientes a
la institucionalidad publica.

Las acciones dirigidas a facilitar las

condiciones del crédito sirvieron, de
forma indirecta, para estimular el creci-
miento econdmico, sobre todo porque
dependen de otros factores como la con-
fianza de los consumidores, las expec-
tativas de los empresarios, un ambiente
propicio para el desarrollo de inversiones
y el aumento de la demanda de crédito
por parte de las familias y las empresas.
En un contexto de crisis productiva, el
estimulo directo al crecimiento econé-
mico, el “emprendedurismo” y la gene-
racién de nuevos puestos de trabajo son
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Medidas econdmicas implementadas como respuesta
a la pandemia por subtema, segtin tipo de medida. 2020
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indispensables para mejorar las condi-
ciones de vida de la poblacién y mitigar
paulatinamente los efectos negativos de
la pandemia.

De acuerdo con la base de datos de
medidas (Viceministerio dela Presidencia
y PEN, 2021; Calderén, 2021), solo 15 de
las 227 medidas econdmicas correspon-
den a las 4reas de “Crecimiento econd-
mico, competitividad y productividad”,
“Empleo y encadenamientos” y “Pymes,
emprendedurismo ¢ innovacién”. Entre
ellas se encuentra la mesa de didlogo
establecida el 5 de junio del 2020, por el
equipo econdémico de la Presidencia de
la Republica y la Unién Costarricense
de Cédmaras Empresariales (Uccaep). En
la mesa de didlogo se discuti6 la pro-
puesta de la Uccaep para la generacion
de empleo y recuperacién econdmica.
Otra de las medidas se generé el 12 de
junio del 2020, cuando el Ministerio de
Agricultura publicé un comunicado en
el que informaba que la institucion habia
habilitado una serie de canales virtuales
con el fin de divulgar la demanda de
empleo del sector agricola.

Los hallazgos de este andlisis eviden-
cian que las acciones especificas en torno
de la produccién fueron insuficientes. La
mayor parte de las medidas implementadas
durante el primer ano de la pandemia se
concentraron en impulsar la economia a
través del mercado crediticio, lo que explica
el aumento del dinero disponible para reali-
zar préstamos a los hogares y a las empresas
que querfan invertir (la liquidez en la eco-
nomfa); sin embargo, no lograron acelerar
el ritmo de crecimiento de los créditos,
como se analizard en detalle mas adelante.

La pandemia no afecté de forma sig-
nificativa la estabilidad cambiaria y
monetaria; lo que no significa que no
existieran cambios importantes en los
actores financieros, en la normativa y en
las acciones de politica sobre el sector. El
BCCR fortaleci6 la politica monetaria
expansiva, situacién que, en conjunto
con la flexibilizacién de la normativa
financiera, generé un aumento de la

liquidez. Estas medidas posibilitaron la
contencién de parte del efecto negativo
durante los primeros meses de la pan-
demia, pero fueron insuficientes para
acelerar el proceso de recuperacién en el
sector productivo.

En los siguientes apartados se anali-
zan detenidamente la evolucién de la
inflacidn, el tipo de cambio y las tasas
de interés, y las politicas implementadas
durante el primer afio de la pandemia.
Ademds, se estudian el crecimiento del
crédito y la liquidez en la economifa.

En relacién con los precios al consumi-
dor, las medidas sanitarias generaron una
contraccion de la demanda que redujo
las presiones sobre los precios, por lo
que la inflacién se mantuvo por debajo
del rango meta. La pandemia disminuy6
la demanda agregada en el mundo y en
Costa Rica, circunstancia que se reflejé
como una contraccién en el consumo de
los hogares, la inversién de las empresas
y las exportaciones en el mercado exter-
no. Entre el 2019 y el 2020, la tasa de
inflacién (variacién interanual del IPC)
paso6 de 1,52% a 0,89% (grafico 7.22). La
disminucién en este indicador refleja la
tendencia a la baja en los precios (presio-
nes desinflacionarias) que se profundizé
en el 2020. En torno de esta situacidn,
el BCCR destaca otros factores como la
reduccién en el precio internacional del
petroleo y el estancamiento del crédito al
sector privado, hechos que también inci-
den a la baja sobre la inflacién (BCCR,
2021a).

Durante los tltimos meses del 2020
se observé una mayor alineacién de las
expectativas inflacionarias de mercado®
respecto a la variacién interanual del
IPC, lo cual sugiere que la inflacidn se
mantendrd, de acuerdo con lo esperado
por los agentes econdmicos y financie-
ros, por debajo del limite inferior del
rango meta establecido por la autoridad
monetaria.

Aunque la estabilidad de precios es
necesaria para mantener un ambiente
propicio para la inversién de las empresas
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y el consumo de los hogares, constantes
bajas tasas de inflacién (presiones defla-
cionarias) también reflejan debilidades
en la demanda que terminan asocidndose
con un bajo crecimiento de la produccién
y de la generacién de puestos de trabajo.
Las variaciones en los precios tienden
a incidir de forma diferenciada en los
hogares segun su nivel de ingreso y sus
patrones de consumo. El INEC estima
los cambios en los precios de las canastas
de consumo promedio de acuerdo con
el nivel de ingreso de las familias: bajo,
medio y alto’. Con base en esta informa-
cién, puede afirmarse que la pandemia
introdujo variaciones importantes en la
evolucién de los precios en muchas fami-
lias. Asi, durante el 2018 y parte del 2019,
las variaciones en los precios afectaron en
mayor medida a los hogares de ingreso
alto. Estas brechas se explican por los
diferentes patrones de consumo, pues los
aumentos en la inflacién correspondian
en ese momento, principalrnente, a pre-
siones en el costo del transporte, rubro
que representa casi una quinta parte del
consumo de los hogares de ingreso alto,
mientras que para las familias de ingreso
bajo representa menos del 9%. Con la

pandemia, la caida en los precios que
se generd durante el 2020, se observa
de forma generalizada segun el nivel de
ingreso de los hogares. La tasa de varia-
cién interanual de precios fue practica-
mente igual entre los hogares de ingreso
bajo, medio y alto

Las bajas presiones inflacionarias del
2020 se vieron contrarrestadas por mayo-
res aumentos en los precios durante el
primer semestre del 2021. Los avances en
la cobertura de vacunacién que lograron
las principales economias del mundo y
Costa Rica han reducido las restricciones
sanitarias. Esta situacion ha generado un
aumento en la produccidn, en los precios
de las materias primas y en los costos de
transporte maritimo en ¢l mundo. Estos
efectos ocasionaron presiones sobre los
precios, situacidon que cual se reflejé en
un aumento de la tasa de variacién inte-
ranual del IPC entre febrero y junio del
2021, que pasé de 0,4% a 1,9%. Ademds
de las presiones inflacionarias externas,
el aumento sostenido, desde el segundo
trimestre de 2020, en el tipo de cambio
del colén frente al délar estadounidense,
también ha contribuido a la aceleracién del
incremento de los precios al consumidor.
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El BCCR plantea que es importan-
te considerar que parte del crecimiento
de la tasa de inflacién durante el pri-
mer semestre del 2021 obedece a lo que
se conoce como “efecto base” (BCCR,
2021b). Lo anterior significa que al com-
parar las variaciones interanuales del
IPC, entre el 2020 y el 2021, se estd con-
siderando la reduccién extraordinaria de
precios que se generd al inicio de la pan-
demia. Cuando se analiza en detalle el
indicador del IPC, es posible identificar
que los precios de los bienes y servicios
que sufrieron una contraccién mayor
durante el 2020 no son los que explican
los aumentos que se produjeron durante
el 2021. En otras palabras, las presiones
inflacionarias mds importantes del 2021
no responden a una recuperacion de los
productos mds afectados durante e 2020
(grafico 7.23).

Durante el 2020, las reducciones mas
significativas en el aporte a la inflacién
fueron ocasionadas por las disminucio-
nes en los precios de alquileres, comidas
fuera del hogar y alojamiento, educacién,
servicios de comunicaciones, articulos
para la vivienda, salud, bienes y servicios
diversos, en su mayoria fueron las activi-
dades mas afectadas por las restricciones
de movilidad y operacién que debieron
implementarse para procurar detener el
contagio de la pandemia. Por el con-
trario, hasta julio del 2021, el mayor
aumento cn la tasa de inflacién se expli-
ca por el fuerte incremento que experi-
mentaron los precios del componente de
transporte de la canasta basica, que sirve
para calcular el indice de precios al con-
sumidor, especificamente: accite, diésel,
gas licuado y gasolina. Estos articulos
tuvieron tasas acumuladas de crecimien-
to superior al 30% entre encro y julio
del 2021, y provocaron que el aporte del
transporte a la inflacién fuera de 1,45
puntos porcentuales, su comportamiento
obedecid, principalmente, a las presiones
alcistas en las cotizaciones internaciona-
les de los hidrocarburos. Este aumento
fue parcialmente contrarrestado por una
fuerte contraccidn en los precios de los
alimentos y las bebidas no alcohdlicas de
-0,69 puntos porcentuales.
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Efecto acumulado del IPC de los principales grupos de bienes

servicios a la inflacion .
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permitié que el BCCR pudiera cubrir las
necesidades de divisas del sector publico
no bancario (SPNB); entre el 2020 y sep-
tiembre de 2021, la Autoridad Monetaria
adquirié alrededor de 2.926 millones de
délares en Monex.

El comportamiento del BCCR en
el mercado cambiario generé una ten-
dencia sostenida de depreciacion de la
moneda local en ausencia de presiones de
demanda o volatilidad significativas. La
decisién de la autoridad monetaria local
condujo a una depreciacién nominal del
colén, que, ademads, junto con el resurgi-
miento de presiones inflacionarias en los
principales socios comerciales del pais,
provocd una depreciacion real.

En el 2020, el BCCR mantuvo y for-
taleci la politica monetaria contra cicli-
ca (expansiva), en la que se flexibilizan
las condiciones financieras — liquidez
y tipos de interés — con el fin de esti-
mular la demanda vy, a través de ella, la
recuperacion de la actividad productiva
y el nivel de empleo. La primera medida

Tasa de politica monetaria
y tasa basica pasiva

(porcentaje)

7

6

5

4

3

2

1

0
00OV ODODOO O i
dddddddaqaaqaaqq
538555558853
fSTsPof<PogTsmOoL<r

— Tasa de politica monetaria
Tasa basica pasiva

Fuente: Jiménez Fontanay Arce, 2021 con datos
del BCCR.

que implementé el BCCR fue continuar
reduciendo la tasa de politica monetaria
(TPM). Entre enero y marzo del 2020,
este indicador pasé de 2,75% a 1,25%, en
respuesta a la desaceleracion de la econo-
mia. Con la pandemia, el BCCR redujo
la TPM hasta 0,75%, en junio del 2020,
nivel que se mantiene hasta el cierre de
edicién de este Informe (grifico 7.25).
Esta politica del BCCR ha propiciado
importantes reducciones de la tasa de
bésica pasiva y las tasas de préstamo en
moneda local.

Otra medida importante fue que en
abril del 2020 el BCCR autorizé la com-
pra de titulos emitidos por el Ministerio
de Hacienda por un monto méximo
de 250.000 millones de colones, con el
fin de facilitar las condiciones financie-
ras del Gobierno. Ademads, la Autoridad
Monetaria aprob6 la creacién de una
facilidad especial de crédito en colo-
nes a mediano plazo conocida como
Operaciones Diferidas a Plazo (ODP) y
dirigida a los intermediarios financieros
regulados por la Sugef. El objetivo de esta
facilidad era brindar una fuente de finan-
ciamiento en moneda nacional a mediano
plazoyaun costo bajo, para que las entida-
des financieras canalizaran esos recursos,

ESTADO DE LA NACION 319

también en condiciones favorables,
a los hogares y empresas afectados por la
pandemia (Villamichel, 2021b). El des-
embolso se inici6 en diciembre de 2020
y en mayo de 2021 el monto alcanzd
aproximadamente 788 mil millones de
colones.

Entre ¢l 2017 y el 2019, en medio de
una tendencia general de desaceleracién,
el crecimiento promedio del crédito fue
de 5,4%. Las facilidades para solicitar
préstamos que se implementaron duran-
te la pandemia aumentaron el dinamis-
mo del crédito, pero este indicador toda-
via se mantiene en niveles bajos, muy
inferiores al promedio de largo plazo.
Entre junio del 2020 y 2021, la tasa
de crecimiento del crédito aument6 de
-0,8% a 2,8% (grafico 7.26). Con la pan-
demia, la mayoria de los hogares costarri-
censes redujeron su consumo y, los menos
afectados por la crisis aumentaron sus
ahorros. Estos factores, en conjunto con
la politica monetaria contra ciclica, gene-
raron un aumento sustancial de la liqui-
dez (dinero disponible en la economia)
en el sistema financiero. Desde abril de
2020, la liquidez total empezd a accle-
rarse sustancialmente y, en septiembre
de 2020 el crecimiento interanual fue
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superior al 15%. No obstante, ese aumen-
to fue de corta duracién y desde octubre
del 2020, se observa una fuerte reduccién
en el dinamismo de la liquidez. Este con-
texto plantea un riesgo que los bancos
deben gestionar atentamente, porque la
tenencia de activos liquidos por parte de
las empresas y las familias probablemente
es temporal.

Laactividad bancaria es un componen-
te fundamental del crecimiento econd-
mico. Puede promover la estabilizacién
del consumo a través del tiempo, mini-
mizar las contracciones temporales de los
ciclos econdmicos y, ademas, permite la
canalizacién del ahorro hacia el financia-
miento de la inversién y el consumo.

Desde hace varios afios, el sistema
financiero experimenta una importante
desaceleracién del crédito. A lo anterior
se suma un modesto avance en eficiencia
y competencia bancaria en los tltimos
afios, lo cual aumenta el costo de los cré-
ditos para los hogares. En este contexto,
con la llegada de la pandemia, las entida-
des bancarias enfrentaron un aumento
en el riesgo de crédito ocasionado por la
reduccion generalizada de la capacidad
de pago de los deudores. Esto determi-
né que las autoridades implementaran
transitoriamente una serie de medidas
atipicas para flexibilizar la normativa
bancaria, especialmente en lo atinente
a la morosidad. Esta seccién analiza los
avances alcanzados respecto de la com-
petencia bancaria en los tltimos afos,
asi como el impacto de las principales
medidas implementadas en materia de
adecuacién de créditos y morosidad.
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El sector bancario es un pilar funda-
mental de la economia porque permite la
canalizacién de recursos para el fomen-
to del crédito, el ahorro y la inversidn.
Entre mds eficiente y competitivo sea
este sector, menor serd el costo de un
préstamo para los hogares y las empresas.
Entidades bancarias sélidas y eficientes
son fundamentales para avanzar en la
recuperacion del crecimiento econdémico
en el contexto actual de crisis econdmica.
Ademis, la mayor parte de las medidas
econdmicas que se han implementado
para reducir los efectos negativos de la
pandemia se enfocan en este sector.

Las politicas concentradas en el sector
bancario tienen como objetivo estimular
la economia a través del mercado crediti-
cio. En otras palabras, las entidades ban-
carias también sirven como herramientas
estratégicas para el desarrollo produc-
tivo. Por lo anterior, el buen funciona-
miento de estas entidades propicia que la
canalizacién de recursos logre traducirse
en mayor crecimiento econémico.

En 1995, con la liberalizacién del
monopolio de cuentas corrientes, el pais
promovia el aumento de la competen-
cia y eficiencia en el mercado crediti-
cio. Villamichel (2021b) plantea que
un primer impacto de la reforma fue el
aumento del valor de sus activos, porque
se sextuplicaron y han mantenido un
crecimiento real promedio de 7,5% anual
desde esa fecha. En ese periodo, el princi-
pal crecimiento lo aportaron los bancos
privados, que se multiplicaron cerca de
catorce veces, en tanto que los bancos
publicos casi se cuadruplicaron.

Con el crecimiento del sector bancario
también cambié la estructura del crédito
por sector. Entre 1995 y el 2020, los
recursos dirigidos hacia la agricultura y
la industria manufacturera pasaron de
representar el 37% al 9% del total, mien-
tras que a los enfocados en los créditos
personales de consumo y vivienda para
los hogares aumentaron de 22% a 53%,
en el mismo periodo. La disponibilidad
de crédito para las familias fomenté el
consumo interno y aumentd el dinamis-

mo de la demanda agregada, aunque se
dirigieron menos recursos a la inversion.
El aumento del acceso al crédito no se
ha generalizado y atn persisten secto-
res sociales con menos posibilidades de
obtenerlo en el sistema bancario formal
(Garcfa et al., 2016).

La competencia en el sector bancario
reduce los costos de los créditos que
enfrentan los hogares y las empresas. El
sistema bancario nacional experimentd
un incremento significativo de las con-
diciones de competencia especialmente
entre 2005 y 2015; pero, desde entonces,
se observa una reduccién. La premisa de
un mercado competitivo supone que el
nimero de participantes de un mercado
deberia tender a aumentar. Como era
de esperar, la participacion relativa de
los bancos estatales medida por activos
se redujo rdpidamente del 70% del total,
en 1995, hasta el 56% en 2004. Entre
2005 y 2014 sc estabilizd en torno del
50% vy, desde entonces se ha reducido
gradualmente hasta un 44% en 2020.
Villamichel (2021b) plantea que las enti-
dades siguen estrategias en mercados
fragmentados o de nicho que les permi-
ten actuar sin enfrentar una competencia
importante. Los bancos publicos tienen
presidén competitiva en el mercado de
colones, en tanto que, en ese mismo mer-
cado, los bancos privados se comportan
como tomadores de precios.

Para medir la evolucién de la compe-
tencia, sc analiza el “Indice Herfindahl-
Hirschman” (HHI), que analiza el nivel
de concentracién de los mercados y con-
sidera la distribucién del tamano de las
empresas que los conforman (recuadro
7.3). Cuando este indicador se aproxima
a cero indica que el mercado est4 consti-
tuido por un gran numero de empresas
de igual tamano. Los resultados del indi-
ce Herfindahl-Hirschman evidencian el
papel relevante del uso de los délares
en el desarrollo bancario (gréfico 7.27).
Mientras que el grado de concentracién
en colones se ha mantenido en niveles
elevados, con el uso de délares en los ban-
cos privados se logré equiparar el tamaio
relativo de los bancos y reducir inicial-
mente el grado de concentracién; pero,
después del afno 2000 se ha estabilizado.

De acuerdo con la concentracién de



Estimacion de la
concentracion de activos en el
sistema bancario

Para analizar el nivel de concentra-

cion de activos se calcula el indice de
Herfindahl-Hirschman. Este indicador
se calcula mediante la suma de los cua-
drados de la participacion porcentual de
todos los bancos en el mercado. Cuanto
mas alto sea el indice, mayor sera la
concentracion en la industria. Un HHI
menor a 10% se considera no concen-
trado, entre 10% y 18% moderadamente
concentrado, y con un indice superior

a 18% concentrado. Un indice HHI de
100% sera indicativo de un mercado con
un solo participante.

Fuente: Villamichel, 2021b.

activos en colones en la banca publica,
Corrales (2016) identifica que este sector
presenta mayores niveles de ineficiencia
bancaria, medida por la razdn entre los
gastos operativos y el margen de con-
tribucién. Cuanto mis elevado sea este
indicador, mayor es la ineficiencia ban-
caria (grafico 7.28). En el largo plazo hay
una tendencia de mejora de la eficiencia
en los bancos publicos y privados, que ha
contribuido a la reduccién del margen de
intermediacién, aunque ha tenido mayor
fuerza en los bancos privados. Es impor-
tante notar que, durante el primer afio de
la pandemia, la eficiencia operativa des-
mejor6. Esto se explica, en gran medida,
por la reduccién del margen financiero
asociado a las adecuaciones de créditos,
y a una menor dindmica de su cartera de
crédito, especialmente en délares que es
la moneda que utiliza preferencialmente

la banca privada (Villamichel, 2021b).

Aunque el crédito es un componente
fundamental del crecimiento econémi-
co, un elevado nivel de endeudamiento

Nivel de concentracion de
activos del Sistema bancario
nacional, seglin moneda
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a/ El nivel de concentracion se mide a través
del Indice Herfindahl-Hirschman. Cuando

el valor del indicador se aproxima a cero
significa que el mercado esta constituido por
un gran nimero de empresas de igual tamario,
y cuando es igual a 100%, que solo hay un
participante.

Fuente: Villamichel, 2021b con datos de Sugef.

aumenta la presién que generan los pagos
por concepto de intereses sobre el ingreso
disponible en los hogares y las empresas.
La pandemia incidié sobre un sector
bancario que ya venia desacelerdndose.
Ademis, la contraccién del consumo de
los hogares, y la inversion limitaron la
capacidad de pago de los principales acto-
res econdmicos, por lo que las entidades
bancarias enfrentaron un aumento en el
riesgo de crédito. Este panorama ha oca-
sionado que los bancos proyecten, para
los préximos meses, un mayor deterioro
de las carteras crediticias, en relacién con
el que existe en la actualidad.
Villamichel (2021b) plantea que el
impacto real de la pandemia sobre el sis-
tema bancario, especificamente sobre la
calidad de la cartera crediticia, atin no se
observa plenamente pues su transmisién
estd en desarrollo, y porque las medidas
de flexibilidad normativa han permitido
mitigar o postergar el golpe sobre los
balances de los intermediarios (recuadro
7.4). Las autoridades financieras nacio-
nales implementaron medidas especiales
ante las circunstancias particulares de la
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Evoluciéon de Indice de
Eficiencia Operativa® por tipo
de banco y ano
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a/ Cuanto menor es el valor del indicador, mayor es
la eficiencia operativa de la entidad.

Fuente: Villamichel, 2021b con datos de Sugefy
Corrales, 2016.

crisis, que segun estindares de normali-
dad habrian sido inaceptables, pero que
ahora permiten que el sistema financiero
siga funcionando con normalidad; ade-
mds, se espera que se reviertan cuando
se normalicen las condiciones de salud,
después de la pandemia.

El Conassif y la Sugef optaron por
medio de cambios normativos, entre
ellos, la flexibilizacién de los indicadores
regulatorios sobre temas clave como la
morosidad. En otras palabras, los cam-
bios normativos evitan de forma artificial
y temporal que los balances de los bancos
sufran un mayor deterioro. Los problemas
de fondo que se profundizaron con la
pandemia en relacién con los riesgos
de crédito y la morosidad no han sido
corregidos, por el contrario, han sido
pospuestos.

Como medida para paliar los efectos
negativos de la pandemia, los bancos cos-
tarricenses readecuaron y prorrogaron
alrededor del 40% del valor de su cartera
crédito. Estas acciones consistieron prin-
cipalmente en ampliar plazos de gracia,
readecuar la deuda, recortar las tasas de
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Medidas temporales de regulacion financiera

En marzo de 2020, después de iniciadas
las medidas de salubridad, se exceptuo
temporalmente a los bancos de los reque-
rimientos de informacion para la readecua-
ciones, prorrogas y refinanciamientos de
créditos, y se permitio mantener sin cam-
bio la calificacion de capacidad de pago.

Lo anterior con el fin de que las modifi-
caciones a los créditos que ofrecieran los
bancos fueran expeditas y no repercutieran
sobre las reservas. De lo contrario, se
podria castigar la suficiencia patrimonial
de las entidades, sin que se conocieran con
exactitud la dimension, extension y tempo-
ralidad de las condiciones que acarred la
pandemia; esta medida se renovo hasta el
31 de diciembre de 2021. Adicionalmente,
en noviembre de 2021 se dio la oportu-
nidad de flexibilizar permanentemente el
horizonte de analisis de la capacidad de
pago de acuerdo con las condiciones de los
créditos readecuados, y también se amplio,
permanentemente, el plazo de aprovisio-
namiento.

Otra medida importante en materia ban-
caria fue la excepcion que se brindo tem-
poralmente, hasta diciembre de 2021, al

Morosidad mayor a 90 dias y
cobro judicial, por tipo de banco

(porcentaje)

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0
OO =-H AN MS<LO O~ 00O O
O O ™l =l =l =l 1 =1 = =l = = N
OO 0O 00000000 O O
N N AN AN AN ANANANANNNANAN

Privados Publicos

=== Especiales e Total

Fuente: Villamichel, 2021b con datos de Sugef.

nimero de readecuaciones, prorrogas y
refinanciamientos para efectos de opera-
ciones especiales. Paralelamente se excep-
tuaron los periodos de gracia y se amplio el
plazo de vencimiento de las readecuacio-
nes o prorrogas. También se suspendieron
los requerimientos de limpieza de las lineas
de capital de trabajo, asi como la condicién
de no haber readecuado, prorrogado o
refinanciado desembolsos de esas lineas.
Ademas, se flexibilizaron los criterios de
clasificacion de los deudores por nimero
de restructuraciones.

En relacion con la regulacion prudencial se
flexibilizaron hasta finales de del 2021 las
siguientes medidas: i) se exceptuaron las
pérdidas durante seis 0 mas meses, en los
Ultimos doce meses como razon de irregu-
laridad, ii) ajustar parametros del indice de
cobertura de liquidez v iii) reducir los nive-
les que llevan la suficiencia patrimonial.

Fuente: Villamichel, 2021b con datos de
Conassif.

interés y, en menor medida, trasladar los
créditos de ddlares a colones. Esto fue
posible, sin generar repercusiones norma-
tivas inmediatas gracias a la suspension
regulatoria temporal de los ajustes a las
calificaciones de los deudores y de sus
efectos sobre los indicadores de solven-
cia. Especificamente se exceptud tem-
poralmente a los bancos de importantes
requerimientos de informacién en mate-
ria crediticia sin que esto afectara la cali-
ficacién de la capacidad de pago. Esta fue
una postergacion oportuna, pero tiene el
contra efecto de reducir la informacién
disponible sobre la condicién econdémica
de estas entidades. En la medida en que
se normalicen las condiciones econémi-
cas y de salubridad, se impone el reto de
identificar los créditos no viables, el regis-
tro gradual de las pérdidas asociadas, y

la implementacién de mecanismos que
permitan mantener la solvencia patrimo-
nial adecuada.

Las medidas financieras permitieron
que, en el 2020, los indicadores de moro-
sidad mostraran un aumento apenas per-
ceptible (grafico 7.29). Debe insistirse en
que este resultado no se origina en un
cumplimiento de la mayoria de los com-
promisos de pago de deuda de los hoga-
res y las empresas, sino en los arreglos
de pago que realizaron los bancos con
sus clientes. En adicién a la reduccién
de la demanda de crédito se habia esta-
do experimentando; ademds entraron a
regir medidas como la tasa de usura y el
tope a las comisiones de tarjetas de crédi-
to que limitaron atn més la capacidad de
generar utilidades de los bancos.

En el 2020 la calificadora de riesgo
Moody’s calificd al sistema bancario
costarricense con panorama negativo.
Este organismo internacional prevé un
aumento en la mora crediticia cuando
terminen las medidas regulatorias tran-
sitorias que permitieron a los bancos
diferir los pagos de los préstamos de sus
clientes sin tener que afectar su calidad
crediticia ni hacer estimaciones adiciona-
les sobre la cartera de crédito, por ahora.
Es importante considerar que el endeu-
damiento elevado no es una condicién
generalizada en el mercado. La Oficina
del Consumidor Financiero (2021) iden-
tificé que los niveles mds altos de endeu-
damiento estdn concentrados en grupos
especificos de la poblacidn, en el que un
20% de los deudores tienen un servicio
de la deuda que representa més del 62,5%
de sus ingresos (recuadro 7.5).

En sintesis, los indicadores bancarios
atin no reflejan los efectos relacionados
con la pandemia. Hacia el futuro los
retos serdn el manejo de los riesgos credi-
ticios de los deudores y de la morosidad,
cuando se normalice la normativa banca-
ria. De materializarse un escenario en el
que no se recupere significativamente la
capacidad de pago de los deudores, no se
reactive la demanda de crédito y se revier-
ten las medidas temporales, se podria
comprometer la estabilidad del sector
financiero (Villamichel, 2021).
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Los altos niveles de endeudamiento del 2019 se mantienen en el 2020

Entre octubre y noviembre de 2020 la
Oficina del Consumidor Financiero aplicd

la Encuesta de Endeudamiento, que revelo
que el 74% de las personas consultadas
admitid tener algln tipo de deuda, porcen-
taje que tiende a ser mayor en los hombres,
personas de 25 afios 0 mas, con trabajo
remunerado, jefes de hogar, casados o en
union libre, y con educacion universitaria.

Se encontro una alta persistencia en el
endeudamiento, porque el 77% de las
personas que indicaron que tenian deudas
en el 2019, las mantienen en el 2020.
Ademas, el 35% de los encuestados indico
que sus ingresos apenas cubrian sus nece-
sidades basicas, y al 27% no les alcanzan
del todo. En promedio, las personas tienen
entre dos y tres deudas, entre las que
destacan los créditos personales o de con-
sumo, préstamos con familiares o amigos y

La insostenibilidad de las finanzas
publicas amenaza el financiamiento de
la politica publica para promover el desa-
rrollo humano, como lo han senalado
ediciones anteriores del Informe. A pesar
de que a finales del 2018 el pais aprobé
una reforma fiscal que empezd a regir
en junio de 2019, el golpe ocasionado
por la pandemia sobre la produccion
deteriord la recaudacién tributaria. La
pandemia covid-19 impacté la economia
costarricense en un momento en el que
presentaba debilidades estructurales en

las deudas con empresas de electrodomeésti-
cos, entre otro tipo de comercios.

Adicionalmente, a partir de la informacién
recopilada, el estudio definié una medida
relativa de endeudamiento que se calculo
como el porcentaje total del ingreso mensual
destinado a pagar deudas; esta medida se
denomind como “compromiso del ingreso”.
También se encontro que el nivel de compro-
miso mas frecuente (la moda) esta alrededor
del 30%, valor que coincide con un nivel
considerado como aceptable. Sin embargo, el
estudio confirma que hay grupos de poblacion
que enfrentan muy altos niveles de endeuda-
miento, por ejemplo, alrededor del 20% de
los encuestados hace pagos por deudas que
representan el 62,5% o mas de sus ingresos,
en algunos casos superan el 150%. Cerca del
18% enfrenta un nivel de compromiso entre
37,6% y 62,5%; mientras que alrededor de

las finanzas publicas y en la gestién de la
deuda, ademds, apenas se iniciaba el ajus-
te de la reforma fiscal. En virtud de este
panorama, la situacién fiscal sigue siendo
critica en 2021, por lo que los avances en
los ajustes que realice el Gobierno duran-
te los proximos meses serdn determinan-
tes para garantizar el funcionamiento de
los programas sociales.

La abrupta paralizacion de la actividad
econdmica a partir de marzo de 2020
redujo los ingresos tributarios y presion6
el aumento del gasto social para apoyar
coyunturalmente a los sectores més afec-
tados y a las actividades de salud publica.
Entre ¢l 2016 y 2019, el crecimiento de
los ingresos fiscales fue de 6,4%, y en
el 2020 este indicador pasé a -10,8%.
Asimismo, el rubro de gasto se redujo, en
correspondencia con la fuerte contrac-
cién en la recaudacion tributaria, pese a
las demandas derivadas de la atencién de
la pandemia. Sin embargo, esa reduccién
(-2,1%) fue insuficiente para evitar el
fuerte deterioro de las finanzas publi-
cas. Como consecuencia, entre el 2019 y
2020, el déficit fiscal pasé de 6,6% a 8%,

mientras que la deuda publica aumenté

52% de las personas en la muestra enfren-
tan compromisos del 30% o menos.

Finalmente, el estudio permitio analizar

el acceso al crédito a través del sistema
financiero regulado. Se encontro que las
mujeres, las personas sin trabajo remune-
rado, las personas en los grupos de meno-
res ingresos (menos de 500 mil colones) y
que habitan fuera de la GAM, acuden prin-
cipalmente (entre 57% y 63%) a familiares,
amigos o compafieros de trabajo. Mientras
que, de acuerdo con el crecimiento de los
ingresos o la posibilidad de contar con

un empleo remunerado, las personas se
mueven al crédito de entidades reguladas
(hasta 65%) y tiende a desaparecer el cré-
dito con familiares o amigos.

Fuente: Montero, 2021 con datos de la Oficina
del Consumidor Financiero del 2020.

de 57% a 67% del PIB (grafico 7.30), este
resultado fiscal es el mas critico desde la
crisis que vivid el pais a inicios de la déca-
da de los ochenta.

Pese a la evolucién negativa de las
finanzas publicas, el balance fiscal de
finales del 2020 fue menos desfavorable
que lo que se proyectaba para la mitad
de ese ano. El Ministerio de Hacienda
estimaba un déficit del 9,3% del PIB para
el 2020, la calificadora Moody's calculd
que el déficit alcanzarfa un 9,7% del PIB,
y la Contraloria General de la Republica
(CGR), un 11,2% del PIB. Estas pro-
yecciones iniciales incorporaban un alto
grado de incertidumbre y pesimismo res-
pecto del avance de la pandemia.

Un aspecto importante de senalar es
que las condiciones globales facilitaron la
disponibilidad de empréstitos de organis-
mos multinacionales con tasas de interés
inferiores a las locales. Ademas, las con-
diciones locales de liquidez, propiciadas
por la politica monetaria expansiva, tam-
bién posibilitaron el financiamiento en
moneda local a tasas razonables. Pese a
esto, en la actualidad, las herramientas de
politica fiscal estdn mds condicionadas



324

ESTADO DE LA NACION

Indicadores financieros del Gobierno Central
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Tasa de crecimiento del ingreso tributario del Gobierno Central,
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y son vulnerables a eventuales compli-
caciones que puedan producir nuevas
variantes del virus, que ocasionarfan res-
tricciones de distanciamiento social.
Analizar los resultados de las finanzas
publicas del afio 2020 resulta complejo
por los diversos cambios metodolédgicos
y estructurales que se han implantado,
y que limitan la comparacién interanual
de las cifras publicas. Ademdas de los
efectos de la pandemia, se introdujo una
cantidad importante de modificaciones

legales y administrativas que dificul-
tan la comparacion entre los resultados
actuales y la tendencia de anos anterio-
res. Villamichel (2021a) identifica cinco
cambios que dificultan el seguimiento
comparado de la situacién fiscal en rela-
ci6én con anos previos:

¢ Medidas para suspender o postergar el
pago de impuestos.

o Ajuste del periodo de declaracién y

liquidacién anual del impuesto sobre
la renta en la Ley de fortalecimiento de
las finanzas piblicas.

Disponibilidad de empréstitos de orga-
nismos multilaterales para apoyo pre-
supuestario y combate de los efectos de
la pandemia.

Implementacion de los cambios previs-
tos en la Ley de Fortalecimiento de las
Finanzas Pitblicas.

Actualizacién de la metodologia y del
ano base del cilculo de las cuentas
nacionales.

Como se menciond anteriormente, la
contraccién de los ingresos fiscales en
términos nominales (-10,8%) generd una
disminucién de la carga tributaria en
Costa Rica. Entre el 2019 y el 2020, la
carga se redujo de 14,2% a 13,2% del
PIB, este es el nivel més bajo que se ha
registrado desde el 2000. En el 2020,
todas las categorias de impuestos se con-
trajeron con la excepciéon de impuesto
sobre las ventas internas, que crecié un
72% como efecto residual de la imple-
mentacién del impuesto al valor agrega-
do, (IVA) en julio de 2019 (grafico 7.31).

La contraccién de los impuestos se
debe, principalmente, a la abrupta caida
de la actividad econdmica, pero también
a las diferentes medidas aprobadas por
el Gobierno para el alivio fiscal durante
la pandemia. El Ministerio de Hacienda
concedié moratorias del impuesto sobre
el valor agregado, del impuesto selectivo
de consumo y de aranceles, ast como la
climinacién de los pagos parciales del
impuesto sobre las utilidades y la exone-
racién del impuesto al valor agregado en
arrendamientos comerciales, entre abril
y junio de 2020. Ademds, la Ley de auto-
rizacion de reduccidn de jornadas de tra-
bajo ante la Declaratoria de Emergencia
Nacional (9982) permitié la reduccién
temporal de las jornadas laborales y de
esta forma se redujo la base imponible de
los impuestos ligados a los salarios. Las



implicaciones de los cambios normativos
en materia laboral serdn analizadas, con
mayor detalle, en proximas ediciones del
Informe.

Otro aspecto a considerar es que la Ley
de fortalecimiento de las finanzas pitblicas
(9635) ajustd el periodo de declaracién y
liquidacién del impuesto sobre la renta.
Esto implicé un ingreso menor estimado
en aproximadamente 101 mil millones
de colones (0,28% del PIB) en 2020.
Esta reduccion es proporcional a los tres
meses de traslado del cierre fiscal -de sep-
tiembre a diciembre- y su liquidacién de
diciembre a marzo de 2021.

En un contexto de contraccién de
los ingresos tributarios, la Asamblea
Legislativa continud aprobando exone-
raciones fiscales. El Informe Estado de
la Nacidn da seguimiento a las exone-
raciones fiscales aprobadas y vigentes
en Costa Rica desde 1953, en conjun-
to con el Departamento de Servicios
Parlamentarios. De acuerdo con el ulti-
mo registro de la base de datos, existen
1.418 exoneraciones vigentes, de las cua-
les 81 fueron aprobadas entre mayo del
2018 y agosto del 2021 (grifico 7.32).
Aunque la administracién Alvarado
Quesada (2018-2022) atin no ha fina-
lizado su gestidn, la actual Asamblea
Legislativa acumula la mayor cantidad
de exoneraciones fiscales desde el 2002.
Ademis, es importante destacar que el
pais incumple con lo establecido en el
Cédigo de normas y procedimientos parla-
mentarios, del total de exoneraciones un
60% carece de mecanismos de control,
78% no tiene plazo de vigencia y un 47%
no especifica el impuesto exonerado.

Del total de exoneraciones aprobadas
entre ¢l 2018 y agosto del 2021 de Ila
administracion Alvarado Quesada un
14% corresponde a tramites de formali-
zacién para la aprobacién de préstamos
con el FMI, BCIE, Corporaciéon Andina
de Fomento y BID, entre otros, para
mejorar la solvencia fiscal. Ademds de
las leyes aprobadas destacan la Ley de
Jfortalecimiento de las finanzas piblicas y
la Ley para la atraccion de inversionistas,
rentistas y pensionados, las cuales inclu-
yen diez y cinco exoneraciones fiscales,
respectivamente. Durante los tltimos
meses del Gobierno también se identifica
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la aprobacién de exoneraciones al IVA
sobre arrendamientos comerciales y ser-
vicios turisticos para reducir el impacto
negativo de la pandemia sobre el sector
productivo.

En el 2021 se observa contencién del
gasto y cumplimiento de la regla fiscal,
pese a la presién que generaron nuevos
compromisos asociados a la pandemia.
El gasto total del Gobierno central se
redujo en -2,1% respecto al afio anterior.
La reforma fiscal aprobada en el 2018
incluyd una regla que establece limites al
crecimiento del gasto corriente, segtin los
niveles de endeudamiento y el crecimien-
to econdmico. Esta regla fiscal establece
cuatro escenarios posibles, en los cuales
cuanto mayor sea la deuda, menor serd
la autorizacién para el crecimiento de
gasto corriente (PEN, 2019). El cuarto
escenario (mds critico) considera que, si
la deuda publica supera el 60% del PIB,
como ocurre en la actualidad, el aumento
del gasto corriente promedio no puede

superar el 65% del crecimiento promedio
del PIB nominal. Por estas disposiciones,
en el 2020, el limite del incremento del
gasto corriente era de 4,7%; sin embargo,
el crecimiento real fue de 1,5%. Esto
refleja que la contencién de los egresos
fue mayor que lo establecido por la regla
fiscal.

Para cumplir con lo establecido por la
regla fiscal, el Gobierno generé distintos
ajustes en materia de gasto: i) las pen-
siones solo podrdn ajustarse por costo
de vida, ii) se restringe la suscripcién de
préstamos o créditos destinados a gastos
corrientes y iii) no se permite el incre-
mento de salarios o incentivos salariales
por concepto de costo de vida. Ademds,
cuando la deuda publica supere el 50%
del PIB, el Gobierno tiene la flexibilidad
de utilizar los recursos con destinos espe-
cificos definidos por ley de acuerdo con
la disponibilidad de ingresos corrientes,
los niveles de ¢jecucién presupuestaria y
el superdvit libre de las entidades bene-
ficiarias.

En caso de emergencia nacional o rece-
sién econdmica, la regla fiscal estable-
ce que esta puede ser suspendida por
un miximo de dos afios. Con el fin de
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atender la crisis sanitaria generada por
la pandemia, el Poder Ejecutivo utili-
z6 esta “cldusula de escape”, anuncié la
suspension parcial de la aplicacién de
la regla fiscal en el Instituto Mixto de
Ayuda Social, el Ministerio de Trabajo, el
Instituto Costarricense de Investigacién
y Ensefianza en Nutricién y Salud y el
Cuerpo de Bomberos. Las implicaciones
de la regla fiscal serdn analizadas con
mayor detalle en préximas ediciones del
Informe.

La contencién del gasto en el 2020 se
explica principalmente por la contrac-
cién en el crecimiento de las transferen-
cias corrientes, remuneraciones y gasto
de capital (grafico 7.33). Los gastos en
salarios del Gobierno se mantuvieron
practicamente inalterados respecto del
2019, la tasa de crecimiento de este rubro
pasé de 3,4% a 0,2% entre el 2019 y
2020. El gasto de capital fue el rubro con
la mayor contraccién, con un decreci-
miento de -38,3%, lo que implica menor
inversién publica en sectores estratégicos
como infraestructura. En el caso de las
transferencias corrientes este indicador
pasé de 9% a -2,4%, entre el 2019 y 2020.
Esta contraccién en las transferencias
generd una menor inversion social en ins-
tituciones clave como Fodesaf, asi como
en el sector educacién. Estos temas se
presentan con mayor detalle en el capi-
tulo 6 Balance en equidad e integracion
social.

Aunque en el 2020 las transferen-
cias corrientes decrecieron (-2,4%), el
Gobierno logré implementar un pro-
grama de subsidios para las personas
afectadas por la pandemia. El Gobierno
aprob6 la Ley de proteccidn a las perso-
nas trabajadoras durante la emergencia
provocada por la enfermedad covid-19,
la cual otorgé transferencias temporales
a los trabajadores afectados por la pan-
demia, lo cual se conoce como bono
Proteger. Este programa fue financiado
parcialmente con recursos generados por
la suspensién, durante tres meses, de la
reduccién en los precios de la gasolina.
El programa consistié en un subsidio
mensual, temporal, para el desempleo
por tres meses. Durante el 2020 se reci-
bieron 1.037.386 solicitudes de bono y se
otorgaron 724.330 por un monto total
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de 88.051 millones de colones, lo que
equivale al 0,7% del PIB de ese afo. El
componente que genera més presiones
sobre el gasto total es, sin duda, el pago
de intereses por la deuda publica que
el pais ha adquirido en el pasado. Este
rubro aumenté 10,8% y, en el 2020, sig-
nificé 1.681.308 millones de colones, lo
que equivale a un 59% del total de trans-
ferencias publicas y a casi cuatro veces del

gasto publico en capital (grifico 7.34).

El saldo de la deuda publica costarri-
cense siguié un ritmo de crecimiento

Tasa de crecimiento del gasto
del Gobierno Central por
rubro de gasto corriente
(porcentaje)
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Fuente: Villamichel, 2021a con datos
del Ministerio de Hacienda.

acelerado, principalmente por el efecto
del pago de intereses y la necesidad de
financiamiento, producto de la insufi-
ciencia de los ingresos. En los dltimos
catorce afios, se ha triplicado el saldo de
la deuda total como porcentaje del PIB.
Para efectos de este Informe, se ana-
lizan los datos de la deuda a partir de
enero del 2020; la Direccién de Crédito
Publico adecué la compilacién finan-
ciera segun lo establecido en la Ley de
Estadisticas (9694). Este cambio meto-
doldgico consiste en una redefinicion
del Gobierno Central, que ahora se
denomina “Gobierno Central excluida la
seguridad social”, que, ademds, estd sub-
dividido en dos categorias: i) “Gobierno
Central excluida la seguridad social” ¢
“Instituciones sin fines de lucro que sir-
ven al Gobierno central” (ISFLSGC) y
ii) ISFLSGC que incluye a las empresas
descentralizadas y a los 6rganos descon-
centrados. Los datos relacionados con
asuntos fiscales fueron publicados de
acuerdo con esta nueva metodologia a
partir del 2019, lo cual complica la com-
parabilidad y el andlisis fiscal. Por esta
limitacién, este apartado se concentra en
los resultados de la deuda a partir del 2019.
En diciembre del 2020, la deuda publi-
ca del Gobierno general, el BCCR y las

Principales componentes del
gasto del Gobierno Central
(miles de millones de colones)
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sociedades no financieras publicas fue de
29,8 billones de colones, lo que significa
un crecimiento nominal del 11,3% con
respecto al 2019. La mayor parte de este
aumento fue impulsada principalmen-
te por el endeudamiento del Gobierno
Central, que representa el 83,7% del
saldo de la deuda publica. Ademis, el
saldo de la deuda del Gobierno Central
aumenté de 21,3 a 24,4 billones entre el
2019 y el 2020. En junio del 2021, este
indicador aument6 a 26,3 billones de
colones.

El perfil de la deuda publica se carac-
teriza por una mayor tendencia hacia la
moneda nacional (60%), a tasa fija (75%)
y con vencimientos entre uno y cinco
afios o més (90%) (gréfico 7.35). El com-
portamiento del Ministerio de Hacienda
ha reflejado frecuentes colocaciones en
moneda nacional, esta preferencia es
el resultado del aumento del endeuda-
miento externo en moneda extranjera,
y de la nocién de no incrementar més el
riesgo cambiario que debe enfrentar el
Ministerio de Hacienda.

En el 2020 se observa una leve dismi-
nucion en la madurez de la deuda prome-
dio, pues su plazo promedio pasé de 7,7
afosa7,2. A pesar de que ese plazo supera
los siete afos, la estrategia de colocacién
que se ha seguido durante la tltima déca-
da ha generado que los vencimientos sean
significativos en el corto y mediano pla-
zos. De acuerdo con Villamichel (2021a),
casi la mitad de la deuda vence en los
préximos cinco anos, por lo que existe
una presién que puede limitar los grados
de libertad con que se define la estrategia
de colocacién de deuda.

El Gobierno ha establecido medidas
que permiten reducir la insostenibilidad
de las finanzas publicas a través del finan-
ciamiento externo. Entre ellas ha sido
fundamental la aprobacién de los présta-
mos de apoyo presupuestario. Durante el
2020, se aprobaron y desembolsaron seis
créditos por una suma total de 1.401,7
millones de délares de entidades multi-
nacionales, de los cuales cuatro fueron
préstamos de apoyo presupuestario. Este
endeudamiento externo ha logrado redu-
cir la presién sobre las tasas de interés
en el mercado local y, al mismo tiempo,
ha permitido que los recursos que el
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Perfil de la deuda publica del Gobierno General. Junio del 2021

(porcentaje del total)
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Fuente: Villamichel, 2021a con datos del Ministerio de Hacienda.

Gobierno logra obtener en el mercado
local tengan un costo mas bajo.

La disminucién en el costo de la cap-
tacién de recursos en el mercado local y
la mejora en los plazos de vencimiento
parecieran indicar un progreso en la ges-
tion de la deuda publica; sin embargo, es
necesario indagar si los factores que han
determinado estos resultados son perma-
nentes o transitorios. Cuando se analiza
el aporte en el cambio de la deuda interna
del Gobierno, segin tipo de tenedor, se
identifica un cambio significativo en la
estructura. Histéricamente, las necesi-
dades de financiamiento del Gobierno
en el mercado local han sido absorbidas
mayoritariamente por el sector privado.
Entre diciembre del 2018 y del 2019, un
68% del aumento en la deuda interna
bonificada fue captado por el sector pri-

vado no residente. Por el contrario, entre
diciembre del 2019 y del 2020, se observa
un cambio fundamental en la estructura:
un 53% es absorbido por la banca publica
y un 34% por el resto del sector publico,
ademds, el sector privado redujo su parti-
cipacién (grafico 7.36).

El fuerte aumento de la participacion
del sector publico en la deuda interna,
especialmente bancario, se explica por la
disponibilidad de una mayor liquidez en
la economia que, en parte, s¢ asocia a la
politica monetaria expansiva del BCCR.
Es importante sefialar que el aumento en
las facilidades de crédito que se otorgd a
los bancos no se canalizé por completo en
un aumento significativo de los créditos,
sino que sirvié para aumentar la liqui-
dez en la economia y facilitar las condi-
ciones de financiamiento del Gobierno.
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Grafico 7.36

Aporte en el cambio de la deuda interna bonificada del Gobierno

Central por tipo de tenedor®
(porcentaje)
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a/Se estima como la diferencia entre el saldo de diciembre de cada afo.
Fuente: Jiménez Fontana, 2021 con datos del Ministerio de Hacienda.

En otras palabras, la combinacién de
un muy bajo crecimiento del crédito
en el sector privado con intermediarios
financieros extraordinariamente liquidos
favoreci6 la financiacién gubernamental
(Jiménez Fontana y Arce, 2021). Estos
son factores temporales que no se debe-
rian mantener en el corto plazo.

Una normalizacién en el crecimiento
de los depdsitos y en la liquidez de los
intermediarios financieros serfa posible
en los tltimos meses del 2021, situacién
que podria significar que esta ventana
de financiamiento para el Gobierno se
estarfa cerrando pronto. En ausencia de
financiamiento en el mercado externo
o de mds préstamos con organismos
internacionales, ¢l Gobierno podria
enfrentar mayores dificultades y costos
de financiacién.

PARA MAS INFORMACION SOBRE
ANALISIS DE LAS FINANZAS
PUBLICAS DURANTE EL 2021 Y
PRINCIPIOS DEL 2021

véase Villamichel, 20213,

en www.estadonacion.or.cr

La contencion del déficit fiscal
en el primer semestre del 2021
obedece principalmente a
factores coyunturales

En el primer semestre del 2021 se
observa una mejora en los balances
financieros del Gobierno. Sin embargo,
estos indicadores deben ser analizados
con detalle dados los cambios metodo-
légicos en los registros de estadisticas
fiscales comentados en el acdpite pre-
vio. En particular, debe recordarse que,
desde el 2021, el Ministerio de Hacienda
incorpora integralmente los ingresos y
gastos de los drganos desconcentrados
en las partidas de los programas de los
distintos ministerios, en la aprobacién
legislativa del Presupuesto Nacional.
Anteriormente, la responsabilidad de la
aprobacién y liquidacién de estos pre-
supuestos era de la Contralorfa General
de la Republica. Situacién que implica
que los balances financieros de los 6rga-
nos desconcentrados, caracterizados por
mantener superdvits, forman parte del
Gobierno Central. Entre el 2009 y 2019
el superavit promedio registrado por los
4rganos desconcentrados fue del 0,9%
del PIB.

De acuerdo con Villamichel (2021a),
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la mejora en la solvencia fiscal durante
el 2021 se explica principalmente por
el cambio metodoldgico y no por una
mejora estructural en la sostenibilidad
de largo plazo de las finanzas publicas.
Al cierre de edicién de este Informe, el
Ministerio de Hacienda no habia publi-
cado una serie histérica armonizada de
las finanzas publicas que permitiera la
comparacién detallada de las partidas del
2021 con afos previos. En este contexto,
Villamichel (2021a) utiliza los balances
fiscales de las entidades desconcentradas
que publica la Contraloria General de la
Republica para comparar los balances del
2021 con afos anteriores. Sumado a esto,
entre el 2019 y el 2020, se incorporaron
otros cambios coyunturales que también
dificultan la comparacién. La Ley de
Fortalecimiento de las Finanzas Piblicas
modificé, en un trimestre, las fechas de
declaracién y liquidacion del impuesto
sobre la renta. Esto implicé un trimestre
adicional en la liquidacién de marzo de
2021, solo por esta ocasion, lo que repre-
sent6 un traslado de ingresos de 0,28%
del PIB del afo 2020 al afio 2021.

El Gobierno anuncid, en agosto del
2021, que el déficit financiero durante
el primer trimestre de ese ano habia sido
del 3,8% del PIB, y proyectaba que este
indicador cerraria en -6,2% en diciembre
de ese mismo afo. De acuerdo con el
Ministerio de Hacienda, esto constituye
un gran avance con una reduccién de
casi dos puntos porcentuales respecto al
déficit del afio anterior (8%). Sin embar-
go, como se menciond anteriormente, los
cambios metodolégicos impiden que las
cifras oficiales del 2021 sean comparables
con anos anteriores.

De acuerdo con la estimacién y armo-
nizacién de los datos de Villamichel
(2021a), el balance financiero en el 2020
serfa de -7% del PIB y para finales del
2021 de -6,8% (gréfico 7.37). Estos resul-
tados evidencian que més que una mejora
entre el 2020 y 2021, se¢ observa una
contencién en el crecimiento del déficit
fiscal, explicado, en gran medida, por
cambios coyunturales como el ajuste de
declaracién de renta y los superdvits de
érganos desconcentrados, entre otros.

Entre los principales cambios meto-
dolégicos implementados durante el
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2021 se encuentra un incremento de
las transferencias por el pago de inte-
reses y amortizacién de la deuda publi-
ca. Este incorpora por una tnica vez
99,1 billones de colones (0,3% del PIB),
como ingresos por transferencias pro-
venientes de superdvits de instituciones
publicas y destinados al pago de servicio
de la deuda, entre las que se encuentra:
Oficina de Cooperacién Internacional
de la Salud, Junta de Proteccién Social,
Instituto de Desarrollo Rural, Junta
Administrativa de la Imprenta Nacional,
Junta Administrativa del Registro
Nacional, Fondo del Consejo de Salud
Ocupacional y el Consejo de Seguridad
Vial. Adicionalmente, la Refinadora
Costarricense de Petrdleo trasladd al
Ministerio de Hacienda los recursos
resultantes de la liquidacién definitiva
de la Sociedad Reconstructora Chino
Costarricense (Soresco) y el Instituto
Nacional de Seguros transfirié, al
Gobierno central, 75 mil millones del
capital acumulado.

Los resultados fiscales del primer
semestre, publicados en julio, alcanzaron
las metas pactadas en el acuerdo con
el Fondo Monetario Internacional. El
préstamo se desembolsard en tractos a lo
largo de tres afos. Del total, el 90% estd
dirigido a pagar deuda cara, lo que per-
mitird un ahorro de aproximadamente
70 millones de délares en intereses. El
restante 10 % se destinard al pago de la
deuda que el Gobierno tiene con la esta-
tal Caja Costarricense del Seguro Social
y, de esa forma, se apoyard la gestién en
salud durante la pandemia.

El principal compromiso de Costa Rica
con el FMI es eliminar el déficit primario
en el afio 2023, y bajar gradualmente la
deudaal 50 % del PIB en el 2035. El prin-
cipal proyecto, que forma parte de los
compromisos con el Fondo, es una refor-
ma al sistema de empleo publico que ya se
aprob6 en primer debate y fue estudiado
por la Sala Constitucional. El proyecto
pretende crear, entre otros aspectos, un
salario global con el fin de eliminar esca-
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las salariales. Los compromisos fiscales
acordados entre las autoridades costarri-
censes y las del FMI, generarfan un ajuste
fiscal tal que, en el 2023 el balance pri-
mario seria de 1% del PIB. En ese afo, las
medidas por implementar representarfan
un ajuste de 3,4% del PIB, de las cuales
dos terceras partes serfan consecuencia
de una reduccion en el gasto publico.

En adicién a la contencién del gasto se
han propuesto al menos cinco medidas
que incrementen los ingresos. Entre ellas
se encuentran: la renta global dual, la
reduccién de exoneraciones para elimi-
nar incentivos existentes en relacién con
las remesas, ¢l salario escolar y las rentas
de capital, un aporte de las utilidades de
las empresas estatales, un impuesto espe-
cial a los premios de loteria, y el impuesto
a la propiedad de casas de lujo. Estos
proyectos estdn alin en ctapas iniciales de
discusidn. El ambiente politico al inicio
de campafa electoral y las posturas cri-
ticas de distintos sectores, dificultan la
aprobacién de proyectos que son contro-
versiales para distintos grupos. Ademds,
el ajuste con el FMI implica una estricta
aplicacion de la regla fiscal que limita el
crecimiento del gasto.

El panorama fiscal se volvié ain mds
restrictivo con la publicacién de las cifras
fiscales a inicios del 2021, porque en ese
momento la deuda publica alcanzaba el
67% del PIB. Esto ubicé al Gobierno en
la categoria mds estricta: el crecimiento
del gasto corriente no puede ser mayor
que el 65% del crecimiento promedio del
PIB nominal de los tltimos cuatro afios.
Ante este panorama, en agosto de 2021,
el Poder Ejecutivo aplicd la “clausula de
escape” de la regla fiscal para el Consejo
Nacional de Produccién, el Instituto
Nacional de Aprendizaje y el Ministerio
de Educacién Publica.

Las proyecciones del Ministerio de
Hacienda estiman que en el 2023 la
deuda publica serd de aproximadamen-
te ¢l 76% del PIB. Esto plantea que el
nuevo Gobierno, que inicia en mayo del
2022, tendrd que enfrentar los niveles
de insostenibilidad fiscal mas altos en la
historia del pais y que, de acuerdo con
la regla fiscal, tendrd muy poco margen
de accién para implementar una nueva
politica publica.
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La recuperacién mundial de la econo-
mia permitird una mejora de la demanda
externa que favorecerd a América Latina.
En el caso de la economia costarricen-
se, las proyecciones de crecimiento rea-
lizadas hasta junio de 2021 plantean
una moderada recuperacién. Segun las
proyecciones del BCCR se espera un
crecimiento del PIB de 3,9% en 2021 y
del 3,7% en el ano 2022. Ambas tasas
estan por encima del promedio de creci-
miento de los afios inmediatos a la pan-
demia, que fue de 3% entre 2016-2019.
Sin embargo, en relacidn con el 2021 es
importante tomar en cuenta que el alto
crecimiento de algunos sectores refleja
un efecto rebote después de registrar un
nivel muy bajo de produccién en el afio
2020. De ahi que las proyecciones que
se han hecho en referencia a los dos afos
siguientes no son suficientes para adelan-
tar valoracién alguna sobre la velocidad
de la recuperacién. Para hacerlo habria
que esperar las proyecciones de creci-
miento de los afios 2023 y 2024.

Entre el 2021 y 2022 se espera un
mayor crecimiento en las actividades de
alojamiento, financieras y de seguros,
electricidad, manufactura y transporte.
En estos rubros el crecimiento seria
mayor al promedio pre-pandemia, pero
ello responderfa, como se dijo, mas a
un efecto rebote por la contraccién tan
fuerte del afio 2020, que a una sostenida
recuperacion. Estas actividades represen-
tan un tercio del PIB (grafico 7.38), y estos
sectores se vinculan con la nueva econo-
mia que ha sido severamente afectada.

Por el contrario, se espera una lenta
recuperacion en las actividades de infor-
macién y comunicacién, inmobiliarias,
administracién publica y actividades
profesionales, cientificas y técnicas, con
un crecimiento menor al promedio ante-
rior a la pandemia. En conjunto, estas
actividades representan el 29% del PIB
y se han caracterizado por ser motores
de crecimiento econémico. Finalmente,
las ramas que logrardn retomar tasas de
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crecimiento cercanas a las reportadas en
los afios prepandemia son: el comercio, el
agro, la ensefianza y la salud.

Con la informacién disponible, toda-
via es arriesgado adelantar un juicio
sobre el ritmo de crecimiento de los
proximos anos, pues el efecto rebote en
muchas actividades es fuerte y es dificil
prever el comportamiento posterior. A
lo anterior se suma una serie de riesgos
en el dmbito internacional que podrian
afectar la recuperacién econdmica del
pais en el corto plazo. La crisis de con-
tenedores en el mundo constituye un
desafio para los préximos meses, pues
entre septiembre del 2020 y del 2021 el
costo de los fletes de China a Estados
Unidos pasé de 4.469 a 20.615 mil ddla-
res (BBC, 2021), lo cual genera presiones
sobre los precios de diferentes productos.
Sumado a lo anterior, una serie de facto-
res aumentan la incertidumbre y limitan
las posibilidades de acelerar el crecimien-
to de la produccién. La moderada recu-
peracidn de la economia internacional
podria generar restricciones en las poli-
ticas monectarias de las principales eco-
nomias del mundo (Proyect Syndicate,
2021), lo cual podria limitar la demanda
de productos que realizan los principales
socios comerciales al pafs. Ademds, en

materia fiscal, existe gran incertidumbre
sobre la posibilidad de que se implemente
un impuesto minimo global a las multi-
nacionales, lo que afectaria a las empre-
sas que operan en Costa Rica (OCDE,
2021).

En términos generales, la pandemia
atin no finaliza, por lo que atn se man-
tienen una serie de restricciones sani-
tarias tendientes a contener el virus, y
que limitan el consumo de los hogares
y los planes de inversién de las empresas
en Costa Rica y el mundo. Ademis, el
margen de accién de la politica publica es
limitado, por causa de la insostenibilidad
fiscal. En este contexto, el programa del
Servicio Ampliado del FMI (SAF) que
fue aprobado en la Asamblea Legislativa
a mitad del 2021 depende de la aproba-
cién de los diferentes compromisos de
reforma de politica fiscal, que es incierta
al cierre de la edicién de este Informe.
La aprobacién del acuerdo con el FMI
ofrece financiamiento por 1.778 millo-
nes de délares a un menor costo, ademas
de apoyo institucional al Gobierno de
Costa Rica para implementar la agenda
de consolidacién fiscal.

Otro aspecto importante de consi-
derar es que la recuperacién depende,
en mucho, de las expectativas de los



ESTADO DE LA NACION 331

empresarios y de los consumidores. En
los ultimos anos las trayectorias de los

indices de expectativas empresariales que vy N . . -
mide la encuesta trimestral sobre opi- Evolumf)n delindice de ez(pectatlvas empresariales y el indice
nién de empresarios (ETOE del IICE- de confianza del consumidor

UCR) vy el indice de confianza de los

consumidores (ICC-UCR), no han sido

alentadoras: aunque muestran un repun- 60

te en los primeros meses del afio 2021, no
logran niveles altos, y arrastran un dete-
rioro continuo, incluso antes de la pan- 50
demia (Madrigal, 2021; Gonzélez, 2021;
gréfico 7.39).

En términos generales, la incertidum- 40
bre, la pérdida de confianza, la modesta
recuperacion de la demanda interna y la
insostenibilidad fiscal limitan el margen 30
de accién que tendrd el nuevo Gobierno, 55
que inicia en mayo del 2022, para reac-
tivar la economia de forma sostenible ¢~ 20

55

45

35
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Fuente: Meneses y Cordova, 2021b con datos del ICC de la UCR y la ETOE del IICE-UCR.
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1 Por empleo decente se entiende el que se da en
condiciones de libertad, equidad, seguridad y dignidad
(01T, 1999).

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

3 También debe estar fundamentada en la remocion de

los factores estructurales que causan inflacion inercial.

4 Contar con un clima de negocios adecuado, tanto
para la empresa local como para la extranjera, es
esencial para generar un proceso sostenible de inver-

sidn, y constituye un circulo virtuoso de ahorro.

5 Por ejemplo, se relajaron los requisitos de provi-
sionamiento para los bancos, se simplificaron las
directrices de clasificacion de los préstamos en mora,
se otorgo flexibilidad a los requisitos de capitalizacion

bancaria, entre otros (FMI, 2021)

6 El estudio se basa en las patentes asociadas a 81
cantones y no a los 83 cantones que actualmente tiene
el pais. Esto debido a la reciente declaratoria de Rio
Cuarto y Monteverde como cantones, por lo que la
informacion queda incluida en los registros del canton
de Grecia y de Puntarenas, respectivamente, a los que
pertenecian cuando eran distritos.
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7 Equivale a todo el parque productivo, sin incluir a las
zonas francas y Perfeccionamiento Activo.

8 Recientemente el BCCR implementd una nueva
metodologia para estimar las expectativas de infla-
cion a partir de las transacciones de bonos de deuda
publica en el mercado. Anteriormente se utilizaba
una encuesta en la que se le consultaba a informan-
tes clave sobre los niveles en los que esperaban se
ubicaria la inflacion. Rodriguez (2019) muestra que la
metodologia anterior tenia sesgos en la forma en que
los agentes formulaban sus expectativas, las cuales,
ademas, se a realizaban con poca informacion.

9 Este indicador no se construye con la misma metodo-
logia del IPC. EL INEC estima las canastas de consumo
seglin estratos de ingreso y, a partir de ellas, calcula
los ponderadores de cada producto. La informacion de
la variacion en los precios se obtiene de las desagrega-
ciones del IPC.

10 En el sentido de no realizadas por entidades o ins-
tituciones del denominado sector publico no bancario
(SPnB).

11 Estos créditos se contrajeron con las siguientes
instituciones: Corporacion Andina de Desarrollo
(500 millones de ddlares), Banco Interamericano
de Desarrollo (252,9 millones de ddlares), Agencia
Francesa de Desarrollo (150 millones de délares),
Fondo Monetario Internacional (521,7 millones de
dolares) y Banco Internacional de Reconstruccidn y
Fomento (105 millones de ddlares).






