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. INTRODUCCION

En este trabajo se desarrolla un andlisis de la inversion y el crecimiento en Costa Rica para el
periodo 1962-1998. El objetivo de la investigacion ha sido establecer la forma en que el proceso de
ajuste estructural ha afectado los procesos de formacion de capital y expansion econdémica.

El documento consta de 7 secciones. En la siguiente se presentan algunas consideraciones
generales en cuanto la interpretacion del proceso de crecimiento del pais en el periodo 1962-98,
incluyendo una explicacion de las caracteristicas de cada uno de los periodos a analizar. También se
examina la forma en que se ha financiado el gasto en inversion, y la composicion de la formacion
de capital. Un ultimo segmento estudia el comportamiento de la inversion publica en el sector
transportes.

En la seccion 3 se presentan los resultados del trabajo econométrico, y en la seccion 4 se
analiza el cambio en la productividad total de la economia agregada. En el siguiente segmento del
trabajo, se explora la evolucion de la formacion de capital a nivel de sector de actividad, incluyendo
un estudio del crecimiento de la productividad total para cada uno de los sectores.

La seccion 6 muestra la inversion a nivel de sector CIU, incluyendo un anélisis del
dinamismo de los sectores, y del cambio en productividad total. Durante el desarrollo del trabajo se
encontraron serias dificultades con la calidad de la informacion para llevar a cabo este segmento;
por lo tanto, los resultados deben interpretarse con alguna precaucion.

Finalmente, se realiza una investigacion sobre el gasto en inversion en los sectores
electricidad y telecomunicaciones, cuyos resultados se presentan en la seccion 7. Se procura
también analizar las barreras que impiden un mayor crecimiento de la inversion en estos sectores.



Il. ANALISIS DEL PROCESO DE INVERSION EN COSTA RICA

1. Consideraciones generales

En esta seccion se analiza el comportamiento que ha mostrado la inversion a nivel agregado en el
pais, y las implicaciones macroecondémicas de dicho comportamiento. El analisis se organiza por
medio del estudio de cuatro periodos en el desarrollo del Costa Rica.

Periodos de Estudio Etapa del Desarrollo del Pais
1962-80 Sustitucion de importaciones
1981-82 Crisis econémica
1983-85 Estabilizacidn y recuperacion
1986-98 Apertura comercial y ajuste estructural

A continuacion se describen brevemente las caracteristicas generales de cada una de las
etapas que aparecen en el cuadro anterior.

1.1. Sustitucion de importaciones (1962-80)

Esta etapa se inicia en el afio 1962 cuando el pais resuelve formar parte del Mercado Comdn
Centroamericano (MCCA). Durante estos afios se promueve la industrializacion por medio del
esquema tradicional que incluye proteccién arancelaria al sector industrial, tasas de interés reales
muy bajas o negativas, tipo de cambio sobrevaluado, y gran participacion del sector publico en la
generacion de empleo. En esta época también se realizaron importantes inversiones en formacion
de profesionales y técnicos, asi como en el campo social y de la salud.

Cuadro 1
TASAS REALES DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL COMPONENTES SELECCIONADOS DEL
GASTO AGREGADO
Analisis por Periodos(Colones constantes de 1966)
Afos Pib Import. [CPriv [C Gob C Total Fbk D Interna |Export. Dem. Total
1962-80 6,05 9,44 5,40 7,02 5,62 8,41 6,27 9,38 6,81
1962-73 6,75 10,67 5,72 7,48 5,95 8,43 6,44 12,45 7,59
1974-80 4,86 7,34 4,86 6,21 5,07 8,38 5,98 4,12 5,49
1981-82 -4,77 -22,23 -9,07 -4,08 -8,20 -26,36 -13,88 2,83 -9,58
1983-85 3,87 10,82 5,72 0,67 481 13,26 7,01 1,99 5,43
1986-89 4,85 13,10 4,06 2,78 3,86 8,51 5,00 11,94 7,05
1990-96 3,72 7,68 3,21 1,81 2,99 4,24 2,63 8,82 4,97
1990-93 4,97 12,03 4,47 2,50 417 11,54 5,64 10,13 7,20
1994-96 2,06 1,88 1,51 0,90 1,42 -5,51 -1,39 7,08 1,99

Fuente: Elaborado con informacién del Banco Central de Costa Rica.
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La existencia de un mercado cautivo y los incentivos para la adquisicion de bienes de
capital generaron inicialmente una elevada tasa de inversion que se tradujo en importantes
aumentos en la produccién vy las ventas. En el cuadro 1 se puede observar que, en el periodo
1962-73 el PIB real creci6 a una tasa promedio anual del 6.75%; las exportaciones crecieron en
promedio un 12.45% por afio, mientras que las importaciones lo hicieron un 10.67% por afio

A partir de 1974, sin embargo, el mercado centroamericano encontré dificultades para
continuar su crecimiento, lo que limitd las posibilidades de aumentar las ventas a este destino. El
cuadro 1 muestra que en los afios 1974-80 el crecimiento del PIB real se desacelera a un 4.86%,
las importaciones crecen un 7.34%, y las exportaciones solo se incrementan en un 4.12%. Es
claro que los productores locales encontraron serios problemas para mantener el ritmo de
expansion de sus ventas al MCCA. Esta situacion en combinacion con los incentivos otorgados
para la inversion en el sector industrial, provocd una acumulacion de capital ineficiente, tal y
como se vera mas adelante en nuestro analisis de productividad.

En este subperiodo 1974-80 se hace evidente que el pais sufre de un serio problema
estructural: el crecimiento de la economia se asocia con un aumento del déficit de la cuenta
corriente de la balanza de pagos.

El crecimiento econdmico también se desaceler0 y es asi como entramos a la década de
los afios 80. El primer afio de esa decada marca la culminacion de la aplicacion de la estrategia de
desarrollo hacia adentro; la tasa de inversion alcanza cerca de un 28% del PIB. Los niveles
alcanzados en este afio para una cantidad importante de indicadores, incluyendo la mencionada
tasa de inversion, y el ingreso per capita, caen fuertemente a partir del inicio de la crisis en 1981.

1.2. Crisis econémica (1981-82)

En 1981 la segunda crisis del petréleo se combind con una caida de los términos de intercambio
de nuestros principales productos de exportacién, para provocar una grave crisis econémica. En
este periodo, segun el cuadro 1, la produccién nacional cae un 4.77% en promedio anual, y las
importaciones decrecen en méas de un 22%. La formacion de capital se contrae un 26.36%, y las
exportaciones solamente crecen un 4.12%.

El gran aumento del precio de los combustibles inicialmente, y la posterior necesidad de
honrar la deuda contratada en el exterior para hacer frente a los mayores precios del petréleo,
generaron una situacion de estrangulamiento externo. Taylor (1988) indica que los paises que
enfrentan esta situacion no disponen de las divisas requeridas para financiar las necesidades de
importacion de bienes de capital y de consumo. En efecto, en el cuadro 2 se observa como el
indice del valor total importado cae en 1981-82, y 1983-85 muy por debajo del nivel de 1980,
afio seleccionado como base (100%) en el calculo de estos indices. Una situacién similar se
observa en relacién con el indice de las importaciones de bienes de capital que desciende a 65%
durante la crisis, y a 60% en la recuperacion. Esta situacion contrasta con la caida mucho mas
moderada del indice para las materias primas (en donde se incluyen los combustibles) en los
periodos de crisis y recuperacion. Durante estos afios, entonces, la incapacidad del pais para
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generar suficientes ingresos en moneda extranjera, y la necesidad de pagar una factura de
importacion sumamente alta, obligan a realizar un ajuste hacia abajo de los montos importados.

Usualmente en periodos de escasez de medios de pago internacional el tipo de cambio
tiende a depreciarse. A pesar de que en Costa Rica el tipo de cambio nominal crecio un 157.26%
de 1980 a 1981, y un 86.16% de 1981 a 1983, este ajuste no fue suficiente para aclarar el
mercado cambiario. Ante el persistente exceso de demanda de ddlares, el Banco Central se vio en
la necesidad de racionar la demanda por medio de la creacion de una presa de solicitudes de
moneda extranjera. Este racionamiento es, en Gltima instancia, el mecanismo que genera la
reduccion en el indice de importaciones de bienes de capital.

Cuadro 2
COMPOSICION E INDICES DEL VALOR DE LAS IMPORTACIONES
Estructura de las Importaciones indices de Valor de Importaciones

(En porcentajes)* (Base 1980=100)*

Afo Bienes de | Materias | Bienes de Total Bienes de | Materias | Bienes de Total
Capital Primas Consumo | Importacion | Capital Primas | Consumo | Importacion
1956-61 23,32 40,71 35,97 100,00 7,28 5,22 8,93 6,65

1962-80 25,43 45,74 28,83 100,00 42,47 32,24 34,88 35,12
1974-80 25,99 49,60 24,40 100,00 82,85 64,90 63,55 68,36
1981-82 19,99 61,13 18,86 99,99 65,40 80,33 49,69 68,96
1983-85 18,39 62,29 19,32 100,00 60,39 83,23 50,29 69,56
1986-89 22,61 55,15 22,23 100,00 97,54 98,54 77,24 92,63
1990-97 21,19 51,61 27,20 100,00 185,29 188,22 195,21 189,47

* Calculos realizados utilizando cifras en colones constantes de 1966.
Fuente: Elaborado con base en informacion del Banco Central de Costa Rica.

1.3. Recuperacion (1983-85)

En este periodo se consolida el control de la crisis econdmica y se inicia el proceso de
recuperacion. Proyectos de inversion que habian sido pospuestos durante la crisis son iniciados
en estos afos y la relacion FBK/PIB real supera el 25% en 1985, seguin se observa en el gréafico 1.
Esto a pesar de que, segun el cuadro 2, persiste todavia la situacion de estrangulamiento externo
(el indice de importaciones de bienes de capital es inferior al del periodo 1981-82).

La contraccion de las importaciones de bienes de capital pudo haber sido mucho mayor
debido a la necesidad de atender el pago de las obligaciones de deuda externa, y al escaso
dinamismo de las exportaciones, que en este periodo crecieron solamente un 1.99%. El apoyo de
la Agencia para el Desarrollo Internacional fue fundamental para evitar una mayor contraccion.
El cuadro 5 (que aparece méas adelante en la seccion “b”) muestra el gran crecimiento de los
flujos de capital oficial de largo plazo recibidos en estos afios. Este apoyo internacional permitid
atender los compromisos adquiridos con la comunidad financiera internacional sin sacrificar ain
mas los montos de importaciones.
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Grafico 1
RELACION FORMACION BRUTA DE CAPITAL/PIB
En porcentajes
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1.4. Apertura comercial (1986-89)

En 1985 el pais aprueba un Programa de Ajuste Estructural (PAE) cuya ejecucion se inicia mas
formalmente en 1986. Con ese programa el pais se compromete a llevar a cabo un proceso de
ajuste que procura lograr una especializacion mas acorde con las ventajas comparativas del pais.
Entre los resultados mas importantes del programa aplicado se puede mencionar un gran
incremento de las exportaciones no tradicionales (su crecimiento es del 11.94% en promedio
anual en este periodo), una mayor apertura y crecimiento del sector financiero y bancario
privado, y un incremento en la inversion extranjera directa. La superacion del estrangulamiento
externo puede apreciarse en el cuadro 2, que muestra como los indices de importacion totales, y
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