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Resumen

Introduccién: La pandemia de la COVID-19 representd
un choque disruptivo para la economia mundial, con efectos
particularmente severos en paises pequefios y abiertos como
Costa Rica. Objetivo: Analizar la evolucion del PIB real, los
componentes de la demanda agregada y los principales ma-
croprecios entre 2019 y 2023, considerando la etapa prepan-
demia, el periodo de contraccion y la fase de recuperacion.
Metodologia: Se realizé un anélisis descriptivo de series esta-
disticas oficiales, complementado con la revision de informes
institucionales nacionales e internacionales. Resultados: En
2020, afio mas critico de la crisis sanitaria, el PIB real se con-
trajo significativamente, acompafiado por caidas en el consu-
mo de los hogares, la inversion, las exportaciones y las impor-
taciones. El tnico componente con crecimiento fue el gasto
publico, con un aumento del 0,8%, aunque insuficiente para
contrarrestar la recesion. Asimismo, la pandemia impactd en
los precios, las tasas de interés y el tipo de cambio, reflejando
los choques externos e internos que caracterizaron el periodo.
Conclusiones: La crisis por la COVID-19 tuvo un claro carac-
ter recesivo en Costa Rica, cuyos efectos se vieron amplifica-
dos por vulnerabilidades estructurales como el déficit fiscal, la
creciente deuda ptblica y la alta dependencia del turismo.

Palabras clave: Consumo; Impactos macroeconomicos; In-
flacion; Produccidn; Tasas de interés.

Abstract

Introduction: The COVID-19 pandemic represented a dis-
ruptive shock for the global economy, with particularly severe
effects in small, open countries such as Costa Rica. Objecti-
ve: To analyze the evolution of real GDP, aggregate demand
components, and key macroprices between 2019 and 2023,
considering the pre-pandemic period, the contraction period,
and the recovery phase. Methodology: A descriptive analysis
of official statistical series was conducted, complemented by
a review of national and international institutional reports.
Results: In 2020, the most critical year of the health crisis,
real GDP contracted significantly, accompanied by declines
in household consumption, investment, exports, and imports.
The only component that showed growth was public spending,
with an increase of 0.8%, although insufficient to offset the
recession. The pandemic also impacted prices, interest rates,
and the exchange rate, reflecting the external and internal
shocks that characterized the period. Conclusions: The CO-
VID-19 crisis had a clear recessionary nature in Costa Rica,
the effects of which were amplified by structural vulnerabili-
ties such as the fiscal deficit, growing public debt, and a high
dependence on tourism.

Keywords: Consumption; Macroeconomic Impacts; Inflation;
Production; Interest Rates.
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1. INTRODUCCION

El coronavirus SARS-CoV-2 surgié en Wuhan, China, en diciembre de 2019 y fue declarado
pandemia por la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) el 11 de marzo de 2020. Hasta julio de
2025, se habian registrado en el mundo 778.457.848 casos confirmados de COVID-19y 7.099.375
fallecimientos. En Costa Rica, el primer caso positivo se detecto el 6 de marzo de 2020; a julio de
2025, el pais acumulaba 1.238.916 contagios y 9.386 muertes asociadas a la enfermedad (WHO,
2025).

Lapandemia sorprendi6 al mundo enteroy genero graves repercusiones en los ambitos sani-
tario, economico y social. Los gobiernos adoptaron medidas drésticas para frenar la propagacion
del virus y evitar el colapso de los sistemas de salud. En este proceso, la proteccion de la vida se
prioriza sobre la estabilidad econdmica; sin embargo, la paralizacién de multiples actividades
productivas tuvo consecuencias negativas en la produccion, los mercados laborales y, en tltima
instancia, en la pobrezay la calidad de vida de la poblacion.

Segun el World Bank (2024), la economia global se contrajo un 2,9% en 2020, mientras que
América Latina y el Caribe experimentaron una caida mas profunda, del -6,6%. Esta crisis pro-
vocd un aumento sustancial de la pobreza: la pobreza extrema a nivel mundial crecié un 12% con
respecto a 2019, lo que significo alrededor de 71 millones de personas adicionales en esa condi-
cion. En esta linea, Yonzan et al. (2022) seiialan que:

El cambio provocado por la pandemia constituye el mayor aumento de la pobreza en mas
de tres décadas (desde que se realiza una amplia difusién de los datos de las encuestas de
hogares) (...) El aumento de la pobreza extrema provocado por la COVID-19 podria ser el
mayor registrado desde la Segunda Guerra Mundial.

En el ambito laboral, el impacto también fue sin precedentes. La Organizacion Internacional
del Trabajo (OIT, 2021) estimé que, en 2020, las horas trabajadas a nivel mundial se redujeron
un 8,8% en comparacion con el cuarto trimestre de 2019, lo que equivale a la pérdida de aproxi-
madamente 255 millones de empleos a tiempo completo (con base en una jornada de 48 horas
semanales). La reduccion fue especialmente aguda en América Latina y el Caribe, Europay Asia
meridionales, siendo cuatro veces mayor que la experimentada durante la crisis financiera de
2009 (OIT, 2021).

Ademas de la destruccion de empleos, la pandemia ocasiond reducciones en las jornadas la-
borales, suspensiones de contratos y disminuciones salariales, lo que deteriord significativamen-
te los ingresos de los hogares, las empresas y los gobiernos.

Posteriormente, el 4 de mayo de 2023, el Comité de Emergencias del Reglamento Sanitario
Internacional (RSI) declar6 el fin de la pandemia, indicando que “la COVID-19 es ahora un pro-
blema de salud establecido y persistente que ya no constituye una emergencia de salud publica de
importancia internacional (ESPII).” (OMS, 2023)
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En este contexto, el presente articulo tiene como objetivo analizar los efectos de la pandemia
sobre las principales variables macroecondmicas en Costa Rica. En el marco referencial se pre-
sentan las principales medidas de politica publica implementadas por el Gobierno costarricense
para mitigar los efectos de la crisis sanitaria, asi como los conceptos clave que orientan el analisis.
En la seccién de resultados y discusion se examina la evolucion de la produccion nacional, los
componentes de la demanda agregada (consumo privado, inversion, exportaciones, importacio-
nes y gasto publico) y los principales macro precios (inflacion, tasas de interés y tipo de cambio).
Finalmente, en la seccion de conclusiones se destacan los hallazgos centrales del estudio.

2. METODOLOGIA

1.1. Tipoyalcance de la investigacién

La investigacién es de caracter descriptivo y analitico, con un alcance exploratorio-explica-
tivo. El propdsito es documentar y examinar los efectos de la pandemia de COVID-19 sobre las
principales variables macroecondmicas de Costa Rica, asi como identificar patrones de compor-
tamiento durante el periodo analizado.

1.2. Enfoque de la investigacion
Se aplico un enfoque mixto:

« Cuantitativo: mediante el analisis de estadisticas macroecondémicas oficiales.

« Cualitativo: a partir de la revision e interpretacion de reportes institucionales, comuni-
cados oficiales y publicaciones en medios de comunicacion nacionales e internacionales.

1.3. Variables de estudio

Las variables macroecondmicas seleccionadas para el analisis fueron: produccion, consumo
de los hogares, inversion, exportaciones, importaciones, gasto publico, inflacion, tasas de interés
y tipo de cambio. El mercado laboral se excluyo de este analisis, debido a que, por su complejidad
e importancia, sera objeto de analisis en un estudio independiente.

1.4. Fuentes de informacion
Las principales fuentes consultadas fueron:

« Instituciones oficiales de Costa Rica: Banco Central de Costa Rica (BCCR), Ministerio

de Hacienda, Instituto Nacional de Estadisticay Censos (INEC), Instituto Costarricense

de Turismo (ICT), Ministerio de Trabajo y Seguridad Social (MTSS), la Caja Costarri-
cense de Seguro Social (C.C.S.S.) y el Ministerio de Salud.
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+ Organismos internacionales: Organizacién Mundial de la Salud (OMS), Banco Mundial,
Fondo Monetario Internacional (FMI) y Organizacién Internacional del Trabajo (OIT).

+ Publicaciones académicas y medios de comunicacién nacionales e internacionales, em-
pleados como insumos complementarios para el analisis contextual.

1.5. Periodo de andlisis

El periodo comprendio los afios 2019-2023. El afio 2019 se utilizé como referencia previa a
la pandemia, mientras que 2023 se incluyd por corresponder al afio en que la OMS declaré ofi-
cialmente su finalizacion como emergencia sanitaria internacional.

1.6. Técnicas de analisis

Se aplico un analisis comparativo de series temporales, contrastando el comportamiento de
las variables antes, durante y después de la pandemia. Adicionalmente, se empleé la triangula-
cion de fuentes con el fin de fortalecer la validez y confiabilidad de los resultados.

3. MARCO REFERENCIAL

Desde marzo de 2020, cuando se confirm¢ el primer caso positivo de COVID-19 en Costa
Rica, el Gobierno implementd diversas medidas de restriccion y distanciamiento fisico orien-
tadas a contener la propagacién del virus y a mitigar sus repercusiones econdmicas y sociales.
A continuacion, se resumen las principales acciones adoptadas para limitar la expansiéon de la
pandemia y atenuar sus efectos adversos sobre la poblacion y la economia nacional:

a) El16 de marzo de 2020, el Gobierno de la Republica declaré alerta amarilla y Estado de
Emergencia Nacional en todo el territorio (Decreto Ejecutivo N° 42227-MP-S).

b) A partir del 24 de marzo de 2020, se cancelaron eventos masivos y se ordendé el cierre de
locales comerciales con permiso sanitario, de centros educativos, playas, templos y cultos

religiosos.

¢) Enmarzo de 2020 se ordeno el cierre de fronteras y aeropuertos y, en agosto de ese afio,
se reactivaron los vuelos comerciales internacionales.

d) Se ordeno el cierre de establecimientos de actividades no esenciales y la prohibicion de
actividades que implicaran aglomeraciones.

e) Seestablecid larestriccion vehicular sanitaria: restriccion en la circulacion segin nime-
ro de placa de los vehiculos y por franjas horarias.

f) Se establecio el teletrabajo para el sector ptblico y privado, en la medida de lo posible.
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Se implemento el Plan Bono Proteger mediante Decreto No. 42305-MTSS-MDHIS, que
consistid en un programa de ayudas econémicas por un monto de 125.000 colones men-
suales (hasta por 3 meses con posibilidad de prorroga de un periodo igual) a aquellas per-
sonas que sufrieron una reduccion en su jornada laboral en mas de un 50%, que fueron
despedidas o se les suspendio el contrato laboral como consecuencia de la Emergencia
Nacional provocada por la COVID-19. También se atendi6 con un bono de 62.500 co-
lones mensuales a las personas trabajadoras que tuvieron una reduccion de su jornada
igual o inferior al 50%.

El 19 de marzo de 2020 se aprobo la Ley N.° 9830 “Alivio Fiscal”, la cual establecio, por
un periodo de tres meses, las siguientes medidas: moratoria en el pago del impuesto al
valor agregado (IVA) y del impuesto selectivo de consumo; eliminacién de los pagos par-
ciales del impuesto sobre las utilidades; moratoria en el pago de aranceles; y exoneracion
del IVA en arrendamientos comerciales.

En el sector ptiblico no se autorizaron incrementos salariales por costo de vida durante el
afio 2020, y se aprobd una ley que suspendié el pago de los aumentos anuales por concep-
to de “anualidades” para los aflos 2021y 2022, con el propdsito de contener el crecimien-
to del gasto del Gobierno Central.

Se endurecieron las medidas sanitarias durante Semana Santa.

Se autorizd la entrega del fondo de capitalizacion laboral (FCL) bajo condiciones espe-
ciales (Decreto N° 9839).

Se aprobd la suspension de la rebaja en el precio de gasolinas y se trasladé dicha rebaja al
fondo del Bono Proteger con el fin de darle un mayor contenido econémico y atender a
un mayor nimero de personas.

En agosto de 2020 fue aprobado un préstamo por US$245 millones, por parte del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), para fortalecer el programa “Proteger”.

Se implementd una politica monetaria expansiva por parte del BCCR.

Se flexibiliza la normativa prudencial, por parte de la Superintendencia General de En-
tidades Financieras (SUGEF) y el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Finan-
ciero (CONASSIF), para facilitar las condiciones crediticias, prorrogas y readecuaciones
de créditos.

En junio, el BCCR redujo la Tasa de Politica Monetaria en 50 puntos base, ubicandose en
0,75% anual, el nivel mas bajo desde que se introdujo esta tasa de referencia en el 2011.

El 2 de septiembre del 2020 el BCCR aprobd la creacion de una facilidad especial y tem-
poral de financiamiento a mediano plazo (ODP) para los intermediarios financieros re-
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gulados por la SUGEF por hasta 700 mil millones de colones.

r) LaJuntaDirectiva del BCCR autorizo al Banco Central para que adquiriera, en el merca-
do secundario, titulos del Ministerio de Hacienda en colones, por un monto maximo de
¢250.000 millones.

s) Se permitio, desde marzo y hasta diciembre de 2020, la flexibilizacion de los contratos
laborales para que las empresas pudieran reducir sus costos de operacién sin incurrir
en altos niveles de despidos. Segin datos del Ministerio de Trabajo y Seguridad Social
(MTSS), entre marzo y septiembre de 2020 se recibieron 77.000 solicitudes de suspen-
sidn de contratos y 156.000 solicitudes de reduccion de jornadas.

t) La Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) aprobo, entre marzo y septiembre de
2020, la reduccion de la base minima contributiva aplicable a los seguros de salud y pen-
siones, con el fin de mitigar el impacto de la crisis econdmica en el pais.

A partir del 16 de mayo de 2020 se inicié un proceso gradual de apertura de la economia y,

posteriormente, mediante el Decreto Ejecutivo N.° 43650 del 10 de agosto de 2022, se declard la

finalizacién del estado de emergencia en Costa Rica.

En la seccién 4.1 se analiza el comportamiento de la demanda agregada a nivel nacional, en
términos reales!, la cual estd compuesta por las siguientes variables:

DA=C+G+I+X-M)

e C=Gasto de consumo final de los hogares e instituciones sin fines de lucro que sir-
ven a los hogares (ISFLSH)

e G = Gasto de consumo final del Gobierno General

e I=Inversién: Formacion bruta de capital fijo + Variacion de existencias
e X =Exportaciones de bienes y servicios

e M =Importaciones de bienes y servicios

En cuanto a los macroprecios, que tienen un impacto relevante en las decisiones econémi-
cas, se analizan las siguientes variables:

Inflacion: se define como “el incremento continuo y generalizado del nivel de precios de los
bienes y servicios de una economia, en un periodo determinado” (INEC, 2021, p. 20). En Costa
Rica esta es medida a través del Indice de Precios al Consumidor (IPC), el cual es calculado men-

1 “El valor real ajusta el valor nominal teniendo en cuenta la inflacion y el costo de vida. Es decir, refleja el poder adquisitivo efectivo de una
suma de dinero en un momento determinado” (CBA24n, 2025).
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sualmente por el Instituto Nacional de Estadisticay Censos INEC). El indice mas reciente tiene
como base diciembre de 2020, con una cobertura nacional urbana y con una canasta de consumo
conformada por 289 articulos.

Tasas de interés: se utiliza para el andlisis la Tasa de Politica Monetaria (TPM), la cual es
determinada por la Junta Directiva del BCCR y se define como:

Latasa de interés objetivo del BCCR, utilizada como referencia para conducir el costo de
las operaciones a un dia plazo en el Mercado Integrado de Liquidez dentro de un corre-
dor formado por las tasas de interés de sus facilidades permanentes de depdsito y crédito.
(Banco Central de Costa Rica, 2011, p.2)

Tipo de cambio: se refiere a la cantidad de colones que se requieren para adquirir un délar
estadounidense.

4. RESULTADOS Y DISCUSION

4.1 Comportamiento del Producto Interno Bruto (PIB) real y de los componentes de la
demanda agregada

En este apartado se examina la evolucion del Producto Interno Bruto (PIB) real y de los
principales componentes de la demanda agregada durante el periodo comprendido entre enero
de 2019 -afio prepandemia- y diciembre de 2023, cuando se declaro oficialmente la finalizacién
de la emergencia sanitaria.

4.1.1. PIB real y el consumo de los hogares

Previo a la crisis provocada por la COVID-19, la economia costarricense mostraba un creci-
miento moderado. En el cuarto trimestre de 2019, el PIB real aumento6 un 4,08% en comparacion
con el mismo periodo de 2018. Sin embargo, en el primer trimestre de 2020 comenz6 a eviden-
ciarse una desaceleracion asociada a la deteccion del primer caso de COVID-19 en el pais -el 6 de
marzo de ese afo- y alaimplementacion de las primeras medidas de confinamiento.

El impacto mas severo se registro en el segundo trimestre de 2020, cuando el PIB real cayo
un -8,01%, la mayor contraccidon observada en décadas. La economia permanecié en terreno ne-
gativo durante cuatro trimestres consecutivos, hasta que en el segundo trimestre de 2021 se evi-
denci6 nuevamente un crecimiento positivo. Cabe sefalar que el fuerte repunte de 2021 respon-
did, en buena medida, a un efecto rebote estadistico, derivado de la comparacion con los niveles
excepcionalmente bajos del afio anterior (Figura 1).

En términos anuales, el PIB real de Costa Rica se contrajo un -4,2% en 2020, para luego

recuperarse con un crecimiento del 7,9% en 2021. En 2022 y 2023, la economia mantuvo una
dinamica positiva con tasas de crecimiento de 4,5% y 5,1%, respectivamente, superando incluso
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los niveles de expansion previos a la pandemia (2,6% en 2018y 2,4% en 2019).

Figural.
Costa Rica: variacion interanual del Producto Interno Brutoy del Gasto de consumo final
de los hogares e ISFLSH, en términos reales. I trimestre de 2019 a IV trimestre de 2023.

*ISFLSH: Instituciones sin Fines de Lucro que sirven a los Hogares
Nota: elaboracién propia con datos del BCCR.

En cuanto al gasto de consumo final de los hogares, en términos reales, este mostro un com-
portamiento muy similar al del PIB, como se aprecia en la Figura 1. La mayor contraccion se
registro en el segundo y tercer trimestre de 2020, con caidas de -10,9% y -11,13%, respectivamen-
te. Posteriormente, la tendencia cambié hacia una recuperacién paulatina, cerrando el cuarto
trimestre de 2023 con una variacion interanual de 5,74%.

En promedio anual, el consumo de los hogares se redujo un -6,9% en 2020, lo cual resulta
consistente con el elevado nivel de desempleo y subempleo observado durante la crisis, asi como
con el aumento de la incertidumbre y el pesimismo de la poblacién respecto al futuro econémico.

Cabe destacar que el consumo de los hogares constituye el componente de mayor peso den-
tro de lademanda agregada, con una participacion promedio del 63,8% en el periodo 2019-2023.
Esta alta importancia relativa explica, en gran medida, la estrecha correlacion entre la evolucién
del PIBy el consumo de los hogares durante la pandemia y en los afos posteriores.

4.1.2. Consumo final del gobierno general
El gasto de consumo final del Gobierno representd, en promedio, el 16,3% de la demanda
agregada nacional durante el periodo 2019-2023. Como se observa en la Figura 2, su compor-

tamiento en términos reales fue inestable, con variaciones significativas tanto al alza como a la
baja, aunque mostrando una tendencia general descendente.
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Resulta particularmente relevante que, en promedio anual, el gasto real del gobierno creciera
un 5,8% en 2019, pero durante los aflos mas criticos de la pandemia su expansion fuera minima:
apenas 0,8% en 2020 y 1,6% en 2021. En otras palabras, esta variable no fue utilizada de manera
efectiva como instrumento contraciclico para mitigar los efectos de la crisis sanitaria y econdmi-
ca. Por el contrario, su comportamiento limito la capacidad del sector publico para sostener la
demanda agregada en un contexto de fuerte contraccion del consumo privado y de la inversion.

Figura 2.
Costa Rica: variacion interanual del gasto de consumo final del Gobierno General, en
términos reales. I trimestre de 2019 al IV trimestre de 2023.
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Nota: elaboracién propia con datos del BCCR.
4.1.3. Inversion

Lainversion en Costa Rica mostraba sefiales de debilidad incluso antes de la crisis provocada por
la COVID-19, principalmente debido a la insostenibilidad de las finanzas publicas, el aumento en
las tasas de interés y la incertidumbre que esta situacion generaba en los agentes econdmicos. En
2019, el déficit financiero se ubicé en -7% del PIB, 1,2 puntos porcentuales por encima del nivel
registrado en 2018, mientras que la relacion deuda/PIB alcanzd el 58,5%, la cifra mas alta desde
inicios de la década de 1980.

En este contexto, la inversion real se contrajo un -8,2% en 2019. De acuerdo con la Memoria
Anual de 2019 publicada por el Banco Central de Costa Rica (2020a):

La caida de la inversion se estima fue propiciada por la incertidumbre sobre la situacion
fiscal que prevalecio en el pais durante la primera parte del afio, los problemas de ejecu-
cion de los presupuestos destinados a infraestructura publica y el efecto de la conclusién
de obras comerciales en el 2018 (sin que fueran reemplazadas por obras de tamafo similar
en el 2019).

La formacion bruta de capital fijo se contrajo, principalmente por el menor gasto de in-
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version en obras privadas no residenciales para fines comerciales y el estancamiento de
la edificacidon habitacional. De igual modo, la inversion publica disminuy6 debido, en su
mayoria, al recorte en los planes de construccion en proyectos de acueductos y alcantari-
llados y la posposicién de proyectos en infraestructura hospitalaria. Asimismo, influyé la
reduccion en la inversion en equipo industrial y de transporte. (pp.21-22)

En el 2020, la inversion real cayo un -3.4%, y segtin el Banco Central:

... el comportamiento de la inversion reflejo el descenso en los proyectos publicos y pri-
vados, debido, en el primer caso, al recorte en los planes de construccion en proyectos de
electricidad, agua potable y saneamiento, y la posposicion de proyectos en infraestructura
hospitalaria y educativa y, en el segundo, a la situacion financiera de las empresas y la per-
sistente incertidumbre sobre la duracion y magnitud de la pandemia. (Banco Central de
Costa Rica, 2021, p.7)

La Figura 3 muestra la evolucién trimestral de la inversion real, donde se observa que, tras
la fuerte contraccion de 2020, esta mantuvo un comportamiento inestable. A nivel anual, la in-
versidn se recupero un 7,8% en 2021, crecié apenas 1,4% en 2022 y repunto con fuerza en 2023
(8,5%).

Figura 3.
Costa Rica: variacion interanual de la formacion bruta de capital fijo, en términos
reales. I trimestre de 2019 al IV trimestre de 2023.
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Nota: elaboracion propia con datos del BCCR.

La inversién constituye el cuarto componente de la demanda agregada en importancia re-
lativa, con una participacién promedio del 16,5% entre 2019 y 2023. Esta participacion, aunque
menor que la del consumo de los hogares o las exportaciones, resulta estratégica, dado su papel
en la expansion de la capacidad productiva y en la sostenibilidad del crecimiento econdmico en
el mediano y largo plazo.
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4.14. Exportaciones e importaciones

En la Figura 4 se muestra la evolucion trimestral de las exportaciones e importaciones de
bienes y servicios, en términos reales, durante el periodo 2019-2023. Al igual que la inversion,
estas dos variables evidencian signos de vulnerabilidad antes de la crisis sanitaria. En 2019, las
exportaciones reales crecieron un 4,3%, lo que refleja un dinamismo moderado en el sector ex-
terno. Sin embargo, en 2020 sufrieron una contraccion del -10,6%, resultado principalmente de
la disrupcion en las cadenas globales de valor, la reduccion de la demanda internacional y las
restricciones al comercio.

Por su parte, las importaciones reales registraron una caida del -2,3% en 2019, lo cual ya an-
ticipa cierta desaceleracion en la demanda interna. La contraccién se acentud en 2020 con una
reduccion del -12,9%, atribuible tanto a la disminucion del consumo y la inversién interna como
a las restricciones logisticas y sanitarias impuestas durante la pandemia. Este comportamiento
conjunto evidencia que la economia costarricense no solo enfrenté un choque de oferta, derivado
de las dificultades en la produccién y el comercio mundial, sino también un choque de demanda,
producto de la contraccion en el consumo y la inversién nacionales.

Durante la pandemia, las exportaciones e importaciones de servicios fueron las mas afectadas,
debido principalmente ala reduccion drastica de los gastos asociados a viajes y transporte. Este re-
sultado es coherente con las medidas de confinamiento aplicadas por la mayoria de los paises y con
el cierre prolongado de fronteras. Segtin datos del Instituto Costarricense de Turismo (ICT), en
2021 Costa Rica recibio 3.139.008 turistas, mientras que en 2020 inicamente ingresaron 1.011.912
personas, lo que representd una caida del -67,85% (-2.127.090 personas) (ICT, 2021). En sentido
inverso, la salida de costarricenses al exterior también se redujo de manera significativa: paso de
1.152.758 viajes en 2019 a 324.381 en 2020, equivalente a un -71,9% (ICT, 2021).

Figura 4.
Costa Rica: variacion interanual de las exportaciones e importaciones, en términos
reales. I trimestre de 2019 al IV trimestre de 2023.

Nota: elaboracion propia con datos del BCCR.
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En relacion con la demanda agregada, las exportaciones constituyen la segunda variable de
mayor importancia relativa, con un peso promedio de 36,7% en el periodo 2019-2023. Las im-
portaciones, por su parte, ocupan el tercer lugar, con un promedio de 33,5% en ese mismo perio-
do. Estarelevancia confirma que el sector externo es un componente clave para explicar tanto la
magnitud de la contraccion econémica observada durante la pandemia como el ritmo posterior
de larecuperacion.

En sintesis, el comportamiento del sector externo durante la pandemia reflejo la doble natu-
raleza del choque econdmico: una caida abrupta en las exportaciones, especialmente de servicios
vinculados al turismo y transporte, y una contraccién atin mas profunda en las importaciones,
asociada al debilitamiento de la demanda interna. L.a magnitud de estas variaciones no solo con-
diciona la dinamica de la produccion nacional, sino que también incidié de manera directa en el
comportamiento de los macroprecios, particularmente en la inflacidn, las tasas de interés y el
tipo de cambio, cuya evolucion sera analizada en la siguiente seccion.

4.2. Comportamiento de principales macroprecios

En este apartado se examina la evolucion de los precios promedio de la economia, las tasas
de interésy el tipo de cambio, tanto durante la pandemia como en la etapa posterior a ella.

4.2.1. Inflacion

La Figura 5 muestra la variacion interanual del Indice de Precios al Consumidor (IPC) entre
enero de 2019 y diciembre de 2023. Durante la etapa mas critica de la pandemia, en el segundo
semestre de 2020, la inflacién se mantuvo cercana al 0%, cerrando el aflo en 0,89%. Este bajo
nivel inflacionario respondid principalmente a la contraccion en la demanda agregada y a la dis-
minucion de los precios internacionales de bienes importados, en particular los combustibles.

Figura 5.

Costa Rica: variacién interanual del Indice de precios al consumidor (IPC). Enero 2019 - di-
ciembre 2023.
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Nota: elaboracion propia con datos del INEC.
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En 2021, la inflacién alcanzé un 3,3%, impulsada por el aumento en el precio internacional
de los combustibles y por la depreciacion del colon frente al dolar. Segiin datos del Banco Central
de Costa Rica (2022), el precio promedio del barril de producto terminado se incrementé un
60,2% respecto a 2020, mientras que el tipo de cambio se elevé un 6,1%, ambos factores con un
efecto directo en el nivel general de precios.

Durante 2022, la inflacidn se acelerd significativamente hasta el 7,88%, como resultado del
incremento en los precios internacionales de materias primas, de la mayor dinamica de la de-
manda internay de la depreciacion del colon en el primer semestre de ese afio (Banco Central de
Costa Rica, 2023). Estos elementos se enmarcan en un contexto global de presiones inflaciona-
rias generalizadas, asociadas tanto a la recuperacion pospandemia como a los efectos de la crisis
energética y de las disrupciones logisticas internacionales.

En 2023, por el contrario, la inflacion registr6 una variacion negativa del -1,77%, reflejando
una marcada desaceleracion. De acuerdo con la Memoria Anual 2023 del Banco Central de Costa
Rica (2024), esta evolucion estuvo determinada principalmente por la reversion de los choques
de oferta externos que habian impulsado lainflacion en 2022, manifestandose en reducciones de
los precios internacionales de hidrocarburos, granos basicos y servicios de transporte maritimo.

A nivel internacional, la inflacion mostré una tendencia similar, aunque menos extrema. Se-
gun datos del Banco Mundial, las tasas anuales fueron de 2,2% en 2019, 1,9% en 2020, 3,5% en
2021, 7,9% en 2022y 5,9% en 2023, lo que confirma que la trayectoria de la inflacién en Costa
Rica se enmarca en el fendmeno global, aunque con particularidades mas marcadas en la etapa
de deflacion

4.2.2. Tasas de interés

Durante la pandemia, los bancos centrales a nivel internacional aplicaron politicas mone-
tarias expansivas y contraciclicas, reduciendo sus tasas de politica monetaria con el objetivo de
garantizar la estabilidad financiera e incentivar la recuperacion econémica. Costa Rica no fue la
excepcion.

El Banco Central de Costa Rica (BCCR, 2020b) destaco que,

La crisis del COVID-19 es mas severa que la crisis financiera del 2008 porque tiene una
naturaleza diferente: proviene de un choque econémico del sector real y no del sector
financiero, por lo cual requiere acciones de politica para proteger directamente a la po-
blacion, el empleo y las empresas y no solo a las entidades financieras (p. 24).

En concordancia con este diagndstico, a partir de marzo de 2020 el BCCR inici6 una reduc-
cion sostenida de la TPM, que alcanzé su minimo histérico de 0,75% en junio de ese mismo ano
(Figura 6). Esta medida propicié una disminucion significativa de las tasas de interés activas y
pasivas en el mercado nacional, lo que facilité el acceso al crédito y redujo la carga financiera de
los deudores con préstamos sujetos a tasa variable.
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Adicionalmente, el BCCR, en coordinaciéon con CONASSIF y SUGEF, implementd medidas
prudenciales orientadas a facilitar prorrogas y readecuaciones crediticias. En la misma linea, el
Gobierno de la Reptiblica emitié la Directriz 075-H (Diario Oficial La Gaceta, 2020, pp. 9-11),
instando a los bancos comerciales del Estado a readecuar los créditos de los deudores afectados
por la crisis sanitaria.

Segtin el comunicado de prensa CP-BCCR-025-2020 (30 de julio de 2020), entre marzo y
junio los intermediarios financieros realizaron aproximadamente 1,6 millones de operaciones de
prorrogas y readecuaciones de créditos, por un monto cercano a ¢8,8 billones, equivalente al 41%
de la cartera total de crédito (BCCR, 2020c¢). Estas medidas, junto con la flexibilizacién norma-
tiva de SUGEF y CONASSIF, mitigaron el deterioro esperado en los indicadores de morosidad,
derivados de la caida en los ingresos de hogares y empresas.

La TPM se mantuvo en 0,75% durante un afio y medio, hasta diciembre de 2021, cuando la
Junta Directiva del BCCR inici6 un ciclo de incrementos para contener las crecientes presiones
inflacionarias. El ajuste se intensificé durante 2022, alcanzando un maximo de 9% en octubre de
ese ano (Figura 6).

Figura 6.

Costa Rica: Tasa de Politica Monetaria. Porcentajes. 01 de enero 2019 al 31 de diciembre
2023.
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Nota: elaboracién propia con datos del BCCR.

16.1 Tipo de cambio

En 2020, el tipo de cambio de venta mostré una tendencia al alza, reflejando la depreciacion
del coldn frente al délar estadounidense. Esta evolucion respondid, principalmente, a la dismi-
nucion del ingreso de divisas por exportaciones -particularmente por la drastica caida del turis-
mo- y al aumento de la dolarizacién del ahorro, motivada por la incertidumbre en torno a la si-
tuacion fiscal del pais. El tipo de cambio paso de ¢576 por dolar en enero a ¢606,12 en diciembre.

En 2021, la presiéon cambiaria se mantuvo: el colon se deprecié un 4,5%, al pasar de ¢617,3
por délar el 1 de enero a ¢645,25 el 31 de diciembre. Este incremento estuvo asociado, en gran
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medida, a la mayor demanda de divisas por parte de las operadoras de pensiones, que buscaban
diversificar sus portafolios en mercados internacionales (BCCR, 2022), asi como al aumento en
los flujos comerciales derivados de las importaciones de bienes y servicios.

Laprimeramitad de 2022 estuvo marcada por una fuerte presion al alza: el tipo de cambio al-
canzo un maximo de ¢698,44 el 23 de junio, lo que representd un incremento del 8,2% (+¢53,19)
en menos de seis meses. Esta dinamica se explico por el aumento en la demanda de divisas para
financiar el encarecimiento de materias primas y transporte internacional, sumado a la persis-
tente demanda de ddlares por parte de las operadoras de pensiones. La coyuntura internacional
también intensifico las presiones: la recuperacion global tras la pandemia elevd los precios de las
materias primas y, desde inicios de 2022, el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania exacerbo los
choques en energia y alimentos (BCCR, 2023).

No obstante, en la segunda mitad de 2022 la tendencia se revirtié por un mayor ingreso de
divisas, cerrando el aflo con una apreciacion del coldn del 6,7%, al pasar de ¢645,25 en enero a
¢601,9 en diciembre.

En 2023, el tipo de cambio se mantuvo relativamente estable, aunque con tendencia descen-
dente, y cerré en ¢526,8 por ddlar, un nivel incluso inferior al registrado antes de la pandemia
(Figura 7). Este resultado refleja una recuperacion en la oferta de divisas vinculada a mayores
flujos de exportacidn, inversion extranjera y turismo, asi como una menor presién de demanda
en el mercado cambiario.

Figura 7.
Costa Rica: tipo de cambio de venta del délar estadounidense.Colones por dolar. Ol de enero de
2019 al 31 diciembre de 2023
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Nota: elaboracion propia con datos del BCCR.
En conjunto, la evolucion de los macroprecios en el periodo 2019-2023 refleja la magnitud

de los choques externos e internos derivados de la pandemia. La inflacién mostré un comporta-
miento altamente volatil, pasando de minimos histéricos en 2020 a un fuerte repunte en 2022,
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paraluego desacelerarse en 2023. Las tasas de interés siguieron esta misma légica: primero, con
unareduccién drastica para estimular la economia, y posteriormente con un aumento acelerado
para contener las presiones inflacionarias. El tipo de cambio, por su parte, respondid ala escasez
inicial de divisas y la incertidumbre macroeconémica, alcanzando niveles maximos en 2022,
antes de estabilizarse y apreciarse en 2023. Estos resultados evidencian como la economia cos-
tarricense, al igual que la mundial, transit6 de un contexto de fuerte contraccion y politicas ex-
pansivas a otro de recuperacion con tensiones inflacionarias y ajustes monetarios, dejando en
claro la estrecha interdependencia entre los choques globales y la dinamica interna.

5. CONCLUSIONES

Costa Rica, como economia pequeiia y altamente abierta, con una fuerte dependencia del
turismo, el comercio internacional y la inversién extranjera directa, experiment6 un impacto
significativo a raiz de la pandemia provocada porla COVID-19. En 2020, el PIB real registré una
contraccion del 4,3%, reflejando la magnitud del choque econdmico. Todos los componentes de
la demanda agregada se vieron afectados: el consumo privado, la inversion, las exportaciones y
las importaciones sufrieron caidas importantes, mientras que el gasto publico -que en principio
debia desempenar un papel contraciclico- mostré un crecimiento muy limitado (0,8% en 2020
y1,6% en 2021).

En el ambito de los precios, la inflacion se mantuvo cercana al 0% durante gran parte de
2020, repuntd en 2021 y alcanzo6 un nivel maximo en 2022, impulsada por el incremento en los
precios internacionales de materias primas, los mayores costos de transporte, la aceleracion de
la demanda internay la depreciacion del colon frente al dolar. Sin embargo, en 2023 se observo
una clara tendencia a la baja, en linea con la reversion de los choques externos y una politica
monetaria mas restrictiva.

Mas alla de los efectos inmediatos de la pandemia, es relevante destacar que los problemas
estructurales de la economia costarricense -como el elevado déficit fiscal, el creciente nivel de
endeudamiento publico y la alta dependencia de sectores vulnerables como el turismo- ampli-
ficaron el impacto de la crisis sanitaria y condicionaron la capacidad de respuesta de las autori-
dades econdémicas.

En sintesis, la pandemia de COVID-19 no solo representd un choque coyuntural para la
economia costarricense, sino que también puso en evidencia sus debilidades estructurales y la
necesidad de avanzar hacia un modelo de crecimiento mas diversificado, resiliente y fiscalmente
sostenible.
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