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Hechos relevantes

Mas

Avances informacién

Costa Rica con alta diversificacion productiva

Entre 1996 y 2008 aument6 en 1.173 la cantidad de bienes exportados. Mientras Péagina 7
en 1997 tres productos (banano, café y textiles) representaban el 25,6% de las
exportaciones de bienes, en 2008 veinticinco productos explicaron el 71%.

Suben gastos del Gobierno pese a caida de los ingresos, ¢es
sostenible?

Los gastos corrientes del Gobierno Central crecieron un 24,4% en el cuarto
trimestre de 2008, en comparacién con el incremento de 7,8% en el mismo
periodo del afio anterior. En especial crecio el rubro que contiene el programa
“Avancemos” y el régimen no contributivo de pensiones.

Péaginas 12 y 13

Crisis econ6mica: mayor impacto en sector privado

El sector publico mostr6é un aumento en la generacién de empleo, al pasar de un Péaginas 6y 7.
promedio de crecimiento de 3,8% durante la fase de expansion econémica Grafico 2
(2005-2007) a 7,2% en el 2008 y 9,7% en abril de 2009, pese a la contraccion

del PIB y la reduccién de plazas en el sector privado.
Areas criticas

Menor crecimiento econémico

La desaceleracion econdémica observada durante el 2008 (crecimiento de solo
un 2,6% en el PIB) y parte del 2009 contrasta significativamente con el
crecimiento sostenido que se registré en los Ultimos cinco afios (6,6%), lo que
evidencia la transicion de la fase expansiva hacia una fase contractiva.

Pagina5y 6

Régimen cambiario a prueba
La experiencia con el sistema de bandas cambiarias no le ha permitido al Banco

Central ganar libertad en el control de la cantidad de dinero. Pagina10y 11

Inflacion repercute mas en hogares de menos ingresos

El grupo de ingresos bajos sufrio con méas severidad el alza de precios de Pagina 9y 10
bienes y servicios (38,9%) contrario al menor impacto que recibieron los hogares

de ingresos altos (27,6%) entre agosto de 2006 y abril de 2009.

Sin cambios

Reforma tributaria: equidad y evasion
Dependencia de los hidrocarburos

Personas de contacto:

Miguel Gutiérrez Saxe, Director, Programa Estado de la Nacion
miguelgutierrez@estadonacion.or.cr

Karla Meneses, Equipo Técnico, Programa Estado de la Nacion
kmeneses@estadonacion.or.cr
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2008: afio con menores oportunidades, sostenibilidad precaria y estabilidad volatil.

Valoracién general

Las alertas emitidas en el Decimocuarto Informe Estado de la Nacion, que sefialaban al periodo
2007-2008 como un tiempo de culminacion del ciclo de expansion de la economia nacional y de
inflexion de la economia mundial, se han concretado, aunque la trayectoria, que se vislumbraba
tormentosa, sigue una ruta inesperada y trae consigo severas e imprevistas limitaciones a las
oportunidades, la estabilidad y la solvencia econémicas y, con ellas, al
desarrollo humano sostenible en el pais. EI 2008 fue un afio con menores  54gg-
oportunidades, sostenibilidad precaria y estabilidad volatil. menores
oportunidades,
Algunas bases fundamentales se habian fortalecido y arraigado en el  sostenibilidad
periodo previo de notable expansién econdmica, lo que ha contribuido a  precaria y
mejorar las condiciones para enfrentar una crisis de la que Costa Rica no  estabilidad volatil
es responsable, pero que ciertamente la golpea. Asi, en el ciclo
expansivo de la economia, la situacion fiscal mejoré en forma significativa
y permitié la reduccion de la deuda; el empleo y los ingresos de las personas se incrementaron,
aunque también lo hizo la desigualdad; la pobreza disminuyd, si bien de modo fugaz, como
producto de acciones publicas y del crecimiento econémico; se reactivé el gasto publico social,
aumentod el porcentaje de la poblaciéon joven que estudia y la inversion en infraestructura se
recuperd, aunque todavia esta lejos de alcanzar sus maximos histéricos.

aflo de

No obstante, dos factores han intensificado la vulnerabilidad de la  \ av0 régimen
economia. Por un lado, el nuevo régimen cambiario ha hecho necesario  .ampiario y
que el Banco Central intervenga en el mercado financiero, lo cual afecta  geterioro de
la liquidez y las tasas de interés y, por ende, coloca a los agentes en  ingresos reales
condiciones de gasto y endeudamiento de mayor riesgo. Por otro lado, es  intensifican
previsible un deterioro de los ingresos reales, si se toma en cuenta que el ~ vulnerabilidad de
costo de la canasta de bienes que consumen los hogares de menor laeconomia.
ingreso se incrementd con mayor celeridad que el indice general de

precios.

Durante el 2008 se inicié una tendencia general de caracter contractivo. El PIB, luego de cinco
afios de mostrar un crecimiento promedio del 6,6%, en el 2008 solo creci6é un 2,6%, y en los
ultimos meses de ese afio se desaceler6 aun mas. Esta tendencia a la baja ha predominado en
el 2009, si bien a un ritmo de caida inferior a partir del segundo trimestre.

La contraccion ha tenido un comportamiento heterogéneo segun los
distintos sectores econémicos. Algunos han sido impactados con mas
fuerza, como la industria, con una significativa contraccion en sus afecta Mas a
exportaciones, y las actividades agricolas. Los sectores medianamente |, < sectores
afectados durante el 2008 fueron la construccion y el comercio, y 10s que  gye a otros.
corrieron mejor suerte fueron el financiero y el de transporte.

Contraccioén
econdmica

La desaceleracion econémica freno el ritmo de crecimiento de los ingresos del Gobierno, mas
que el de los gastos, y aunque el Gobierno Central goz6 durante los dos ultimos afios de un
ligero superdvit, parece inevitable una nueva contraccién y un aumento del déficit fiscal. Por su
parte, la inflacion del 2008 alcanzé el 13,9% y sobrepasé las metas establecidas.
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Se sabe que la tormenta cambidé de contenido, que arrecioé y que no ha terminado, al menos en
SuUs consecuencias sociales y econdmicas, que seguiran manifestandose por largo tiempo.
Poco a poco se ird descubriendo el contorno y detalle de los efectos sobre la pobreza, la
inversion social publica, el empleo, el nivel y distribucion del ingreso real, entre otros.

Este afio el capitulo “Oportunidades, estabilidad y solvencia econdmicas”
incluye un conjunto de temas de relevancia e impacto en este ambito: los
ciclos expansivo y contractivo de la produccién costarricense, el
comportamiento de la inversion extranjera directa; la propuesta de reforma a
la Ley de Zonas Francas; el sector externo; la evolucion e importancia del
turismo; tipo de cambio; tasas de interés e inflacion; inversién fisica y en la
fuerza de trabajo; importancia de los hidrocarburos en la economia e
impacto de la crisis en las finanzas del Gobierno Central en el corto y el
largo plazo. Ademéas se conté con valiosos aportes del Instituto Nacional de Estadistica y
Censos (INEC), la Promotora del Comercio Exterior (Procomer) y el Laboratorio Nacional de
Materiales y Modelos Estructurales (Lanamme) de la Universidad de Costa Rica.

Poco a poco
se ira
descubriendo
el detalle de
los efectos de
la crisis.

Precisiones indispensables sobre la crisis: incertidumbre y perplejidad

El periodo del que se ocupa este Decimoquinto Informe es una época de perplejidad, mezcla de
sorpresa, duda y dificultad para decidir y actuar, ante una crisis econémica internacional, global
y sincrénica, que el pais no generd, pero que lo golpea desde muchas perspectivas. No es
posible dar cuenta del desempefio del desarrollo humano en materia de oportunidades,
estabilidad y solvencia econémicas sin referirse a la crisis, aunque el 2008 no fuera el tiempo en
gue ésta se desplegd en su totalidad. A la fecha de cierre de este Informe era temprano para
dar por concluida la crisis, aunque ciertamente se percibian los signos de una recuperacion
global, fragil y originada en intervenciones estatales masivas, junto con la evidencia de que los
efectos negativos se seguirdan viendo por algin tiempo, incluidos los asociados a una
descomunal deuda de los paises desarrollados, herencia de viejas y recientes decisiones.

La imprecisién, la incertidumbre y la correccidon de prondsticos han sido caracteristicas de las
descripciones y proyecciones de la actual crisis internacional. No es para

menos, pues de manera constante se mezclan acontecimientos y
tendencias. En poco mas de un afio, se present6 la tendencia a la
desaceleracién, estallé la burbuja inmobiliaria y se despleg6 la inestabilidad

Imprecision,
incertidumbre
y  correccién
de prondésticos

de los mercados especulativos para, poco después, generar una caida en la

. > > . . describen
economia real, en términos de produccion y empleo a nivel mundial.

actual crisis

- g . .. . internacional.
La variabilidad de los analisis queda ilustrada en los graficos 1, referidos uno

a los pronésticos internacionales y otro a las estimaciones del Banco Central

de Costa Rica (BCCR). Globalmente, a partir de octubre de 2008 es muy frecuente que se
corrijan los prondsticos hacia abajo. De un periodo de expansion se ha pasado a la recesién y a
proyecciones cada vez mas negativas, salvo en la ultima variacion (julio de 2009), que mejoro la
inmediata anterior aunque mantuvo el escenario de recesion. Por su parte, los prondésticos
nacionales se han venido agravando. En la Ultima revision de su programa macroeconémico
(julio de 2009), el BCCR estim6 un decrecimiento de 1,3% para el 2009 y una recuperacion de
2,6% para el 2010.



Estado
Na 1on Decimoquinto Informe del Estado de la Nacion
Resumen del capitulo 3: Oportunidades, estabilidad y solvencia econémicas

Grafico 1
Crecimiento y proyecciones de la economia mundial y costarricense (pagina 156 del Informe)
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Nota: Las proyecciones son para el afio 2009, las fechas indicadas corresponden al momento en que se realiz6 cada
proyeccion.

Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacion, con base en Stein, 2009. Impacto de la crisis internacional en
Ameérica Central y Costa Rica. Washington, BID, e informacion del BCC.

Ante la crisis actual, cabe preguntarse qué tan preparado esta el pais para enfrentarla. Costa
Rica cuenta con varias condiciones positivas para lograr ese objetivo: superavit financiero,
menor deuda publica y acceso a recursos externos, buen nivel de reservas monetarias
internacionales, diversificacion productiva, dinamicos flujos de IED y baja tasa de desempleo.

Estos factores positivos, sin embargo, se contraponen a otros que limitan el <o Rica
proceso de recuperacion. Varios estudios sefialan areas que afectan la  .,enta con
competitividad del pais. EI mas reciente de ellos es del Banco Mundial, y en  condiciones
él se recomienda mejorar la competitividad del sector exportador, mediante  favorables para
acciones en el ambito institucional, de tramitologia y de investigacién y  enfrentar la
desatrrollo. crisis, pero
también tiene
Ademas, tal como ha sefialado el Informe Estado de la Nacién en diversas  '€Zagos
ocasiones, existen grandes rezagos en infraestructura e inversion social ~'Mmportantes.
gue aun no se han recuperado, y la ausencia de politicas claras de
promocién de la actividad productiva constituye una de las deficiencias mas severas de las
politicas aplicadas en las ultimas décadas.

A modo de marco general para el analisis del desempefio econémico en el 2008, el cuadro 1
ilustra algunas caracteristicas generales de la crisis actual y la contrasta con la situacion que
prevalecia en el pais durante el anterior periodo de crisis, en los afios ochenta.
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Cuadro 1

Caracteristicas de la crisis de 1980 a 1982 y la actual (2008) (pagina 161 del Informe)

Caracteristicas

Crisis de los ochenta

Crisis actual

Principales causas

Shock petrolero.
Sobreendeudamiento externo.
Agotamiento del modelo
econémico.

Politicas econdmicas
erroneas.

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

Algunas diferencias

Finanzas y deuda publicas

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

La deuda externa cayo mas de cuatro
puntos porcentuales del PIB entre 2005 y
2007, gracias a un alto crecimiento
econdmico, bajas en las tasas de interés
real y una mejora importante en el
superavit primario.

Tasas de interés externas

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

Bajaron de 5% a casi 1% en los Ultimos
dos afios.

Acceso a recursos externos

El flujo de recursos externos
ceso.

Expectativas de méas de 3.000 millones
de dolares en empréstitos.

Diversificacién de la
produccién

Exportaciones

Exportaciones tradicionales:
65% de total.

Exportaciones tradicionales: 10% de
total.

Inversion extranjera directa

Menos del 1% del PIB.

Mas del 6% del PIB.

Apertura

58%

Elevados aranceles y
Mercado Comun
Centroamericano (MCCA).

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

Reservas internacionales

4% del PIB.

15% del PIB.

Algunas similitudes

Precio internacional de
petréleo

Precio real alcanz6 93 délares
por barril.

Precio real super6 los 100 ddlares por
barril.

Principales efectos

Deuda externa

Promedio 1980-1982 = 82,3%
del PIB.

12,2% del PIB en 2008.

Deuda interna

Promedio 1980-1982 = 33,2%
del PIB.

27,2% del PIB en 2008.

Déficit del sector publico

Alcanzé el 17,0% del PIB.

0,1% del PIB en 2008 y se proyecta
3,7% del PIB en 2009.

Crecimiento real del PIB

Promedio 1980-1982 = -1,7%.

Promedio 1,3% entre 2008 y 20107,

Crecimiento real del consumo
privado

Promedio 1980-1982 = -6,5%.

Crecid 4,5% en 2008 y se proyecta 1,5%
para 2009.

Crecimiento real de la
formacion bruta de capital

Promedio 1980-1982 = -
20,7%.

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

Crecimiento real de las
exportaciones de bienes y
servicios

Promedio 1980-1982 = 0,4%.

Cayeron un 1,8% en 2008 y se proyecta
una reduccion de 6,4% para 2009.
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Caracteristicas Crisis de los ochenta Crisis actual

Crecimiento real de las
importaciones de bienes y Promedio 1980-1982 = -16%.
servicios

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

Desempleo Alcanzé el 9,4%. 4,9% en el 2008.
— 5
Crec[mlento real de los Cayeron 23% entre 1980 y Cayeron un 2% entre 2007 y 2008,
salarios 1982.
Pobreza Alcanzé el 48,1%. 17,7% en el 2008.
5 -
Inflacion Lieg6 a 82% en 1982, 13,9% en 2008 y cerca de la mitad en
20009.
Devaluacion Promedio 1980-1982 = 77%. 10,3% en 2008; se prevé 9% en 2009.

Déficit en cuenta corriente del PIB. mitad en 2009.

Promedio 1980-1982 = 13,6% 9% del PIB en 2008; se preveé cerca de la

Promedio 1980-1982 = -124

Reservas internacionales . .
millones de ddlares.

Alrededor de 4.000 millones de délares.

Durante la crisis las

autoridades buscaron evitar el A inicios de 2009 las autoridades

empobrecimiento de la anunciaron el “Plan Escudo”, orientado a

poblacién aplicando una fortalecer el gasto de proteccion social y
Principales medidas pol!’tica mor?etaria,y fiscal la inversién en infraesf[ructura. P_or su
anticrisis a'lctlva,. que mclgyo e! . parte, el BCCR ha _apllcadq mecﬁdas

financiamiento inflacionario, el para fortalecer el sistema financiero y la

estrujamiento del crédito al posicion internacional del pais,

sector privado vy, empleando empréstitos externos a

especialmente, el manera de blindajes.

sobreendeudamiento externo.

a/ Los valores de 2009 y 2010 son estimaciones realizadas por el BCCR a julio del 2009.
Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacién.

Menor crecimiento econdmico

La desaceleracién econdémica observada en el 2008 (crecimiento de solo
un 2,6% en el PIB) y parte del 2009 contrasta significativamente con el
crecimiento sostenido que se registrd en los Ultimos cinco afios, lo que
evidencia la transicion de la fase expansiva hacia una fase contractiva.

El periodo expansivo de la economia costarricense se vio favorecido por
una serie de condiciones presentes en el contexto internacional, tales
como la extraordinaria afluencia de capitales privados en las economias
emergentes y en desarrollo, asociados en buena parte a la liquidez en la
economia mundial, la aplicacién de politicas monetarias laxas, sobre
todo en los Estados Unidos y el dinamismo de capitales asociados a
proyectos inmobiliarios.

Asi, la expansién de 2005-2007 fue generosa con las actividades mas

Fase contractiva
en 2008

Sectores mas
afectados:
industria 'y
agricultura

Menos
afectados:
servicios
financieros y
transporte.

vinculadas a los flujos de capitales privados, especialmente con el sector de la construccion,
como resultado del auge inmobiliario en las costas. Esto ademéas impulsé el comercio, que
también se vio favorecido por la caida en las tasas de interés y su efecto en el crédito y en las

decisiones personales entre ahorrar o consumir a lo largo del tiempo.
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Asimismo, la apreciacién del tipo de cambio real fomentd las importaciones, con el consecuente
beneficio de la actividad comercial.

Por su parte, la fase contractiva que inicio a finales de octubre del 2007, se caracterizé por un
contagio lento y diferenciado. Los efectos en el empleo y la produccion aparecieron con mayor
severidad a finales del 2008 y en los primeros meses del 2009. Aun cuando el componente de
desaceleracion domind sobre la contraccion econdémica y permiti6 cerrar el periodo con un
crecimiento promedio positivo -aunque inferior al periodo precedente- los datos de tendencia
que se manifestaron hacia el final del afio apuntan a una mayor contraccion en el 2009. Los
sectores mas afectados durante el 2008 fueron la industria y la agricultura, seguidas por la
construccién y el comercio (su mayor desaceleracion se presentd en los primeros meses del
2009) y los menos perjudicado fueron los servicios financieros y el transporte (cuadro 2).

Cuadro 2 (pagina 166 del Informe)
Crecimiento del PIB, por afio y trimestre, segun sector. 2003-2009
(porcentajes, variacion anual y variacion inter-trimestral)

Promedio 2008 2009

Sectores y gasto 2003-2007 2007 Primer Cuarto Primer

2008 trimestre trimestre trimestre
PIB real 6,6 7,8 2,6 6,1 -1,8 -4.8
Agricultura y pesca 6,0 5,1 -1,4 -3,5 -2,5 -8,5
Industria manufacturera 8,2 7,0 -4,2 4,3 -13,3 -14,8
Construccion 10,1 21,6 10,4 16,9 6,5 -5,5
Electricidad y agua 4,8 2,4 0,7 1,0 -1,1 -3,5
Comercio, restaurantes y 46 6.8 38 27 19 71
hoteles ’ ’ ' ' ’ '
Transporte, almacenaje y 11.0 91 75 96 56 o5
comunicaciones ' ’ ' ’ ' '
Servicios financieros y 101 118 10.0 124 50 36
seguros ' ' ' ' , '
Actividades inmobiliarias 3,5 4,6 4,5 4,9 3,8 3,1

Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacién, con datos del BCCR.
Crisis: Mayor impacto en sector privado

La tasa de desempleo abierto aument6 de 4,6% en julio de 2007 a 4,9% en
julio de 2008, con una generacion de 32.056 nuevos puestos de trabajo,
frente a los 90.591 empleos creados en el periodo de expansion previo. La
desaceleracion econémica se profundizé hacia el final del afio y, por tanto, a Sector privado
mediados de 2008 los efectos de la esa situacion todavia no eran tan o5 o mas
marcados; los datos de desempleo abierto a julio de 2008, en este sentido,  afectado.

no reflejaban aun la profundizacion de la crisis.

Aumenta tasa
de desempleo.

Tal como sucedié con la produccion, los ritmos de desaceleracion en el empleo no fueron
uniformes entre los sectores. Las mas afectadas han fueron las empresas privadas, mientras
gue en el sector publico la generaciéon de empleo mantuvo su dinamismo (grafico 2). Ademas
cabe recordar que, al presentarse la crisis internacional, el pais tenia una tasa de desempleo
relativamente baja, lo cual es un factor atenuante de la desaceleracion futura que pueda tener el
mercado laboral.



Estado
NACI()I‘_I Decimoquinto Informe del Estado de la Nacién
Resumen del capitulo 3: Oportunidades, estabilidad y solvencia econémicas

Por otra parte, en el 2008 los ingresos de los trabajadores registraron una desaceleraciéon
considerable en términos reales. La tasa de crecimiento del ingreso real fue de un 2,1%, en
contraste con el extraordinario incremento promedio del 9,3% obtenido en el 2007, y por debajo
del 3,2% promedio del periodo 2005-2007.

Grafico 2 (pagina 168 del Informe)
Evolucion? del empleo, segln categoria ocupacional. Enero a mayo de 2009
(nGmero de trabajadores)

Sector publico b/

Cuenta propia

Todos los sectores

Senivicios domésticos

Empresa privada

\ \ \
-20.000 -15.000 -10.000 -5.000 0 5.000 10.000 15.000 20.000

a/ Corresponde a la suma del cambio mensual en el empleo.
b/ Incluye instituciones autbnomas y Gobierno.
Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacidn, con datos de la CCSS.

Si bien el empleo ha sido afectado por la actual coyuntura econémica, es importante destacar
algunas caracteristicas de su comportamiento de mas largo plazo, en particular la mayor
participacion femenina y la tendencia creciente del empleo formal y calificado. En 2008 la tasa
de participacién de las mujeres tuvo un leve incremento con respecto al afio anterior y continu6
la tendencia al aumento iniciada a partir de 1990, al punto que la tasa de 2008 (41,7%) fue la
mas elevada del periodo 1990-2008. A su vez, la proporcion de ocupados calificados dentro del
total de ocupados ha seguido creciendo, y alcanzé un maximo de 39,3% en el 2008.

Costa Rica con alta diversificacion productiva

Como es sabido, la aplicacion de la politica comercial y el funcionamiento de los regimenes de
fomento del comercio exterior condujeron a un aumento significativo de las exportaciones
costarricenses. Estas pasaron de 4.205,6 millones de délares en 1997, a 9.503,7 millones en el
2008, méas de un 120% de incremento en ese periodo, con una tasa de crecimiento anual
promedio del 8,8% entre 1997 y 2008.

El crecimiento de las exportaciones ha sido acompafiado por un Pese — ~ a
incremento en la cantidad de productos vendidos en el exterior y una dlyetr5|f|caC|on, "
alta diversificacion. Segtn Procomer, entre 1996 y 2008 aumenté en ~ XISt€ alta

X . . concentraciéon del
1.173 la cantidad de bienes exportados. Mientras en 1997 tres valor  exportado

productos (banano, café y textiles) representaban el 25,6% de las g, poCos
exportaciones de bienes, en 2008 veinticinco productos explicaron el grticulos y
71%. empresas.

No obstante, sigue existiendo una alta concentracion del valor exportado en relativamente pocos
articulos. En 2008, el 80% de ese valor fue generado por el 2,8% de los productos (partidas) y

7
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tan solo catorce paises absorbieron el 81,8% de las exportaciones; entre estos, los cinco
primeros dieron cuenta del 55,8% del total. Por el lado de la participacién de las empresas, el
6,5% de ellas realiza el 80% de las ventas externas del pais.

Costa Rica se ha destacado en Latinoamérica por exhibir una relacidn positiva entre la tasa de
crecimiento del PIB por habitante y el incremento de la proporcién de bienes de media y alta
tecnologia en las exportaciones totales. La Unctad reporta al pais como el cuarto exportador
mundial de bienes de alta tecnologia, y el Foro Econdmico Mundial como el primer exportador
de estos productos en América Latina. Entre 1985 y 2002, Costa Rica, Chile, Republica
Dominicana y El Salvador registraron crecimientos del PIB por habitante superior al 1,5%, pero
solo Costa Rica mostrd, al mismo tiempo, un crecimiento mayor al 10% en las exportaciones de
bienes de media y alta tecnologia en las exportaciones totales.

Las exportaciones desde zonas francas son las que han

experimentado el mayor crecimiento en los uUltimos doce afios. Hoy en
dia, de las 247 empresas acogidas a ese régimen, 149 son
exportadoras de bienes y 98 se dedican a los servicios. De las
exportadoras de bienes, el 78% es de capital extranjero y el 12% de
capital nacional. Bajo este régimen se exportan alrededor de 2.000
productos a cerca de cien mercados. Sin embargo, existe una fuerte
concentracion en circuitos integrados y microestructuras electrénicas,
partes para computadora, equipos de infusién y transfusién de sueros
y otros dispositivos de uso médico. Esos cuatro productos

Exportaciones de
zonas francas
experimentan mayor
crecimiento en los
ultimos doce afios.

Alrededor de 2.000
productos se
exportan a cerca de
100 mercados.

representaron aproximadamente el 60% de las exportaciones totales

de bienes de zonas francas en 2007 y 2008, y son elaborados y exportados en su mayoria por
empresas de capital extranjero. Los mercados de destino también estan muy concentrados:
40,7% a Estados Unidos y 20,9% a China.

El sector externo fue el principal canal de contagio de la crisis

Por varios afos el sector externo -especialmente las actividades no tradicionales emergentes-
ha sido el mas dinAmico de la economia costarricense, y ha ayudado a financiar en parte las
crecientes importaciones, sobre todo gracias al aporte de las exportaciones de servicios. Pero
ha sido la inversion extranjera directa (IED) la que ha permitido financiar el déficit de la cuenta
corriente. Ademas, esta inversion ha provisto al pais de una plataforma exportadora que lo ha
llevado a posicionarse en mercados sofisticados con productos y servicios muy especializados.

No obstante, la IED se ha convertido también en un “taléon de Aquiles”,
en la medida en que la alta dependencia de sectores y mercados
externos ha generado una mayor vulnerabilidad ante los cambios en
el entorno internacional y, en la coyuntura actual, ha dado lugar a una
contraccion de la demanda como resultado de la crisis mundial. Estos
hechos han puesto en evidencia que si bien el sector externo mostré
su mejor cara en los Ultimos afios, la crisis esta poniéndolo a prueba
para enfrentar los malos tiempos.

Dentro del sector exportador, las empresas grandes y las relacionadas
con el sector industrial fueron las mas afectadas. En particular, la
fuerte contraccion experimentada en este Ultimo ha sido determinante
para la desaceleracion observada en los datos agregados del nivel de
actividad econdémica domeéstica.

Sector exportador
ante la crisis;

Las mas afectadas:
grandes empresas y
sector industrial.

Las menos
afectadas: empresas
gue no gozan de
incentivos fiscales y
productos médicos.
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Segun subsectores, el mas perjudicado en el 2008 fue el textil; en este caso, la crisis ha sido un
golpe més para una industria que experimenta un claro deterioro de su posicion competitiva
internacional. Le sigue la industria eléctrica y electronica, cuyas exportaciones se redujeron un
10,5%, frente al crecimiento de cerca del 15% registrado en los cinco afios previos.

En contraste, el sector agricola se vio favorecido por los elevados precios internacionales de sus
principales bienes de exportacion, y por el dinamismo de los productos frescos. Estos ultimos se
han beneficiado con los cambios en el estilo de vida de los consumidores que, preocupados por
su salud, demandan cada vez mas productos frescos, en especial frutas y verduras. Otros
sectores poco afectados fueron el de productos médicos y las empresas que ho gozan de
ningun incentivo fiscal especial (régimen definitivo). En el segundo caso, este comportamiento
se explica por el
hecho de que muchos de los productos exportados por este grupo (alimentos
frescos y procesados) se suponen menos elasticos al ingreso externo, es
decir, su consumo no se ve tan afectado cuando disminuye el ingreso.

Para el 2008 se temia una reduccion importante de los flujos de

inversion hacia el pais, por efecto de la crisis. Sin embargo, la IED se ~ Pese acrisis, la
incrementé en 120 millones de délares con respecto al 2007 (6,3%), !nversion extranjera
un crecimiento menor al de afios anteriores, pero mucho mayor que ~ SEIncremento en 120
el esperado. En el mundo la IED baj6é un 20%. Por sector, claramente GES S e,
se observa que las inversiones en el sector inmobiliario disminuyeron . sectores, se

de modo sustancial, de 644,7 a 489,9 millones de ddlares, lo mismo  gpservan bajas en la
gue las dirigidas al turismo, que decrecieron en 36 millones de  actividad inmobiliaria
dolares. Por el contrario, las inversiones en empresas de servicios vy el turismo.

gue operan en zonas francas aumentaron en casi 100 millones de

ddlares, un crecimiento mayor al de antes de la crisis.

De esta forma, gracias a la IED -no a un superavit comercial o de la cuenta corriente-, el pais se
encuentra en una buena situacion para enfrentar la crisis mundial. Sin embargo, esto también
genera una alta vulnerabilidad: una eventual reduccion de la IED en los proximos meses y afios
no solo afectaria la estabilidad econdémica interna, sino que ademas podria dilatar el proceso de
recuperacion en una economia muy dependiente del comercio internacional que, en el caso de
Costa Rica, tiene un fuerte sustento en lo que las empresas extranjeras produzcan para la
exportacion.

Inflacion repercute mas en hogares de menos ingresos

En el 2008 la inflacién fue de 13,9%, una cifra superior al 10,8% del afio anterior y mayor que la
meta propuesta, del 8%. Este resultado se explica por las presiones de la demanda interna, el
aumento en los costos de las materias primas, el componente inercial del ajuste en las tarifas de
servicios regulados, el menor efecto del tipo de cambio y factores climaticos.

El nivel de precios, medido por el indice de precios al consumidor (IPC), tuvo un
comportamiento creciente durante el Ultimo periodo de expansién. Por su parte, el precio de los
bienes y servicios incluidos en la canasta basica alimentaria (CBA) se increment6 a un ritmo
mucho mayor durante todo el 2008. El aumento de la CBA casi duplicé el del IPC durante todos
los meses de este periodo de expansion.

El aumento de la
CBA casi duplico

el del IPC 9
durante todos

los meses del
ultimo periodo

de expansion.
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Ademas de la diferencia en el comportamiento del IPC y el costo de la CBA, la variacion en los
precios afecta a los hogares de forma diferenciada segln sus patrones de consumo y niveles de
ingreso. Los resultados obtenidos muestran que los hogares de ingresos altos y los de ingresos
bajos (27,6% y 38,8%, respectivamente) fueron los que tuvieron mayores diferencias en el
aumento de los precios con respecto a la variacion acumulada del IPC (31,5%). Los hogares de
ingresos medios tuvieron una variacion acumulada de 33,3%, la més cercana a la del IPC, ya
gue su estructura de consumo, son similares a este (gréfico 3).

Grafico 3 (pagina 59 del Informe)
Variacion mensual para el IP y las canastas de consumo, segun nivel de ingreso
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Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacién, con datos del INEC.

Régimen cambiario a prueba

El desempefio del régimen cambiario en el periodo comprendido entre la adopcién del sistema
bandas, en (PONER FECHA), y febrero del 2009, muestra cuatro caracteristicas importantes:

= El tipo de cambio promedio en el mercado mayorista (Monex) tendié a mantenerse cercano
a las bandas, inicialmente al “piso” y luego al “techo”. Es decir, el Banco Central ain no ha

logrado el efecto en el que las expectativas estabilizan el tipo de cambio dentro de las
bandas.

= De no ser por la recurrente intervencion del Banco Central, el tipo de cambio habria estado
la mayor parte del tiempo fuera de las bandas

= ElI BCCR tuvo que dedicar un mayor esfuerzo a defender el “piso” de la banda, que el que
debié hacer cuando el tipo de cambio se acerco al “techo”.

= La variabilidad del tipo de cambio fue mayor en comparacion con el anterior régimen de
minidevaluaciones, pero menor a la que se habria presentado con un régimen flexible.

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

limites de las bandas cambiarias para restringir la volatilidad del tipo de ~ Banco Central
cambio, ha tenido que afectar directamente el comportamiento de las ~aunno ha

tasas de interés y los agregados monetarios. En ese sentido se identifican ~ 09rado el efecto
dos periodos. Durante el primero, que va de octubre de 2006 a abril de gg I;“Z”Oige (rlE]
2008, se dio un incremento en las reservas monetarias del BCCR, juntoa -

una aceleracion de la liquidez en la economia y una caida en las tasas de

interés. Paralelamente se registr6 una disminucion en el tipo de cambio, que se acerco a la
banda inferior. En el segundo periodo -desde abril de 2008 hasta el cierre de este analisis
(mayo de 2009)- el tipo de cambio se ha despegado de la banda inferior y se ha aproximado a la
superior, coincidiendo con una disminucién en las reservas monetarias del BCCR, una
desaceleracion de la liquidez y un aumento en las tasas de interés.

El comportamiento de las tasas de interés no solo responde a la politica monetaria interna;
también tiene una estrecha relacién con las tasas internacionales, las cuales, de manera
consistente con el periodo de expansion y posterior contraccion, se mantuvieron especialmente
bajas, aunque con tendencias al alza a finales del 2007.

Disminuye el crédito y aumenta la morosidad

Era de esperar que la reduccién en las tasas de interés estimulara el crédito, sobre todo al
sector privado, dado que el Gobierno Central presentaba menos necesidades de financiamiento
gue en el pasado. Efectivamente, entre octubre de 2006 y julio de 2008 la tasa de crecimiento
del crédito mostré una tendencia creciente. En particular, el crédito al sector privado no
financiero pasé de un ritmo de crecimiento de 27,4% a 40,7% en ese periodo. A partir de julio de
2008 se empez6 a observar una desaceleracion en este indicador. Consistentes con los efectos
de la crisis, los sectores que vieron una mayor caida en su financiamiento para la produccion
fueron el agro y la industria.

La morosidad en el créedito siguio un patron similar al de la tasa de  p;mento en tasas de
interés. Al igual que esta ultima, desde octubre del 2006 la mora jnterés se refleja en
mostré una tendencia decreciente, y a partir de abril de 2008, al desaceleracion del
elevarse las tasas, se incrementd. Asi, el aumento en las tasas de crédito y mayor
interés se ha reflejado en una desaceleracién del crédito y en una  morosidad.

mayor morosidad (grafico 4)
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Grafico 4 (pagina 61 del Informe)
Morosidad® y tasa basica pasiva
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a/ La morosidad incluye desde créditos con un dia de atraso, hasta aquellos que estan en cobro judicial.
Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacion, con datos de la Sugef y BCCR.

Suben gastos del Gobierno pese a caida de los ingresos, ¢es sostenible?

Los ingresos tributarios del Gobierno Central se desaceleraron durante el 2008 vy, lejos de
permanecer constante, esta tendencia se ha ido incrementando hasta generar una contraccion
en algunos componentes en los primeros meses del 2009. La mayor caida proviene de las
aduanas, que explican alrededor del 60% de la contraccion que experimentaron los ingresos
tributarios totales entre el ultimo trimestre del 2008 y el primero del

2009. La segunda mayor baja la registra el impuesto sobre la  pinamismo en gasto

renta, que cay6 un 3,8% y un 13,9 % en el mismo periodo. cuando  crisis  fue
intensa, pero podria
Por el contrario, los gastos tuvieron un comportamiento  disminuir en los

particularmente vigoroso a finales del 2008. Por ejemplo, los  Proximos meses.
gastos corrientes crecieron un 24,4% en el cuarto trimestre de ese
afio, en comparacién con el incremento de 7,8% en el mismo
periodo del afo anterior. En especial el rubro “otros gastos” (que - i
conti(_ene_programas _sociales como “Avancemos” y el régimen no desequilibrio

contributivo de pensiones), crecié un 53,9%, en contraste con el fnanciero o ajuste en
27,8% de crecimiento experimentado en el cuarto trimestre del  gasto social.

2007. Este marcado dinamismo se mantuvo en el primer trimestre

del 2009, cuando las manifestaciones de la crisis fueron mas

intensas. Ademas se redujo el gasto por intereses, como resultado de las bajas tasas de interés
internacionales y la reduccion de las locales durante la primera mitad del 2008. Esta ventaja, sin
embargo, tendera a desaparecer en los proximos meses, debido al fuerte ajuste al alza que
experimentaron las tasas locales en la segunda mitad del 2008. Asi las cosas, las autoridades
deberan escoger entre un mayor desequilibrio financiero, o un recorte de la inversion publica y/o
el gasto social, debido a que la actual estructura de sus gastos muestra una importante rigidez a
la baja en el rubro de salarios y pensiones (grafico 5).

Autoridades deberan
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Grafico 5 (pagina 60 del Informe)

Crecimiento los ingresos y gastos totales del Gobierno Central
(variacion interanual)
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Fuente: Decimoquinto Informe Estado de la Nacién con datos del Ministerio de Hacienda.

En este sentido, la politica fiscal, a pesar de haber logrado resultados de superavit en el afio
previo a la crisis, podria convertirse en un elemento que acentle el ciclo econémico contractivo,
o bien afecte la recuperacion, si presiona las tasas de interés al alza y genera un efecto de

estrujamiento en el crédito al sector privado.

Ciertamente en los ultimos afios se han logrado avances importantes en
la gestion recaudatoria. No obstante, aun quedan muchas tareas
pendientes en materia de evasion, sobre todo en lo que concierne a los
sectores mas dinamicos de la economia y a ciertos grupos como los
profesionales liberales. En el actual contexto de crisis, seguir adelante en
este empefo cobra mayor relevancia, pero se debe tener claro que sus
efectos requieren tiempo y, por tanto, no resuelven el problema fiscal
inmediato. Por otra parte, en el 2009, ante la inminencia del proceso
electoral, resulta politicamente dificil emprender una reforma tributaria
integral; incluso en el marco de una economia deprimida, hasta una

Proceso
electoral hace
dificil emprender
unareforma
tributaria, pero
no se deben
postergar
acciones para
avanzar

reforma parcial podria enfrentar obstaculos. Empero, esto no significa que se deban postergar
las acciones requeridas para avanzar en esta materia y en el tema de la lucha contra la evasion.
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