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Hoy, presentamos a nuestros lectores
y a la comunidad académica un tema
que deberia ser objeto de un gran debate
nacional: “Desdolarizacién mundial y sus
efectos en la economia nacional’. ;Qué es
lo que deberia primar en la economia del
costarricense? ¢, Un colon fortalecido, frente
a un ddlar estadounidense en decadencia,
que enfrenta su peor crisis por la inflacion
en su pais, o un dolar estable y fuerte, que
mantenga su primacia, respecto de otras
monedas mundiales como el euro, yuan vy,
naturalmente, el colon?

Los expertos no dejan de debatir sobre
las ventajas o perjuicios que trae el tema,
y nosotros, como Universidad, tenemos el
deber de abrir, entre nuestra comunidad
académica, el debate publico sobre el
asunto.

La desdolarizacion es una tendencia
mundial y consiste en un proceso, por
el cual las monedas de otros paises
aumentan su participacién en las reservas
internacionales, desplazando al dolar
estadounidense. Este proceso se puede
dar por varias razones, como la pérdida
de confianza en el dolar, el aumento de
la competencia de otras monedas, o
la busqueda de una mayor autonomia
econémica por parte de los paises, en
relacion con los Estados Unidos.

Pero, también, hay riesgos que sopesar, si
pensamos que nuestro socio comercial por
excelencia es, precisamente, esa nacion,
que el grueso de nuestras exportaciones
va hacia los Estados Unidos, que el turismo
se ve afectado, frente a un délar que ha
perdido valor adquisitivo, al hacer de Costa
Rica un destino muy caro para vacacionar.

Nuestra revista: “Entre Contadores” nos
presenta, en esta edicion, tres grandes
articulos escritos por docentes de la
Carrera, que exponen, con absoluta
transparencia, las ventajas y desventajas
de una economia dolarizada y los efectos
de la desdolarizacion.

El debate esta puesto y son ustedes,
queridos lectores, los llamados a enriquecer
con ideas, discusiones y opiniones un tema
que es digno de resaltar.

iGracias a todos!

Mtr. Cristian Chinchilla Monge

Rector.




Desdolarizacion mundial:
;.como ha afectado el tipo de cambio del délar
en Costa Rica?

En la actualidad, el mundo esta
presentando un proceso de cambio en las monedas
de comercializacion de diferentes productos (por
ejemplo, en gas y el petroleo), en el cual un grupo
de paises llamados los BRICS (Brasil, Rusia, India,
China y Sudéfrica) estan promoviendo la utilizacion
de las monedas locales en el comercio internacional.

Desde el momento en que ocurre la operacion
militar especial de Rusia en Ucrania, se ha dado una
disputa creciente en los mercados internacionales,
desde sanciones de unos con otros e, incluso, en
estructuras financieras.

Paises como China, Rusia, India y Arabia
Saudita, que son grandes comerciantes de petréleo
y gas, han iniciado este proceso, lo cual provoca
que el dolar estadounidense pierda demanda en
el mercado, aunado a la emision de dinero por
parte del gobierno estadounidense con el fin de
pagar los intereses de la deuda externa, la cual
supera los 32 billones de délares. (En este enlace,
podemos observar el comportamiento de la deuda
de los Estados Unidos en directo: https://www.
usdebtclock.org).
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La ley de oferta y demanda se cumple,
totalmente, en este caso del dolar americano:
como se puede observar, la demanda esta cayendo
considerablemente, al generar una mayor oferta de
dinero y establecer una devaluacién del délar con
respecto a otras monedas.

En este punto, nos centraremos, ahora,
en el efecto que esta teniendo en Costa Rica,
al mantener un esquema de tipo de cambio de
flotacién administrada, en donde el mercado
va estableciendo el tipo de cambio, con breves
intervenciones del Banco Central de Costa Rica
(BCCR).

Reservas netas del Banco Central
Millones de doélares

Gréfico 1 — Tipo de cambio del colon vs.
délar americano.

Fuente: DatosMacro (2023)..
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Enero 7.786,8 7.523,8 7.120,1
Febrero 7.7841 7.454 1 7.015,9
Marzo 7.812,0 7.273,8 8.473,9
Abril 7.898,8 7.300,6 8.128,2
Mayo 7.760,4 6.832,9 8.010,7
Junio 7.787,4 6.812,6 8.070,9
Julio 7.960,5 6.865,4 7.900,4
Agosto 8.007,6 6.868,5 7.800,0
Septiembre 7.699,2 6.898,1 7.468,8
Octubre 7.715,3 6.847,5 6.866,2
Noviembre 7.583,0 6.837,1 6.537,8
Diciembre 7.573,8 7.149,8 7.495,0

Fuente: Balance de situacion del Banco Central.

7.571,6 8.211,4 7.266,0 6.827,9 8.281,6
7.525,3 8.102,1 7.296,8 6.567,8 8.564,0
8.336,4 8.032,9 7.169,0 7.054,1 9.136,6
8.138,9 8.530,9 7.098,4 6.965,1 11.137,8
7.739,3 8.552,7 6.831,1 6.618,7 11.021,1
7.793,2 8.565,1 71371 6.197,3 11.138,8
7.877,6 8.340,2 7.375,9 6.510,8 11.353,9
7.707,7 7.934,1 7.564,3 7.581,1 11.355,6
7.462,5 8.238,1 7.568,3 7.566,2
7.692,7 7.809,2 7.313,1 7.753,7
9.150,3 7.457,6 6.780,8 8.278,5
8.912,3 7.224,7 6.918,1 8.550,0

Tabla 1- Comportamiento de las reservas del Banco Central de Costa Rica.

Esta situacion ha provocado una mayor
apreciacion del coldn con respecto a la moneda de
Estados Unidos de América, la cual se ha fortalecido
en un 22.82 %, equivalente a 158.90 colones por
délar, pues pasé de 696.44 (al 22 de junio del 2022)
a 537.54 (al 15 de agosto del 2023).

Adicionalmente, con este efecto en la
caida del ddlar y a la metodologia del tipo de
cambio, Costa Rica se ha visto beneficiada por las
situaciones del mercado. El BCCR ha realizado
pocas intervenciones en el Mercado de Monedas
Extranjeras (Monex).



Al mantenerse un délar bajo, el BCCR ha
procedido a fortalecer sus reservas: llegd, en la
primera quincena de agosto de 2023, al maximo
historico de reservas, al tener un monto de 11
355,60 millones de ddlares americanos.

Como sabemos, en un mercado cambiario
existen ganadores y perdedores. Con la caida
del precio del délar, los grandes beneficiados son
aquellas personas fisicas y juridicas que tienen sus
deudas en ddlares americanos y los importadores;
ellos, porque, en cada momento que requieran de
hacer un pago a la deuda, deben desembolsar
menos colones por dolar.

Pero, también, hay perdedores: hablamos
de las personas que tienen sus ingresos en dolares,
que han visto una pérdida considerable en su poder
adquisitivo, y aquellos exportadores, quienes, al
momento de recibir sus pagos, obtienen menos
colones por cada dolar.

Paises como China, Rusia,
India y Arabia Saudita, que
son grandes comerciantes
de petroleo y gas, han

iniciado este proceso de
desdolarizacion.

Como hemos visto, Costa Rica no es ajena a
lo que ocurre internacionalmente, y las decisiones
que se dan a miles de kildbmetros de distancia nos
afectan también de forma directa. Se recomienda
estar siempre atentos al comportamiento de los
mercados, analizar cada una de las situaciones
convulsas que ocurren y tomar decisiones. Es
importante no concentrar los recursos en una sola
moneda; la diversificacion es el mejor negocio; esas
canastas de monedas compensan las pérdidas de
unas con las ganancias de otras; al final, ninguna
moneda asegura una fortaleza en el tiempo, ya que
existen factores generales que la impactan.

La diversificacion es el mejor
negocio; esas canastas de monedas
compensan las pérdidas de unas
con las ganancias de otras.
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Esta situacion ha
provocado una mayor
apreciacion del colon

con respecto a la

moneda de Estados
Unidos de América, la

cual se ha fortalecido en
un 22.82 %
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¢ En Costa Rica repercute la llamada actual
desdolarizacion de la economia mundial?

En algun momento hemos escuchado las
siguientes tres preguntas:

1. ¢Costa Rica necesita dolarizar su
economia?

2.¢;Costa Rica deberia cambiar su moneda
de colones a la moneda de ddlares como lo hacen
nuestros paises vecinos Panama y El Salvador?

3. ¢ Se imagina usted qué pasaria, si nuestro
pais decide cambiar la moneda principal, asi como
todo lo que esto implica?

Para iniciar, quisiera mencionar que la
moneda funcional de un pais es aquella que refleja
ser la principal que se maneja. Técnicamente, en
la norma contable NIC 21 llamada: “Efectos de las
variaciones en las tasas de cambio de la moneda

extranjera”, nos encontramos lo que se indica en el
parrafo num. 8, y nos define lo siguiente: (...) “es la
moneda del entorno econoémico principal en el que
opera la entidad”.

Esto nos suscita a analizar sobre la situacion
del entorno que vivimos bajo la perspectiva
monetaria, 1o cual genera una incertidumbre, no
solo en el hecho de ver los cambios econdmicos por
el reflejo del dolar a nivel mundial, sino las variantes
diarias del tipo de cambio que suceden en nuestro
pais, que beneficia a unos y a otros no tanto.

A modo de ejemplo, hoy, 24 de agosto del
afno 2023, el tipo de cambio de referencia, en el
Banco Central de Costa Rica, esta en el siguiente
cuadro comparativo, en relacién al afio anterior con
flotacion administrada:
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Tipo de cambio Aio 2023 Afo 2022 Diferencias
Compra ¢539,90 ¢639,12 ¢99,22
Venta ¢544.61 ¢645,39 ¢100,78

Esto refleja, desde luego, lo que hemos vivido
practicamente este afio 2023: la baja sostenida del
tipo de cambio, a lo largo de estos doce meses, con
un 18 % promedio de reduccion, influidos por diversos
factores econémicos internos y externos.

Pero, cuandohablamosde unadesdolarizacion
nos referimos a que esta moneda llamada “dolar’
(actualmente, la mas usada en el mundo, que es
aceptada en muchas ciudades, paises y regiones
de todo el mundo, tanto como moneda principal o
como secundaria) ha ido perdiendo terreno en buena
parte del planeta, por una hegemonia o dominio que
viene disminuyendo, mientras que otras monedas 0
divisas van adquiriendo mayor relevancia, a la hora
de efectuar sus transacciones internacionales.

Recordemos que este afio Estados Unidos
estuvo con la inflacion mas alta calculada de los
ultimos cuarenta afios, con aumentos de precios
‘como si fuera Navidad todas las semanas”; ademas
que la Fed subi6 las tasas de interés agresivamente
para controlar esta inflacion, que ha logrado bajar
a un 3 % promedio al ultimo corte, esto sumado a
las sanciones que dejaron fuera a Rusia del sistema
bancario por temas de guerra con Ucrania. Todo
ello les dio un impulso a los paises llamados “Brics”
que son: Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica,
justamente, para desafiar al ddlar e impulsar ir
sacandolo o debilitandolo como moneda principal.
(A estas politicas también se unen paises como
Nicaragua, Cuba, Iran y Venezuela que se suman a
subirse al mismo “bote”).

Todo ello les dio un
impulso a los paises
llamados “Brics”

que son: Brasil,

Rusia, India, China y
Sudafrica, justamente,
para desafiar al dolar e
impulsar ir sacandolo

o debilitandolo como
moneda principal. (A
estas politicas también
se unen paises como
Nicaragua, Cuba, Iran y
Venezuela que se suman
a subirse al mismo

“bote”).




Existen muchas opiniones encontradas sobre este tema;
iniciar una dolarizacion en Costa Rica puede implicar como
resultado una recesion en primera instancia, incluso, que
los precios y salarios se ajusten, e ir, paulatinamente, hasta
darse una recuperacion de la actividad economica y lograr
aumentar los flujos de dinero y tener mayor presencia de la
banca internacional, asi como obtener una politica

En Costa Rica, no es la excepcion,
recordemos que Estados Unidos es nuestro principal
socio economico, Y, si pensamos en dolarizar en su
totalidad nuestra economia, se generarian muchos
cambios, no solo en el ambito estructural de politicas
publicas, economicas y hasta fiscales, sino también
con la eliminacion del factor del riesgo cambiario, para
estos efectos fiscales, comisiones por traslados de
fondos, entre otros puntos; también, debo mencionar
que paises dolarizados tienen tasas de interés mas
controladas, y nuestro pais, con la moneda principal,
el coldn, que es una moneda relativamente débil,
pues se sigue con el ciclo de dependencia.

Hay algo que quisiera resaltar y es el hecho
de que debemos tener precaucion al interpretar que
el coldn costarricense se esté fortaleciendo; méas bien
mirar la perspectiva reflejada por la oferta y demanda

de la divisa, en donde a la fecha se tienen muchos
dolares hoy, en el mercado, y eso nos indica que hay,
precisamente, mucha oferta 0 abundancia.

Nuestro pais es un pais que se suma al
manejo financiero en dolares, como moneda principal
0 secundaria, en donde muchas compafiias locales
cobran en dolares, sean servicios, bienes que
compran y venden; asimismo, tienen sus préstamos
en dolares; en fin, usan ddlares como moneda
transaccional.

Existen muchas opiniones encontradas sobre
este tema; iniciar una dolarizacién en Costa Rica
puede implicar como resultado una recesion en
primera instancia, incluso, que los precios y salarios
se ajusten, e ir, paulatinamente, hasta darse una
recuperacion de la actividad econdmica y lograr
aumentar los flujos de dinero y tener mayor presencia



Recordemos que latumni

constante en la vida

son los'"cambios...
(Heraclito).

de la banca internacional, asi como obtener una
politica monetaria mas estable.

En definitiva, el punto es que las empresas y
personas, en general, deben llevar un control de la
afectacion o beneficios del dolar a nivel local, llevar
el pulso y tener cautela, siempre a la hora de hacer
cambios drasticos, como pasar todos los empréstitos
de una moneda a otra; a la vez, determinar los efectos
y variables por las condiciones del mercado, porque
una economia dolarizada, para que funcione, requiere
de una fuerte dosis de disciplina, en aspectos clave
tales como fiscal y sostenibilidad. (Preste atencion,
porque ya vienen las nuevas NIIF S1y NIIF S2). De lo
contrario, no se logra abarcar los beneficios y puede
ser contraproducente hacer un cambio.

Recordemos que la Unica constante en la vida
son los cambios... (Heraclito).

Lic. Mauricio Cerdas Serrano.

Licenciatura en Contaduria Publica.
Contador Publico y Contador Privado
incorporado; auditor; asesor fiscal y
financiero; profesor universitario; socio
director del despacho Maurial; miembro de
la comision tributaria de CADEXCO; escritor;
director del programa Plataforma Financiera.
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Desdolarizacion mundial y sus efectos en la
economia nacional.

Para iniciar de la manera mas sencilla,
debemos de tener claro el concepto de dolarizacion:
es la sustitucion de moneda, caso de Costa Rica,
el ddlar; por ende, desdolarizacién se debe de
conceptualizar como el intento de varios paises de
dejar de utilizar el dolar como moneda para aplicar
en sus comercios internacionales.

La economia mundial se enfoca a una
transformacion, evidentemente, con sus efectos en
positivo como negativo.

Hoy, se determinan varios factores relevantes
y de gran empuije: la guerra Rusia contra Ucrania, lo
que provoca una alteracion en la economia global y
repercusiones directas con el pais norteamericano,
Estados Unidos (EE.UU.) Los altos endeudamientosy
las finanzas publicas se estan volviendo insostenible;
las monedas virtuales, que aun carecen de legalidad

en la mayoria de paises; situaciones de contexto, en
el ambito bancario, al introducir crisis o situaciones
que afectan globalmente el orbe global, caso de
Silicon Valley Bank, mayor banco que quiebra en
mas de una década.

Para referirme puntual, a criterio personal,
con base en la desdolarizacién de la economia
mundial, es inevitable, y en un periodo muy corto,
empezar con las repercusiones que conllevan, a
escala nacional e internacional.

La principal razén de peso, entre las
repercusiones Yy efectos a nivel mundial, consiste en
que el dolar ha dejado de ser el medio exclusivo para
la utilizacidn en las operaciones internacionales.

Adicional, en el entorno local, el riesgo
crediticio es una de las consecuencias que afectaria
enormemente nuestro sistema bancario. Depender
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del mercado global no es propio: cualquier impacto,
guerra, conflicto, situaciones de banca, o bien,
recesiones, afecta el mercado; por ende, el riesgo
liquidez aumenta como consecuencia directa.
El BCCR aplicaria las herramientas de politica
monetaria para contrarrestar cualquier efecto;
sin embargo, la dependencia del mercado de
Estados Unidos afecta directamente v, en el corto
plazo, lo que conlleva una afectacion directa de
impacto breve o inmediato, como consecuencia
de aumento de precios ,importacién y exportacion
con disminucion y participacion de mercado, sector
turismo incrementando pérdidas y costos, empresas
PYMES, segun margen de reaccion para enfrentar
las crisis; 0 bien, en la Banca, el impacto en las
tasas, al originar mayor endeudamiento, carteras
de morosidad a las alzas.

S

La economia nacional se debe de realizar un
esfuerzo porbuscarlaindependencia; perono es facil,
los esfuerzos aln no alcanzan; seguimos solicitando
créditos a diferentes entidades a nivel mundial,
BCIE, BM, por mencionar ejemplos. Esto conlleva
que dependamos de mercados internacionales y de
la moneda extranjera, el dolar, que pierde mercado.

Hoy, podemos mencionar brevemente un caso
particular de la desdolarizacion mundial, el ascenso
de China, en abril de 2023: el yuan se convirtié en
la moneda mas utilizada para sus transacciones
fronterizas, superado, por primera vez en la historia,
al ddlar. Rusia ha buscado alternativas para gestionar
Su comercio y reservas, para basarme en mismo
caso del yuan. Ahora bien, llegar al limite y dejar
el délar no es de un dia para otro; se requiere de

Situaciones de
contexto, en el ambito
bancario, al introducir
Ccrisis o situaciones que
afectan globalmente

el orbe global, caso de
Silicon Valley Bank,
mayor banco que
quiebra en mas de una
década.
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Adicional, en el
entorno local, el riesgo
crediticio es una de

las consecuencias que
afectaria enormemente
nuestro sistema
bancario. Depender del
mercado global no es
propio.

mas incentivos para superar el délar; es decir, China
deberia de tomar una condicion de reserva como la
que ocupa el dolar, para que la demanda mundial
pase al yuan.

Para cerrar dicho articulo brevemente el
mayor impacto es el aumento de riesgo de liquidez al
sector financiero, y consigo la perdida de autonomia
del BCCR. Adicional el impacto en materia de politica
y economia.

Importacion y exportacion
con disminucion

y participacion de
mercado, sector turismo
incrementando pérdidas

y costos, empresas
PYMES, segun margen de
reaccion para enfrentar
las crisis; o bien, en la
Banca, el impacto en las
tasas, al originar mayor
endeudamiento, carteras de
morosidad a las alzas.

Lic. Mauricio Picado Arroyo

Lic en Administracion de Empresas con
Enfasis en Banca y Finanzas

Labora en el Banco De Costa Rica, Oficinas
Centrales, con una trayectoria de 17 afios.
Profesor universitario en la Universidad
Florencio del Castillo (UCA)
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Contamos con cinco sedes regionales en
diferentes puntos del territorio nacional:

> CARTAGO

De la esquina sureste de los Tribunales de Justicia 75 metros al sur, Cartago.
2591-4750 » 2552-4222 « 2591-1080
2552-3060 ® 2552-2637 ¢ 2591-4522
2591-4562  2591-4563 ¢ 2552-2200

> HEREDIA

Ubicado en el Liceo Ingeniero Samuel Saenz Flores, 300 metros al norte de Walmart,
Heredia
2560-1623, 2560-1624.

> SIQUIRRES

Barrio San Martin, de el antiguo Cable Caribe 150 metros al oeste, Siquirres, Limon,
2768-2243 y 2768-5272

> TURRIALBA

Del pargue central 75 metros norte frente a la Casa de la Cultura Jorge Debravo,Turrialba.
2556-0158 y 2556-2753

> DESAMPARADOS

De la Clinica Marcial Fallas 150 metros al sur contiguo a Ekono, Desamparados.
2259-7683 y 2259-8215

> PEREZ ZELEDON

De la terminal de autobuses MUSOC 75 metros oeste, Pérez Zeledon.
22102-6898 y 2102-6897

contacto@uca.ac.cr www.uca.ac.cr




