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2021 VISLUMBRA UN REPUNTE EN INDICADORES ECONOMICOS

e Zona Franca destaca como el primer sector en salir de terreno de contraccion

e Pronta negociacidn con el Fondo Monetario Internacional sera crucial para la economia
costarricense

Finalizé el 2020, afio de grandes retos y sufrimiento humano, con una noticia positiva que fue el inicio de las
campafas de vacunacion a nivel global. Costa Rica fue uno de los primeros paises en administrar las vacunas y
aunque el ritmo de vacunacién es lento, inicia el camino de una normalizacién en la actividad econdmica el cual
se relaciona con la ampliacion de la inmunidad colectiva.

Los mercados accionarios, de renta fija y de materias primas, luego de experimentar caidas fuertes en marzo de
2020, muestran un proceso de consolidacion que los ha llevado, en muchos casos, a niveles superiores a los
iniciales del afo 2020. La respuesta monetaria y fiscal de los paises desarrollados se constituye en el catalizador
para el alza de los activos financieros. Este proceso, si la historia es guia, apenas comienza.

En Estados Unidos los indices accionarios marcaron maximos histéricos al finalizar el afo. El Dow Jones avanzo
9,70%, el Standard and Poor’s 500 un 18,33%, mientras que el indice tecnolégico Nasdag un 44,91%. Las
tendencias que se consolidaron producto de la pandemia apuntan a una aceleracion de la inversion tecnoldgica,
una profundizacion del teletrabajo y consecuentemente los sectores que se vieron menos privilegiados son los
relativos a la energia tradicional y espacios comerciales de alquiler. Es por esto que se observé una divergencia
tan marcada entre los tres indices, misma que se podria mantener durante el 2021.
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Diciembre fue el mes en que las criptomonedas generaron noticias por iniciar una adopciéon de parte de
inversionistas institucionales internacionales. Aunque éste es un ambito ain muy nuevo promete convertirse
en un cuarto o quinto sector para invertir y en fuente de descorrelacidon para portafolios que buscan ser
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mercado-neutrales. Los otros sectores serian renta fija, renta variable, materias primas y activos alternativos
(como los bienes raices y préstamos apalancados).

Enero inicia con cambio en el liderazgo de los Estados Unidos. Usualmente un cambio de Republicano a
Demdcrata suele ser percibido como negativo por los mercados, sin embargo, esta vez puede ser diferente. Las
administraciones demodcratas suelen caracterizarse por buscar mas impuestos, ser mas propensas a las
regulaciones e intentar aumentar el gasto. Este ultimo factor, dado el estado deprimido del gasto en la
economia, podria ser el catalizador para una recuperaciéon econdmica mas acelerada bajo un gobierno
demdcrata.

Costa Rica inicia con tareas pendientes del afo 2020 en el dmbito econdmico para lograr una verdadera
reactivacion, con un pendiente enorme en el dmbito de la Ley de Empleo Publico y reformas al Estado y con una
negociacion crucial con el Fondo Monetario Internacional que promete acaparar las noticias econdmicas del
primer trimestre y ser fuente de volatilidad cuando se perciban puntos de impase. Este acuerdo, si se logra, y
sobre todo si se da en un contexto de consenso, prometeria acelerar la reduccién de tasas que, de todas formas,
ya estd en proceso no sdlo en el pais, sino en todo el contexto de economias emergentes latinoamericanas. El
mismo le reduciria enormemente las presiones de captacién en el mercado local al Gobierno y permitiria
acelerar la recuperacion si se convierte en costos mas bajos para el crédito. Las conversaciones estan
programadas para iniciarse hoy 11 de enero y podrian resultar en acuerdos en menos de tres meses.

Por el lado de los sectores econdmicos, el sector mas golpeado, el de alimentacidon y hospedaje, podria
experimentar también una recuperacion acelerada con la apertura gradual del trafico aéreo.

Una implementacidn de estrategias de vacunacidn aceleradas, a partir del segundo trimestre, en economias
desarrolladas podria dar un impulso para que los consumidores gasten parte del ahorro que crearon durante la
pandemia, en el segmento de poblacién con mayor poder adquisitivo y que no se vio afectado en su dmbito
laboral.
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Fuente: Banco Central de Costa Rica

El sector de zonas francas, si bien se vio afectado como todo el resto de la economia, demostré una resiliencia
impresionante. Costa Rica fue el pais donde la inversién extranjera directa cayé menos durante la pandemia. De
la misma forma, este sector fue el primero en salir de terreno de contraccidn. Si bien antes de la pandemia era
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el lider con tasas de crecimiento de doble digito, es posible que recupere una buena parte de ese dinamismo
durante el 2021, lo cual son buenas noticias para la generacion de empleo y para la oferta de divisas en el
mercado local.
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Estos tres factores hacen esperar que el 2021 deba reportar un repunte significativo en los indicadores
econdmicos costarricenses, entre los mas altos para Latinoamérica, que el mismo se pueda consolidar
dependerd en gran medida de las sefiales que emanen del dmbito politico.

Los sectores inmobiliarios enfocados en comercio probablemente necesiten mds tiempo que otros sectores en
absorber el inventario que se generd como resultado del proceso de consolidacion por la caida en la actividad
econdmica.

Iniciamos el 2021 con gran ilusion, con grandes retos por delante pero también grandes expectativas por ver un
proceso de reconstruccion y consolidacidén que genere mejores oportunidades para todos. No va a ser facil pero
las condiciones son propicias si logramos como sociedad tomar los grandes acuerdos que son necesarios para
sentar las bases del crecimiento de los préoximos afos.
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