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IMAE JULIO 2021

El proceso de recuperacién de la economia costarricense se
mantiene. En julio de 2021, latendencia ciclo del Indice Mensual de
Actividad Economica (IMAE) creci6 10,0 % con respecto al mismo

mes del afio previo (-7,2 %), con un repunte de 17,2 puntos
porcentuales (p.p.) L.

Gréfico 1. indice mensual de actividad econémica
Variacién interanual de la serie original (SO), tendencia ciclo (TC) y
tasa trimestral anualizada de la serie desestacionalizada (SD)?
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Fuente: BCCR

Ademas, el proceso de recuperacion mantiene un buen ritmo, con
un aumento trimestral anualizado de 13,7 % de la serie ajustada por
estacionalidad.

! Los datos basicos utilizados en el calculo del indicador estan sujetos a
revision. Lo anterior, y la incorporacion de una nueva observacion, podrian
implicar ajustes en las tasas de variacion de los meses previos.

2 La serie original, la serie desestacionalizada y la serie tendencia ciclo son
Gtiles para distintos fines. Por ejemplo, la serie original indica lo realmente
observado, mientras que la serie desestacionalizada y la serie tendencia
ciclo brindan informacién de movimientos subyacentes.
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El crecimiento interanual de julio de 2021 alcanz6 su mayor nivel
desde setiembre de 1992 (10,4 %). Parte de este incremento esta
influido por el efecto rebote dada la contraccién observada en el
mismo mes del afio previo como consecuencia de la pandemia por
COVID-19y las medidas adoptadas para contener su propagacion.

En Costa Rica, los efectos de la pandemia en la actividad

econdmica se observaron a partir de marzo de 2020, por lo tanto,

para aislar el efecto rebote es conveniente comparar las cifras con
febrero de 2020.

Gréfico 2. indice mensual de actividad econémica
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Segun la serie tendencia ciclo, ya en julio de 2021 la actividad
econdmica, medida por el IMAE, recuperé el nivel previo a la

pandemia, con un aumento de 0,5 % en julio respecto a febrero de
2020.



Evolucion por
actividad econdmica

La recuperacion econdmica es disimil entre las industrias y con la
informacién ajulio del 2021, se pueden clasificar en dos grupos:

1. Las actividades cuya produccion harecuperado o superado el
nivel prepandemia, entre las que destacan la manufactura, los
servicios de informacién y comunicaciones, la actividad
agropecuaria, los servicios profesionales y administrativos, de
comercio, financieros, de electricidad y agua, asi como la
industria de minas y canteras y las actividades de ensefianza y
salud.

2. Las actividades que aun no recuperan el nivel de produccion
prepandemia, tal es el caso de hoteles y restaurantes que tiene
la mayor afectacidon producto de la pandemia.

Gréfico 3. indice Mensual de Actividad Econdmica presenta
proceso de recuperacidn diferenciado segun industria
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Por otra parte, algunas de las industrias que no han recuperado sus
niveles prepandemia si estan creciendo a buen ritmo, aunque desde
una base mas baja. Tal es el caso de las actividades relacionadas con
el turismo. Asi, en julio de 2021 la expansién de la produccién se
explico por el buen desempefio de la manufactura, los servicios de
hoteles y restaurantes, transporte y almacenamiento, comercio y
reparacion de vehiculos, y por las actividades profesionales y



administrativas. En conjunto estas cinco industrias explicaron el
86,5 % de la variacion interanual del mes (Gréfico 4).

Gréfico 4. indice Mensual de Actividad Econémica

Aporte ala tasa de variacién interanual de la serie tendencia ciclo
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A continuacién, se mencionan los aspectos mensuales mas relevantes
del mes de julio porindustria.

& Actividad agropecuaria

La actividad agropecuaria crecid 5,4 % en términos interanuales, por la
mayor demanda externa de banano, pifia, plantas y raices vivas. La
actividad se beneficié porla mejora en el rendimiento por hectarea de
los productos agricolas con orientacion al mercado local. También
contribuy6 la mayor demanda interna de carnes de aves por parte de
los restaurantes y los hogares.

y_-9
II Manufactura

La industria manufacturera muestra el proceso de recuperacion mas
fuerte de las actividades que conforman el IMAE, con un crecimiento
interanual promedio de 17,8 % en los Ultimos cuatro meses.

En julio esta actividad crecid 17,2 %, por la mayor produccién de:

¢ Implementos médicos, particularmente implantes mamarios,
catéteres y equipos de transfusién.

¢ Productos alimenticios: concentrados para la preparacién de
bebidas gaseosas, jugo de pifia, aceite de palma, carne de
aves y conservacion de frutas y legumbres.



e Productos vinculados con la construccion: hierro, acero, metal,
cemento, hormigén, maderay vidrio.
e Otros productos como plastico, pilas y jabones.

E % Construccion

La construcciéon decrecié 2,7 % en términos interanuales, por la
contraccion en las obras con destino publico. La ejecucién de
proyectos como la Ruta 32 y la Ruta San José — San Ramdén fue més
gue compensada por la fuerte reduccién en:

e Obras de energia eléctrica.

Carreteras, caminos y puentes a cargo del CONAVI.

Infraestructura Educativa del Ministerio de Educacion Publica.

Obras a cargo de las Municipalidades.

Programa de Infraestructura de Transportes (PIT).

e Acueductos y Alcantarillados.

e Proyectos vinculados a la Caja Costarricense de Seguro
Social.

Por su parte, la construccién con destino privado creci6 0,2 %.

W Comercioy reparacion de vehiculos

La actividad de comercio y reparacion de vehiculos crecié 17,2 %, por
la mayor comercializacion de productos alimenticios, de ferreteria, de
construccion, combustibles y productos eléctricos y electrénicos (ver
recuadro 1). Se trata de una de las industrias con mas fuerte
recuperacién. Ademds, coadyuvo el incremento en los servicios de
reparacion de vehiculos, demandados principalmente por los hogares.

, - -
Servicios

El grupo de servicios registré un crecimiento interanual de 10,9 %,
debido ala mayor produccién de servicios de:

e Transporte y almacenamiento, conun incremento interanual de
46,3 % por la mayor demanda de servicios de apoyo al
transporte, y de servicios de transporte de pasajerosy carga
via terrestre. Se evidencia aqui un fuerte efecto base o rebote.

e Hoteles y restaurantes crecio 66,0 %, sustentado en el mayor
ingreso de turistas, principalmente estadounidenses. También
influy6 el aumento en la demanda interna. Aqui, de nuevo,
también ha impactado el efecto base.

e Los servicios profesionales y administrativos con un aumento
de 9,9 %, debido alos servicios de consultoria en gestion y de
apoyo a empresas. También contribuyé el aumento en los
servicios de agencias de viajes, operadores turisticos y de
alquiler de vehiculos dado el mayor ingreso de turistas.

6



Evolucion segun
regimenes de
comercio

Al desagregar los datos del IMAE segUn régimen de comercio se
observa la continuidad del proceso de recuperacién de las
empresas fuera de regimenes especiales.

En julio este grupo de empresas crecio 7,9 % (Gréafico 5), por la
mayor produccién de servicios de hoteles y restaurantes,
transporte y almacenamiento y comercio. Ademas, coadyuvo €l
incremento en la produccién manufacturera.

Gréfico 5. indice Mensual de Actividad Econémica régimen
definitivo
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Sin embargo, la mayor produccién observada en los Ultimos
meses todavia no es suficiente para recuperar el nivel existente
antes de la pandemia por COVID-19 (Gréfico 6), principalmente
en el caso de los servicios de hoteles y restaurantes.

Por otra parte, las empresas ubicadas en regimenes especiales
(zona francay perfeccionamiento activo) contindan con tasas de

crecimiento de dos digitos por noveno mes consecutivo (Gréafico
6).



Gréfico 6. indice Mensual de Actividad Econémica Régimen
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Especificamente, enjulio los regimenes especiales registraron un
crecimiento de 30,1 % (variacion interanual de la serie tendencia
ciclo), por las condiciones favorables de demanda externa que
enfrentan estas empresas. La mayor produccion manufacturera
(incremento de 41,5 %) se debi6 ala mayor oferta exportable de
implementos médicos tales como implantes mamarios, catéteres
y equipos de transfusidn, asi como de productos alimenticios,
entre los que destacan los concentrados para bebidas gaseosas,
jugo de pifia y aceite de palma. También contribuyé el buen
desempefio de los servicios de consultoria en gestion financiera
y los servicios administrativos y de apoyo a empresas.

Gréfico 7. Indice Mensual de Actividad Econémicasegin

120

110

100

90

80

régimen de comercio
Serie tendencia ciclo, febrero 2020 = 100

abr -2( Me—
may.-20 I

= = = = = = = = = — — — — — -— —

oo I O S I O I N S

& = £ 5 o 4a g » U 4 8 £ 5 = £ =

s © s 2 & 2 g 55 c @ T 8 ® 5 3

= E = ¥ % © 2 ° 5§ <L g*® g =
mm Régimen especial Régimen definitivo  =——IMAE

Fuente: BCCR

Por lo tanto, que el IMAE agregado supere en 0,5 p.p. su nivel de
febrero 2020 se debe a los regimenes especiales, pues el
régimen definitivo esta todavia 2,4 puntos porcentuales por
debajo del nivel prepandemia.



Recuadro 1. Medicién de la
actividad comercial

La actividad comercial es fundamental para el sistema econémico
porque permite vincular a productores con consumidores de una
formamas eficiente que silo hicieran directamente. Ademas, pone
a disposicion de las personas una amplia variedad de productos
de distintas regiones del pais y del mundo, que de otraforma seria
mas dificil de lograr.

El comercio incluye la venta al por mayor y al por menor de todo
tipo de productos y su produccion se valora mediante los
margenes de comercio, definidos como la diferencia entre el
precio de ventay el costo de la mercaderia vendida (Figura 1).

Figura 1. Precios de productor y precios al consumidor.

® Precio pagado por los
usuarios.
¢ Incluye impuestos y

* Incluy e el precio del
producto mas los margenes de comercio y
impuestos. transporte.

Precios de Precios al
productor consumidor

Fuente: Elaboracion propia con base en el Sistema de Cuentas
Nacionales 2008.

Margenesde
comercio

» Diferencia entre el precio
de venta al consumidory
el costo de lamercaderia | [l
vendida.

¢ Costos de transporte.

Notese que la diferencia entre el precio al que vende el productor
y el precio alque comprael consumidor comprende los impuestos
a los productos, los margenes de transporte y el margen de
comercio.

Impacto de la pandemia en la actividad comercial

El comercio es una de las actividades mas afectadas por los
efectos adversos de la COVID-19. Al respecto es preciso indicar
gue esta industriaya mostraba una desaceleracion previa al inicio
de la pandemia.

No obstante, como lo muestra la variacion trimestral anualizada
de la serie desestacionalizada, estaactividad muestra un proceso
de recuperacién desde mediados del 2020, que alcanzé un fuerte



impulso a inicios del 2021. Desde entonces, ese impulso se ha
venido moderando (Grafico 8).

Grafico 8. Comercio y reparacion de vehiculos
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La disminucidn de la actividad comercial del 2020 tiene como
contraparte una disminucion de los coeficientes de margenes de
comercio (precio de venta entre el costo de la mercaderia) o bien
una reduccion de canales de comercio?.

Segln un estudio realizado recientemente por el BCCR, los
margenes de comercio para el afio 2020 registraron una
disminucion (Cuadro 1), coherente con la menor produccidn en
ese periodo.

Cuadro 1. Margenes de comercio segun segmentos de

actividad
(en porcentajes)
Segmentos 2017 2018 2019 2020°
Alimentos, bebidas y tabaco 25,3 277 299 26,9
Aparatos eléctricos y del hogar 23,0 243 212 16,3
Materiales de construccion 12,5 18,1 23,5 22,1
Productos quimicos y farmaceuticos 33,0 32,8 20,1 13,1
Vehiculos 17,6 19,2 13,5 19,7
Resto de actividades comerciales 254 27,2 29,3 20,3
Total margenes de comercio 237 26,0 27.5 222

Motas: 1. Datos preliminares
Fuente: BCCR

% Un canal de comercio es la cadena de mayoristas y minoristas
mediante el cual un bien pasa hasta alcanzar al consumidor final.
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Obsérvese que en el afio 2020 el margen de comercio fue inferior
al de los tres afios previos.

La reduccién de los margenes de comercio es también coherente
con otro fenémeno observado recientemente en Costa Rica: la
alta tasa de crecimiento de los precios al productor a la par de
una tasa de variacion contenida de los precios al consumidor.

La variacion en el indice de precios al productor corresponde a
aumento o disminucién en los precios de una canasta productiva
en suprimera etapa de venta; es decir, corresponde ala variacion
de precios a la que venden los productores. Por otra parte, la
variaciéon en el indice de precios al consumidor indica el aumento
o disminucion en los precios pagados directamente por los
consumidores cuando hacen las compras.

Un incremento en el indice de precios al productor, si todo lo
demas se mantiene constante (margenes de comercio, margenes
de transporte e impuestos), provocaria un incremento en el indice
de precios al consumidor por una cuantia similar.

Sin embargo, en situaciones en que la demanda es baja, como
en la contraccion econdémica que se dio en 2020 por la pandemia,
los comerciantes podrian optar por disminuir su margen para
absorber aumentos en los costos de las mercancias vendidas
para no perder participacion de mercado y mantener un nivel de
ventas que permita cubrir los costos de operacion.

Tal como se indicé en la Revision del Programa Macroeconomico
publicada en julio pasado, los precios al productor de la
manufactura experimentan una aceleracion desde el segundo
semestre del 2020, pero esos incrementos no se han trasladado
a los precios al consumidor4, lo cual en gran parte puede estar
explicado por la reduccion de los coeficientes de margenes de
comercio.

4 Recuadro 5. Revision del Programa Macroeconémico 2021-2022.
Banco Central de Costa Rica.
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