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INFORME MENSUAL DEL MIEMBRO EXTERNO DEL COMITÉ DE 

RIESGOS 

ABRIL 2021 
 

I.  RIESGO SISTÉMICO – ENTORNO NACIONAL 
 

 
 
Actividad Económica 

 

➢ La actividad económica cayó un 4.7% en febrero, como consecuencias de la 

pandemia del COVID-19 en los mercados, tanto a nivel nacional como 

internacional.   

➢ Las actividades ligadas al turismo fueron las que más cayeron en febrero, con 

comparación con el mismo periodo del 2020.  

➢ Sin embargo, se mantiene el proceso de recuperación de la producción nacional 

desde junio del 2020. 

 

 
 

✓ Se estima que el país tuvo una caída en su PIB de 4,5% el año pasado. 
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✓ El segundo trimestre del año 2020 registró la mayor caída interanual en el PIB 

con 7,6%. 

 

✓ Estimaciones 2021 y 2022 

 
 

COSTA RICA:  Actividad económica vs la Región 

 

De acuerdo con el FMI, el crecimiento de Costa Rica este año será el cuarto más 

bajo del continente, superando solo a Ecuador, Nicaragua y Venezuela, pero muy 

lejano del 12% que se calcula para Panamá, 8.5% de Perú e incluso naciones el de 

suramericanas como Chile, Bolivia y Argentina. 
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Desempleo 

 

✓ El aumento en el desempleo y reducción de jornadas laborales provocó una 

disminución en los ingresos disponibles. 

✓ La menor expansión del gasto impacta nuevamente la actividad económica 

(crédito, inflación). 

✓ Para enero 2021 la tasa de desempleo se ubicó en 19,1%. 

 

 
Inflación 

 

✓ La inflación acumulada a marzo resultó negativa en 0.05%, producto de 

variaciones mensuales de 0.18%, -0.26% y de 0.03% en los tres meses.   

✓ Persisten presiones a la baja en el IPC, debido principalmente a: 

 

a. La caída de la actividad económica 

b. Menores presiones por el lado de la demanda. 

c. Reducción en los ingresos y alto desempleo (19,1%) 

d. Menor expansión del crédito 

e. Menores precios del petróleo e inflación internacional. 

f.  Efecto base de aplicación del IVA en julio 2019. 
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Tasa de Interés 

 

✓ Las tasas de interés continúan su tendencia a la baja, tanto a nivel nacional como 

internacional. 

✓ La Tasa de Política Monetaria se redujo 3 veces en el 2020 hasta 0,75%. 

✓ Para el BCCR la política monetaria expansiva (disminución en TPM, aumento en 

la liquidez) no afectará el objetivo inflacionario. 

 

 
 

Tipo de cambio 

 

✓ El tipo de cambio se ha mantenido relativamente estable en los primeros 4 

meses del 2021, principalmente en el último mes en que se mantuvo 

prácticamente sin cambio, mostrando más bien una revaluación de 0.24% de 

diciembre 2020 al 18 de abril 2021. 

✓ A finales de marzo, el colón se apreció 0,2% con respecto a diciembre pasado, 

pero registró una depreciación interanual de 5,8%. En lo que transcurre del año 

las operaciones cambiarias del público con los intermediarios cambiarios 

acumularon un superávit de USD 611,2 millones que permitió atender 

parcialmente el requerimiento neto de divisas del Sector Público no Bancario 

(SPNB).  
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✓ El comportamiento futuro del tipo de cambio va a depender en gran medida de 

la reactivación de los sectores generadores de divisas y del rumbo que tome el 

acuerdo con el FMI. 

 

 
 
La devaluación del 2020 fue de 7,4%:  

• I Cuatrimetre: estable con un aumento en marzo por primer caso COVID-19. 

• II Cuatrimestre: tendencia al alza (caída de turismo, deterioro clima de 
inversiones, entre otros). 

• III Cuatrimestre: devaluación con menor ritmo de crecimiento (en noviembre 
2020 apreciación por acuerdos para mejorar finanzas públicas). 

 

Intervención del BCCR en el mercado cambiario 

 

✓ El total de ventas por estabilización fue de $279,6 millones concentrado 

principalmente en los meses de octubre y noviembre 2020. 
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✓ Durante el I Trimestre 2021 el tipo de cambio promedio Monex se ha mantenido 

estable con un valor medio de C612,55 por dólar para una apreciación de 

0,12%. 

 
Crédito 

 

✓ La caída en el crédito es consecuente con la menor actividad económica (alto 

desempleo, sectores contraídos, incertidumbre fiscal, aumento en el riesgo 

crediticio). 

 

 
 

Agregados Monetarios 

 

✓ La incertidumbre económica impulsó el crecimiento de la liquidez. 

✓ También influyó las bajas tasas de interés y la menor captación de los 

bancos. 
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Situación fiscal 

 

En febrero de 2021, el déficit financiero del Gobierno Central ascendió a 1,2% del 

PIB, 0,2 p.p. más alto que el acumulado 12 meses atrás. Este resultado, en parte, 

está afectado por la consolidación de los ingresos y gastos de los órganos 

desconcentrados (OD) con los de la Administración Central a partir de 2021, en 

acato a lo establecido en la Ley 9524 (el 2020 no considera OD9). Incidió en este 

resultado la mayor carga de intereses, en tanto que el déficit primario se mantuvo 

en términos del PIB (0,3%).  Las estimaciones para el presente año y posteriores 

son las siguientes:  

 

 



 
Ronald Chaves Marín 
 
________________________________________________________________________________ 
 

9 
 

Informe Mensual de 
Coyuntura 

 

Proyecciones  

 

En el siguiente cuadro se muestran las proyecciones, con acuerdo y sin acuerdo 

con el FMI: 

 



 
Ronald Chaves Marín 
 
________________________________________________________________________________ 
 

10 
 

Informe Mensual de 
Coyuntura 

II. RIESGO SISTÉMICO – ENTORNO INTERNACIONAL 

➢ Se proyecta un crecimiento global del 6 por ciento en 2021, moderando al 4,4 

por ciento en 2022. Las proyecciones para 2021 y 2022 son más sólidas que en 

el informe WEO de octubre de 2020. 

 

➢ La revisión al alza refleja el apoyo fiscal adicional en algunas grandes 

economías, la recuperación anticipada impulsada por las vacunas en la 

segunda mitad de 2021 y la adaptación continua de la actividad económica a la 

movilidad moderada. 

 

➢ La gran incertidumbre rodea esta perspectiva se relaciona con la trayectoria de 

la pandemia, la eficacia del apoyo de políticas para proporcionar un puente 

hacia la normalización impulsada por las vacunas y la evolución de las 

condiciones financieras. 

  

➢ Se fortalece recuperación económica mundial. Crecimiento económico alcanza 

niveles pre pandemia. 

 

➢ La incertidumbre disminuyó: la alta efectividad de las vacunas marcó el cambio 

en la confianza, el índice de volatilidad volvió a niveles pre pandemia. 

 

➢ Se registra una tendencia a la recuperación de los mercados. 

 

➢ No obstante que la economía mundial se ubica en un terreno más firme, las 

recuperaciones continúan siendo divergentes, en medio de una alta 

incertidumbre. En efecto, las nuevas mutaciones del virus y el número de 

víctimas humanas acumuladas generan preocupación, incluso cuando la 

creciente cobertura de vacunas eleva la confianza.  

 

➢ Las recuperaciones económicas son divergentes entre países y sectores, lo que 

refleja la variación en las perturbaciones inducidas por la pandemia y el grado 

de apoyo de las políticas. La perspectiva depende no sólo del resultado de la 

batalla entre el virus y las vacunas, sino también de la eficacia con la que las 

políticas económicas implementadas en condiciones de alta incertidumbre 

pueden limitar el daño duradero de esta crisis sin precedentes. 
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FMI Nuevas Proyecciones del Crecimiento Mundial (abril 2021) 

 

➢ Se proyecta un crecimiento global del 6% en 2021, moderando al 4,4% en 

2022. Las proyecciones para 2021 y 2022 son más sólidas que en el informe 

WEO de octubre de 2020. 

➢ La revisión al alza refleja el apoyo fiscal adicional en algunas grandes 

economías, la recuperación anticipada impulsada por las vacunas en la 

segunda mitad de 2021 y la adaptación continua de la actividad económica 

a la movilidad moderada.  

➢ La gran incertidumbre rodea esta perspectiva se relaciona con la trayectoria 

de la pandemia, la eficacia del apoyo de políticas para proporcionar un 

puente hacia la normalización impulsada por las vacunas y la evolución de 

las condiciones financieras. 
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Avanza proceso de vacunación mundial 

 

 
La Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) también 

revisó al alza sus proyecciones de crecimiento mundial para el 2021-2022. Este 

organismo prevé un crecimiento de la producción global de 5,6% el presente año y 

de 4,0% para el siguiente, lo que significa un ajuste de 1,4 y 0,3 puntos porcentuales 

(p.p.), en ese orden, con respecto a las proyecciones de diciembre pasado. Esta 

mejora en perspectivas está asociada con el repunte observado en muchas 

economías, pese al reciente endurecimiento de las medidas sanitarias en algunas 

de ellas, sin embargo, son ligeramente inferiores a las proyecciones más recientes 

del FMI. 
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➢ No obstante que la economía mundial se ubica en un terreno más firme, las 

recuperaciones continúan siendo divergentes, en medio de una alta 

incertidumbre en muchas partes del mundo. En efecto, las nuevas mutaciones 

del virus y el número de víctimas humanas acumuladas generan preocupación, 

incluso cuando la creciente cobertura de vacunas eleva la confianza.  

  

➢ Las recuperaciones económicas son divergentes entre países y sectores, lo que 

refleja la variación en las perturbaciones inducidas por la pandemia y el grado 

de apoyo de las políticas.  

➢ La perspectiva depende no sólo del resultado de la batalla entre el virus y las 

vacunas, sino también de la eficacia con la que las políticas económicas 

implementadas en condiciones de alta incertidumbre pueden limitar el daño 

duradero de esta crisis sin precedentes. 
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Expectativas de tasas de interés de corto plazo 

 

 
 

Empinamiento de la curva 

➢ La parte larga de la curva se incrementó reflejando una mayor expectativa de 

recuperación económica e inflación. 

➢ La parte corta de la curva se mantiene anclada al suelo en línea con la política 

monetaria de la Reserva Federal  
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