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Descargo de responsabilidad

Esta investigacion se realizd para el Informe Estado de la Nacion 2024. El contenido de la
investigacion es responsabilidad exclusiva de su autor, y las cifras pueden no coincidir con las
consignadas en el informe en el capitulo respectivo, debido a revisiones posteriores. En caso de
encontrarse diferencia entre ambas fuentes, prevalecen las publicadas en el informe.

Introduccion

El Informe Estado de la Nacién (IEN) es un sistema de seguimiento y evaluacion del pais en
materia de desarrollo humano, que ya ha publicado veintinueve ediciones consecutivas desde el
ano 1995. Entre los capitulos que tiene el informe para dar seguimiento al pais esta el de
Oportunidades, Estabilidad y Solvencia Econdémicas donde se analiza la evolucién de las
oportunidades, la estabilidad y la solvencia de la economia costarricense desde el punto de vista
del desarrollo humano sostenible. Una de las aspiraciones que orientan este capitulo es el logro
de un crecimiento econdmico sostenible y estabilidad del sector externos, ambas aspiraciones
son las que se abordan en esta ponencia.

En los ultimos tres anos la economia costarricense y la del mundo, atraviesan por una sostenida
senda de recuperacion después de la crisis de la pandemia de la Covid-19, en este proceso de
recuperacion la economia costarricense acentué el estilo de crecimiento econémico impulsado
por el sector exportador y el régimen de zonas francas. En esta dinamica también se acentuan
brechas estructurales, si bien la demanda externa y zonas francas son el motor de crecimiento,
representan menos del 20% de la produccion y tienen una menor capacidad de generar
oportunidades. Por el contrario, la demanda internay el régimen definitivo son la mayor parte de
la produccién y son los principales generadores de empleo del pais, pero el ritmo de crecimiento
es menor. En este contexto, las preguntas de seguimiento que abordan esta investigacion se
detallan a continuacién:

e ;Cuales componentes de la demanda y actividades explican el crecimiento de la economia
durante el 2023 y primeros meses del 2024?

e ¢COmMo ha variado la contribucion de la demanda interna y externa al crecimiento total del
pais en las ultimas décadas?

e ¢COmo se relaciona las variaciones del ingreso nacional disponible y el cambio estructural de
la economia?

e ¢Cédmo ha sido la evolucién del sector externo (exportaciones, importaciones, e IED) durante
los ultimos meses?

e ¢Cudles son los principales cambios en el crecimiento y sus componentes que incidieron
sobre la evolucion de la economia durante los Ultimos doce meses?

Esta ponencia da seguimiento a las preguntas sefaladas a partir de cinco secciones, después de
la introduccién se describe el contexto internacional que acompaiié la dindmica econémica del
pais, en la tercera seccion se da seguimiento al crecimiento econdmico desde los sectores
productivos y componentes de la demanda, en la cuarta seccion se aborda en detalle la

Informe Estado de la Nacion 2024 4



Seguimiento del crecimiento econémico durante el 2023 y primeros meses del 2024

evolucion de la demanda externay su aporte en la estabilidad del pais. Finalmente, en la Ultima
seccion se resumen los principales hallazgos.

La actividad econdmica mundial sigue resiliente sin amenazas para la
inflacion

El desempeno de la economia mundial durante el 2023 anulé las perspectivas de estanflacién
que existian, ya que las economias avanzadas lograron reducir la inflacién sin aumentar el
desempleo o caer en recesion. Las proyecciones actualizadas de julio del Fondo Monetario
Internacional (FMI) estimaron que el crecimiento mundial de 2023 fue de 3,3%?* (frente al 3,5%
de 2022), en respuesta al empuje de la demanda (en particular del gasto publico y del consumo
de los hogares) y desde el lado de la oferta, al aumento de la tasa de participacion laboral en los
paises desarrollados (por la alta inmigracion) y la reduccion de los precios de la energia (en
especial del petroleo) (FMI, 2024). De igual forma, el comercio mundial de bienes y servicios
experimento una desaceleracién en 2023 con un crecimiento de 0,8% (frente al aumento de
5,6% de 2022).

EL FMI proyecta que el ritmo de crecimiento de la actividad mundial se mantenga para 2024 en
3,2% (similar a la version de abril) y aumente levemente a 3,3%?2 en 2025 (grafico 1).

Grafico 1

Crecimiento y proyecciones, seglin grupos de paises. 2022-2025
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Mundo Economias Avanzadas Economias de mercados ~ Ameérica Latina y el Caribe
emergentes y en desarrollo

2022 m2023 m2024 (jul) 2025(jul) @ promedio histdrico (2000-2019)
Nota: El FMI divide al mundo en economias avanzadas y en economias de mercados emergentes y en desarrollo. En el primer grupo
se encuentran Estados Unidos, la zona euro, Japon, Reino Unido, Canada y otras economias avanzadas. Las economias de mercados
emergentes y en desarrollo incluyen a América Latina y el Caribe, a la Comunidad de Estados Independientes, a Economias
emergentes y en desarrollo de Asia (que incluye a China e India), a las economias de mercados emergentes y en desarrollo de
Europa, a Africa Subsahariana y, a Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Paquistan.
Fuente: Elaboracion propia con datos del Fondo Monetario Internacional, Perspectivas de la Economia Mundial, julio 2024.

1 Ligeramente superior al 3,2% de la version de abril.
2 Frente al 3,3% de la version de abril.
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En las economias avanzadas destaca el resultado favorable de los Estados Unidos, donde la
fortaleza del mercado laboral sostuvo el crecimiento de la actividad econdmica de 2,5% en 2023
(1,9% en 2022). El FMI proyecta una mejora al 2,6% en 2024 (0,1 puntos porcentuales menos
que la proyeccion de abril) y una desaceleracion en 2025 (1,9%), a medida que el mercado
laboral se estabilice, el endurecimiento de la politica fiscal modere el crecimiento de la demanda
agregaday el crecimiento se acerque al potencial, cerrando la brecha positiva del producto (FMI,
2024a).

En las economias de mercados emergentes, China presentd un crecimiento de 5,2% en 2023
(3% en 2022) y en la actualizacion de julio, el FMI proyecta una menor desaceleraciéon en 2024,
con 5% (frente al 4,6% de la proyeccion de abril), gracias al repunte del consumo privadoy a los
buenos resultados de las exportaciones en el primer trimestre de este ano. Para 2025, se
mantiene la ralentizacion con 4,5%, en respuesta a la fragilidad persistente de su sector
inmobiliario, la desaceleracién del crecimiento de la productividad y el envejecimiento de su
poblacién (FMI, 2024a).

De igual forma, en América Latina y el Caribe la actividad se ralentizé en 2023 (2,3% frente al
4,2% de 2022), como consecuencia de las politicas monetarias contractivas, la débil demanda
externa y las vulnerabilidades estructurales (WESP, 2024). Esta tendencia se mantendria en
2024 (1,9% en las proyecciones de julio frente el 2% de las de abril), hasta su recuperacién en
2025 (2,7%). En general, la desaceleracion de la actividad economica de la region
latinoamericana en 2024 responderia a las politicas de consolidacion fiscal y a los efectos de las
mayores tasas de interés de la politica monetaria para controlar la inflacion.

A nivel de subregién, los paises de Centroamérica y Republica Dominicana (CARD) reportaron
una nueva desaceleracion en 2023, con un crecimiento promedio ponderado de 4% (frente al
5,4% de 2022). A pesar de esto, su crecimiento es superior al registrado por América Latinay el
Caribe (2,3% segun el FMI). Este resultado, responde a la desaceleracién mundial, los efectos
de la politica monetaria restrictiva aplicada en la mayoria de los paises y la disminucion del
volumen del comercio mundial (Rivas Valdivia, et al.,2024). Resalta el resultado de Costa Rica,
al ser el Unico de la subregion que experiment6 un mayor crecimiento en 2023 (5,1% frente a
4,6% de 2022); por otro lado, Panama y Republica Dominicana experimentaron las mayores
desaceleraciones (con reducciones de 4,7 y 1,8 puntos porcentuales respecto a 2022). Para
2024 se espera otra ralentizacion de la actividad (cuadro 1), con un crecimiento promedio
ponderado del 3,7% (nuevamente superior al estimado de la regién de 1,9% por el FMI). Entre
los factores que explican esta desaceleracion se encuentran el mantenimiento de la politica
monetaria restrictiva en algunas economias de la subregion, con el consecuente efecto en la
inversién (especialmente privada); los efectos del cambio climatico en la actividad productiva,
especialmente en la agricultura y; una desaceleracion del consumo (Rivas Valdivia, et al.,2024)
(cuadro 1).
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Cuadro 1
Crecimiento y Proyecciones® para Centroamérica y Republica Dominicana
Pais/Region 2021 2022 2023 2024
(febrero 2024)
Promedio Centroamérica y Republica Dominicana (CARD) 11,0 5,4 4,0 3,7
Costa Rica 7,9 4,6 51 3,8
El Salvador 11,2 2,6 2,3 2,0
Guatemala 8,0 4,1 3,4 3,4
Honduras 12,5 4,0 3,3 3,5
Nicaragua 10,3 3,8 3,3 2,9
Panama 15,8 10,8 6,1 4,2
Republica Dominicana 12,3 49 3,1 41

a/ Las cifras de 2023 son estimaciones de propias de J. C. Rivas Valdivia y otros, con excepcién de Costa Rica que son
cifras oficiales preliminares. Las cifras 2024 son proyecciones sobre la base de informacion oficial.

b/ Corresponde al promedio ponderado.

Fuente: Elaboracién propia con datos Balance preliminar de las economias de Centroaméricay la Republica Dominicana
en 2023 y perspectivas para 2024. Febrero de 2024.

Los resultados de la evolucion de los precios muestran que las perspectivas de espirales de
precios y salarios® no se cumplieron, sino que la inflacion mundial se ha reducido casi con la
misma rapidez con la que aumento (FMI, 2024). Luego de alcanzar su maximo histérico de 8,7%
(promedio anual) en 2022 y su reduccion a 6,7% en 2023, en respuesta a las politicas
monetarias contractivas, el FMI (2024a) prevé que la inflacién general mundial descienda a
5,9% en 2024 (grafico 2) y que las economias avanzadas alcancen sus metas antes que las
emergentes y en desarrollo. Sin embargo, los resultados de la evolucion de precios del primer
trimestre de los Estados Unidos, con una inflacién de los servicios superior a la inflacién media
y expectativas de inflacion superiores a la meta inflacionaria, han retrasado la normalizacion de
las politicas e incrementan el riesgo de una ralentizacion de la desinflacion (FMI, 2024a).

3 El capitulo 2 de las Perspectivas de la economia mundial de 2023 del FMI, revisa la dindmica salarial en el periodo post pandemia
y resalta los riesgos de una espiral de precios y salarios (FMI, 2022).
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Gréafico 2

Inflacién y proyecciones, segun grupos de paises. 2022-2025
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Fondo Monetario Internacional, Perspectivas de la Economia Mundial, julio
2024. Los datos de América Latina y el Caribe corresponden a la version de abril, dado que la de julio no presenta esa
desagregacion.

Resalta el caso de América Latinay el Caribe, donde la inflacion promedio de 2023 fue de 14,4%
(frente al 14% de 2022). Sin embargo, la mayoria de los paises de la region* experimentaron
desinflaciones durante 2023, con excepcion de los paises que atraviesan procesos de “inflacion
cronica®” como Argentinay Venezuela, en los que la inflacion se ha incrementado de manera casi
ininterrumpida (Cepal, 2023).

A medida que la inflacion converja hacia su meta, se prevé que los bancos centrales flexibilicen
su politica monetaria. El FMI (2024a) prevé recortes de la tasa de politica monetaria de las
economias avanzadas a partir del segundo trimestre de 2024 (con diferencias en los ritmos de
normalizacidn. Estas expectativas han contribuido a abaratar el endeudamiento de largo plazo y
mejorar las condiciones financieras mundiales desde finales del ano 2023 (FMI, 2024).

A pesar de la resiliencia de la actividad econdmica, la proyeccién del crecimiento mundial de
2024y 2025 es menor al promedio anual histérico de 3,8% (2000-2019). Este crecimiento lento
responde tanto a factores de corto plazo, como los elevados costos de endeudamiento y el retiro
del impulso fiscal; como a factores de largo plazo, como el débil crecimiento de la productividad
y los conflictos geopoliticos (FMI, 2024).

Respecto al comercio internacional, el FMI (2024a) prevé una expansion de 3,1% en 2024 y
3,4% en 2025. Si bien, estas perspectivas son estables y en linea con el crecimiento de la
actividad econdémica mundial, se proyecta un crecimiento a mediano plazo (3,2% en 2029)
inferior al promedio anual histérico (2000-2019) de 4,9%.

4 CEPAL, 2023 sefala que la inflacidn se redujo en 29 de los 33 paises de la region.
5 CEPAL, 2023 clasifica en este grupo a Argentina, Cuba, Haiti, Suriname y Venezuela.
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Para el FMI (2024 y 2024a), el panorama mundial presenta riesgos balanceados. Entre los
factores que podrian impulsar un mayor crecimiento se encuentran: (i) el desarrollo y uso de la
inteligencia artificial, que puede generar aumentos en la productividad, pero también tensiones
en los mercados laborales y (ii) la aplicacion de reformas estructurales antes de lo previsto que
fomenten la participacion laboral y mejoren la asignacién de recursos podrian revertir la
ralentizacion del crecimiento (FMI, 2024).

Por otro lado, entre los riesgos que podrian afectar negativamente al crecimiento se encuentran:
(i) incrementos en los precios de las materias primas en un entorno de conflictos regionales
(como el de Gaza o los ataques en el mar Rojo®) que podrian generar shocks negativos de oferta;
(ii) Inflacion persistente y aumento de la tensién financiera, lo que generaria una desinflacién
mas lenta de lo previsto, con tasas de interés altas por mayor tiempo y tensiones externas (por
la apreciacion del dolar) y; (iii) los posibles cambios en las politicas econdmicas como resultado
de los procesos electorales, que implicarian un mayor gasto fiscal, con el consecuente efecto en
la dindmica de la deuda’ y en un posible incremento del proteccionismo (FMI, 2024a).

Por ejemplo, en este ultimo punto, la Unidad de Inteligencia del Grupo “The Economist” (IEU,
por sus siglas en inglés), desarrolldé el Indice de Riesgo Trump. Este indice estima la
vulnerabilidad de los setenta mayores socios comerciales de los Estados Unidos, ante los
posibles cambios de las politicas comerciales, de seguridad y migracion®, de una victoria de
Donald Trump en las elecciones. De acuerdo con este indice, los tres paises de mayor
vulnerabilidad son: México, Costa Rica y Alemania. México por sus elevados vinculos
comerciales y alta migracion; Costa Rica por la elevada dependencia del apoyo militar
estadounidense, en el tema seguridad y Alemania por los temas de seguridad y comercio (EIU,
2024).

La recuperacion econdmica de Costa Rica se sostiene con tasas de crecimiento
superiores al promedio de mediano plazo

Enelano 2023 laeconomia costarricense continta en su senda de recuperacion después de tres
anos de experimentar la mayor contraccion de los ultimos treinta afos. El crecimiento
economico en este ano fue del 5,1%, mayor al crecimiento del afio anterior (4,6%) y al promedio
de mediano plazo (3,6% entre 2010-2019). Ademas, el crecimiento de este aino esta por encima
del crecimiento potencial, lo que podria indicar que el dinamismo de la economia todavia esta
en una etapa de reacomodo después de la crisis de la pandemia durante el 2020 (grafico 3).

¢ El Mar Rojo conecta el Océano Indico con el Canal de Suez y el Mar Mediterraneo y es una importante via maritima donde transita alrededor del 15%
del comercio internacional. Tras los ataques a buques comerciales en el mar Rojo a finales de 2023; el FMI estima que en los primeros dos meses de
2024, el comercio del Canal de Suez cayd un 50 % respecto al afo anterior, mientras que el comercio a través del Canal de Panama cayé un 32%, con
la consecuente interrupcion de las cadenas de suministro e incrementando los costos de transporte
(https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2024/03/07/Red-Sea-Attacks-Disrupt-Global-Trade).

7 Considerando que el sobreendeudamiento afecta al 54% de los paises de bajo ingreso (FMI, 2024)

8 A nivel comercial se esperaria la aplicacion de mayores aranceles y restricciones comerciales. En temas de seguridad una menor cooperacion en
defensay a nivel migratorio, un enfoque mas restrictivo. Mayor detalle en: https://www.eiu.com/n/campaigns/trump-risk-index/
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Grafico 3
Crecimiento del PIB, potencial y efectivo
10%

8%

2010-2019 2020 2021 2022 2023
Efectivo @ Potencial

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Central (corte al 06 de julio de 2024).

El crecimiento potencial es un indicador que trata de estimar cual seria el nivel de produccién de
un pais tomando en cuenta sus capacidades de producciény uso eficiente de los recursos, segun
el Banco Central de Costa Rica (BCCR) corresponde a la “produccién posible si toda la fuerza de
trabajo estuviera empleada y se usara todo el capital” (BCCR,2024). Este indicador es utilizado
para la politica econdmica puesto que permite orientar la toma de decisiones; cuando existe una
brecha positiva esto podria traducirse en mayor inflacién y por lo tanto se evita aplicar politicas
de expansion de demanda, por el contrario, cuando la economia esta por debajo de su potencial
hay un margen para que el crecimiento sea impulsado por estimulos de politicas expansivas sin
presiones inflacionarias por el lado de la demanda.

La definicién del producto potencial también se relaciona con el nivel de produccién compatible
con una tasa de desempleo que no genere presiones sobre los precios y salarios, que se conoce
como tasa de desempleo natural o NAIRU (por sus siglas en inglés de non-accelerating inflation
rate of unemployment), es decir, la tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion. Tanto el
producto potencial como su brecha y la NAIRU no son directamente observables, se estiman a
partir de informacién disponible.

El seguimiento a la trayectoria del PIB potencial y el efectivo (observado) muestra que después
de la crisis producida por la COVID-19 la reactivaciéon de la economia se ha mantenido
sostenidamente por encima de su crecimiento potencial, pero cada vez ajustandose a este nivel,
tal como se registraba en el crecimiento de mediano plazo (2010-2019).

El sostenido reacomodo de la economia logré que, en conjunto, la produccién esté 14% por
encima de lo producido en 2019 y que la mayoria de las ramas de actividad se hayan recuperado.
Sin embargo, todavia hay dos actividades econémicas que no logran retomar los niveles de
produccién de 2019; el sector publico y las actividades de alojamiento. En el primer caso incluso
la actividad esta en decrecimiento (-0,7%), lo cual se explica en gran medida por las politicas de
restriccion del gasto publico con la aprobacion de la reforma fiscal del 2019. En el segundo se
observa que el efecto rebote sigue presente con altas tasas de crecimiento durante estos tres
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anos, aunque todavia insuficientes para recuperar lo perdido por la pandemia, pues este sector
fue el que mas se contrajo en ese 2020 (-36,3%).

Con excepcion de los dos sectores arriba sefalados, todas las ramas de actividad estan
produciendo por encima del ano prepandemia y con tasas de crecimiento positivas. Incluso se
observa que en la mayoria de las ramas de actividad el efecto rebote estd pasando puesto que
empiezan a reportar crecimiento positivo pero menor a los anos anteriores; en conjunto las
actividades econdmicas que muestran este patron representan el 58% del PIB (cuadro 2). Por
el contrario, las seis ramas restantes, siguen con tasas de crecimiento aceleradas, en este grupo
destacan dos actividades, la manufactura y los servicios profesionales, en ambos casos la
produccién estd muy por encima de la que se logré antes de la pandemia y las tasas de
crecimiento se mantienen elevadas, si el dinamismo continta en los proximos afos podria ser
una senal de que estos dos sectores estructuralmente se estan consolidando como sectores
altamente dinamicos que ademas tienen un alto componente vinculado al comercio
internacional y a la produccion de zonas francas.

Cuadro 2
Evolucién de la economia costarricense, por rama de actividad segln periodos de crecimiento
Crecimiento indice absoluto  Participacion
Evolucion Rama . . 2023 en el valor
Promedio  Pandemia base 2019=100 agregado
2010-2019  (2020) 2023
Manufactura 2,1 2,1 8,4 135,1
Actividades
Por encima del profesionales 7,5 -3,2 10,9 120,9
. Minas y canteras 0,8 2,1 7,2 108,2
promedio de 42
mediano plazo® Traﬁsporte 44 -16,8 51 105,2
Agricultura 1,8 -1,4 3,5 101,9
Actividades de
alojamiento 4.6 -36,3 8,3 92,7
Informaciony
comunicaciones 8,0 1,8 45 130,7
Actividades
financieras 7,1 5,6 1,6 118,3
_ Electricidad, agua 2,1 6,7 0,6 115,0
ES;ﬁEZ?éodgel Ensenanzay salud 2,3 -1,8 1,4 109,9 58
mediano plazo Construccidn -1,0 -0,9 13,5 110,3
Comercio 40 -7,8 3,5 106,6
Actividades
inmobiliarias 2,8 -2,3 1,7 104,6
Administracién
publica 1,2 -0,4 -0,7 99,0
PIB 3,6 -4,3 51 114

a/ Se utiliza como referencia de crecimiento promedio de mediano plazo la Ultima década prepandemia de 2010 a
20109.
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR al 06 de julio de 2024.
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Crecimiento economico se mantiene dinamico con el impulso de la demanda
externa

En el afio 2023 la sostenida recuperacion del crecimiento econdémico es generalizado en todos
los componentes de la demanda, tanto interna (consumo, inversion y gasto) como externa
(exportaciones de bienes y servicios), aunque con ritmos heterogéneos, especialmente en la
demanda interna.

La demanda externa es la que muestra no solo una sostenida recuperacién, sino un
comportamiento acelerado de crecimiento después de tres afos de la pandemia. El fuerte
dinamismo de la demanda externa podria senalar el inicio de una nueva fase de expansion y
consolidacién, posicionandose como un motor mas potente para impulsar la economia
costarricense. La demanda externa experimenté el efecto revote mas fuerte y después de tres
anos, aunque es esperable que el crecimiento se desacelere, sigue por encima del promedio de
mediano plazo y muy por encima del crecimiento del resto de sectores de la economia.

Segun componente de la demanda (grafico 4), la demanda externa registra niveles de produccién
35% mayores a los que alcanzé en 2019 y una tasa de crecimiento acelerada del 10%, el doble
del crecimiento promedio de mediano plazo (5,5%, entre 2010-2019), por su parte la demanda
interna, aunque ya recuperada, tiene una dindmica mas lenta, el nivel de esta demanda esta 7%
por encima del 2019 y el crecimiento (3%) retomd la tasa de mediano plazo (3,6%).

Grafico4
Evolucién del PIB, demanda interna y externa
a) Niveles
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR, corte al 06 de julio de 2024.

Entre los componentes de la demanda interna el comportamiento ademas de ser mas lento
difiere internamente, especialmente en la inversion. Destaca la reactivacion de la inversiéon y el
consumo, mientras que el crecimiento del gasto del gobierno mantiene la tendencia de los
ultimos anos hacia la baja. En 2023, los niveles de inversion y consumo se situaron un 15% vy un
9% por encima de los niveles de 2019, respectivamente. La tasa de crecimiento de la inversion
fue del 6,8%, muy por encima del promedio de mediano plazo del 2,5% registrado entre 2010y
2019. Por su parte, el consumo crecié un 5%, aproximadamente un punto porcentual por encima
del promedio de la Ultima década. En contraste, el gasto en consumo del gobierno apenas crecid
un 0.1% en este ano. Esto no resulta sorprendente, ya que tanto el nivel como el crecimiento de
este componente de la demanda han funcionado como un mecanismo de contencion durante la
pandemia, manteniéndose estables y superiores a los de 2019 en todos los anos (grafico 5).

Grafico 5
Evolucién de los componentes de la demanda interna
a) Nivel
(fndice de produccion®)
120

Demanda interna Consumo Inversion Gasto

W2020 w2021 w2022 w2023

Informe Estado de la Nacion 2024 13



Seguimiento del crecimiento econémico durante el 2023 y primeros meses del 2024

b) Crecimiento

25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%

-15%

L T B e I - o i B ¥ T o S == T T e TR Y o Y o TR o ¥ o TR = T S« < T = T e R L s ]

S 20 90 S 9 © 92 0 o d o o o o H o =2 o & ool

S 3353835855855 55 5535585585858 0o o0 o

LR S I S R I o I T I S B o B o B o B o o B S I S B o I S B I R X o]
Consumo Gasto Inversion

a/ La linea entre cortada refleja el valor base del indice que corresponde a los niveles de produccion reportados en
2019, si esta por debajo de 100 indica niveles menores a los que se tenia antes de la pandemia y valores por encima
reflejan la situacion contraria.

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR al 06 de julio de 2024.

Si bien, destaca la reactivacion de la inversién, la expansion provino exclusivamente de la
inversion privada, puesto que al igual que el gasto de gobierno, la inversion publica sigue una
politica de contencidny desplazamiento. En el afio 2023 lainversién privada crecid 10%, el triple
del crecimiento de mediano plazo como resultado de la inversidon en nuevas construcciones,
mientras que el crecimiento en maquinaria y equipo sigue positivo, aunque desacelerado,
después de la reactivacién de 2021 y 2022. Por el contrario, la inversidon del sector publico
contintia decreciendo como resultado de la fuerte contraccion de la inversion en maquinaria y
equipo, que fue mucho mayor a la débil reactivacién en la nueva construccion publica (grafico
6).

Gréfico 6
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.
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Por el lado de la demanda externa, el sostenido y fuerte dinamismo del ano 2023 se explica tanto
por las exportaciones de bienes como de servicios, si bien la tasa de crecimiento de las
exportaciones de servicios se desaceleré (frente al atipico crecimiento del 2022), sigue siendo
alta (6,8%) y similar al crecimiento promedio de mediano plazo. Por su parte, en las
exportaciones de bienes el crecimiento fue de 12,4% y el dinamismo mantiene una tendencia
que reporta cada ano tasas de crecimiento elevadas que triplican el promedio de mediano plazo
(4,5%). Ademas, en ambos casos los niveles de exportacion estan muy por encima del afo
prepandemia; en 2023 las exportaciones de servicios superaron en 23% a las de 2019 y las de
bienes en 45% (grafico 7).

Grafico 7
Evolucién de los componentes de la demanda externa
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a/ La linea entre cortada refleja el valor base del indice que corresponde a los niveles de produccion reportados en
2019, si esta por debajo de 100 indica niveles menores a los que se tenia antes de la pandemia y valores por encima
reflejan la situacion contraria.

Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.
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Régimen Especial continua liderando el impulso del crecimiento econémico

El impulso del PIB se explica por el fuerte dinamismo de la produccion que se elabora en el
régimen especial, que registro tasas de crecimiento especialmente altas en el primer semestre
del ano (alrededor del 16%), y aunque se desaceleraron a finales del 2023 (9%), retomd el
crecimiento de mediano plazo (9,5%), en término de volumen se registra una produccion 55%
por encima de ese aio. Si bien el régimen especial es el mas dinamico en términos del PIB
representa menos del 20%. Por el contrario, el dinamismo en el régimen definitivo es mas lento
y menos volatil, la produccién esta 9% por encima de la reportada en 2019 y el crecimiento
durante todos los trimestres del ano 2023 fue estable, alrededor del 4%, también por encima
del promedio de 2019 (3,3%) (grafico 8).

Grafico 8
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El dinamismo del régimen especial va de la mano con la sostenida recuperacion del sector
exportador, como ya se indico, tanto el volumen como el crecimiento de las exportaciones de
bienes y servicios estan muy por encima de lo alcanzado en 2019 y con tasas de crecimiento
superiores al promedio de mediano plazo.
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En 2023 el crecimiento de las exportaciones de bienes se explica por el dinamismo de las
exportaciones que se elaboran en el régimen especial; este régimen explica el 88% del
crecimiento de las exportaciones totales de bienes, en términos absolutos exporta casi el doble
de lo que exportaba en 2019 y representa el 65% de las exportaciones totales de bienes. Por su
parte las exportaciones del régimen definitivo también se mantienen dindmicas, aunque a un
ritmo menor, en 2023 el volumen exportado desde este régimen fue 21% mayor al reportado en
2019 (grafico 9).

Grafico 9
Evolucién de las exportaciones de bienes, segln régimen '
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a/ La linea entre cortada refleja el valor base del indice que corresponde a los niveles de exportaciones reportados en
2019, si esta por debajo de 100 indica niveles menores a los que se tenia antes de la pandemia y valores por encima
reflejan la situacion contraria.

Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El seguimiento a los diez principales productos exportado muestra que el dinamismo es
generalizado y con un dominio fuerte de los bienes que se elaboran en el régimen especial. De
los 10 principales bienes, 7 se elaboran casi en su totalidad en este régimen y en todos ellos la
participacién de la produccion de este régimen aumento y el nivel estd 30% por encima de lo
que se produjo en 2019.

De esta lista de bienes, dos destacan sobre el promedio, uno por su dinamismo y el otro por el
rapido incremento del régimen especial en la produccién. En el primer caso estan los
instrumentos y suministros médicos; en cuatro anos las exportaciones se duplicaron (indice
205). En el segundo caso, destaca el aumento de la participacion del régimen especial en la
elaboracion de los productos de caucho; pasoé de representar el 26,5% en 2019 a ser del 97,2%
en 2023. Por su parte entre los diez principales bienes exportados Unicamente tres se producen
en el régimen definitivo, banano, pifa y café, en todos ellos el nivel de produccion también esta
alrededor de un 25% por encima de lo que se produjo en 2019 (cuadro 3).
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Cuadro 3
Indicadores de los diez principales bienes exportados

Participacion en Participacion del fndice
Producto exportaciones régimen especial  (2019=100)

totales

2019 2023 2019 2023 2023
Instrumentos y suministros médicos vy
dentales 29,9 384 998 99,9 205,5
Banano 8,9 6,7 0,0 0,0 1211
Pifa 8,7 6,5 0,0 0,0 1191
Otros productos alimenticios 5,4 5,6 83,2 84,7 166,1
Frutas, legumbres y hortalizas en
conserva 41 3,4 722 75,6 132,7
Productos de plastico 3,2 3,2 571 68,8 157,5
Equipo de irradiacidn, electrénico,
médico y terapéutico 1,7 3,0 98,6 99,4 2759
Productos de caucho 2,4 1,9 265 97,2 129,0
Café oro 2,4 1,9 0,0 0,0 125,6
Productos farmacéuticos y medicinales 2,2 1,8 73,7 74,3 129,8
Total 10 principales 68,9 725 625 74,7 168,0

Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El motor del sector exportador también se sostiene por las exportaciones de servicios, aunque
su recuperacion fue mas lenta y erratica que la de bienes en 2023 registra un nivel de
crecimiento similar al del promedio de largo plazo (6,8%) con volimenes de exportacion 38%
por encima del 2019.

En las exportaciones de servicios el 92,4% del total se concentra en los servicios de viajes y
transporte, Telecomunicaciones, informatica e informacion y Otros empresariales, en todos
estos servicios se reportan mayores volumenes de exportacion que se sostuvieron durante todos
los trimestres del afo. Si bien todos los servicios estan dinamicos el crecimiento de estas
exportaciones se explican principalmente por viajes y servicios empresariales (80%), en el caso
de viajes, el impacto de la pandemia fue fuerte y la recuperacién mas lenta, pero en 2023 incluso
la participacién de los servicios (35,7%) empezd a acercarse a los niveles de mediano plazo
(48,9%) después de la baja fuerte que experimentd en 2020 (23,1%) (grafico 10).
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Grafico 10
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a/ La linea entre cortada refleja el valor base del indice que corresponde a los niveles de exportaciones reportados en
2019, si esta por debajo de 100 indica niveles menores a los que se tenia antes de la pandemia y valores por encima
reflejan la situacion contraria.

Fuente: Elaboracién propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

Dinamismo del sector exportador logra sostener un balance positivo en la balanza
comercial

El dinamismo del sector exportador continla sosteniendo un balance positivo en la cuenta
comercial, es decir las exportaciones totales superan a las importaciones, este comportamiento
no era el habitual si se compara con el promedio de mediano plazo (2010-2019) cuyo saldo se
mantenia deficitario.
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Conforme la economia se recupera se observa que la balanza de servicios se estabiliza en los
niveles de superavit habitual que se tenian prepandemia (9,8% del PIB). Por su parte, la balanza
de bienes continua con déficit en sus balances (-3,8%) pero menores al del afio anterior (-6,7%)
y al de mediano plazo (-6%). En conjunto la balanza comercial en 2023 registré un superavit del
6% del PIB (grafico 11).

Grafico 11
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El comportamiento reportado en la balanza comercial, de sostenerse en los proximos anos,
podria mostrar un cambio en el patron estructural de la economia, esto implicaria que el
posicionamiento de la oferta exportable de bienes, que como se observd estd dominada
principalmente por el régimen especial, podria estar consolidando una fortaleza estructural que
mejoran la estabilidad externa, al pasar de ser una economia deficitaria a una superavitaria en
su comercio de bienes y servicios. Esta posibilidad surge dado que habitualmente la
recuperacion de la economia costarricenses se acompana de deterioros en la balanza comercial,
por el contrario, en esta ocasién la reactivacion econdmica se acompaia por un balance positivo
y creciente. El superavit reportado también tiene implicaciones en el comportamiento de los
agregados monetarios, por ejemplo, el mayor ingreso de délares por el superavit puede
presionar ala apreciacion de la moneda local y restarles competitividad a las exportaciones, pero
también abaratar las importaciones.

Ademas del intercambio de bienes y servicios, el pais mantiene un activo flujo de intercambio de
recursos que entran y salen como resultados de los beneficios que obtiene las empresas y de las
remesas, las primeras se contabilizan en la cuenta de ingresos primarios y la segunda es la mas
representativa en la cuenta de ingresos secundarios.

La cuenta del ingreso primario corresponde al pago neto de los factores de produccion, que
incluyen a los pagos vinculados al proceso de produccion (remuneracion de los asalariados,
impuestos y subvenciones sobre los productos y la produccién) y a las vinculadas al suministro
de activos financieros y recursos naturales (BCCR, 2023). Por su parte, los ingresos secundarios

Informe Estado de la Nacion 2024 20



Seguimiento del crecimiento econémico durante el 2023 y primeros meses del 2024

reflejan la redistribucion del ingreso a través de transferencias corrientes sin contrapartida,
como las remesas de los trabajadores.

En 2023, el déficit en los ingresos primarios siguié en aumento, alcanzando un -8,1%, frente al
-7,4% registrado en 2022, situdndose asi por encima del saldo de mediano plazo, que es del -
5,9%. Este incremento refleja la mejora en el desempeno de las empresas bajo el régimen
especial que, al mostrar un mayor dinamismo, también han generado mayores ganancias. Una
parte significativa de estas ganancias se transfiere a las casas matrices en el extranjero, lo cual
se evidencia en el notable incremento de la cuenta de débitos de la inversion directa. Por otra
parte, el saldo superavitario de los ingresos secundarios se mantuvo estable en alrededor del
0,6% del PIB), es decir se reciben mas transferencias corrientes de las que se envian (grafico
12).

Grafico 12
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El menor déficit de la cuenta de bienes, la estabilidad del superavit en la cuenta de servicios e
ingresos secundarios fueron mayores al deterioro que experimentoé el pais en el saldo de la
cuenta de ingresos primario, dando como resultado un menor déficit de la cuenta corriente; en
el ano 2023 el déficit en esta cuenta fue de -2,2% del PIB, la mitad de lo que se reporté el afo
anterior y cuatro veces menor al saldo de mediano plazo. Esto refleja, como se indicd, un
fortalecimiento de los pilares que permiten que el pais mejore su estabilidad externa.

La mejora de la estabilidad externa también se acompana del soporte que ofrece la IED como
mecanismo estabilizador del déficit en la cuenta corriente (grafico 13). Los flujos de IED que
ingresan al pais son mayores al saldo deficitario en la cuenta corriente, por eso en los informes
del Estado de la Nacion se sefala que la IED es la principal fuente de financiamiento de este
déficit. En el afo 2023 el ingreso de IED reporta nuevamente récords histéricos con mas de
4.000 millones de ddlares, este monto representa 3,7 veces el saldo de la cuenta corriente, el
valor mas alto reportado en el siglo XXI.
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Grafico 13
Evolucién del saldo de la cuenta corriente y la IED
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Fuente: Elaboracién propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

La IED se coloca principalmente en zonas francas ubicadas dentro de la Gran Area Metropolitana
(GAM); en promedio la IED que se ubica en esas zonas representan alrededor del 60% del total
y en la GAM se coloca alrededor del 94% (promedio 2019-2023), aunque desde 2018 se
empezaron a registrar flujos de IED fuera de la GAM, estos flujos netos muestran mucha
inestabilidad, incluso negativa en el ultimo afo, aunque previo a la pandemia se registran
ingresos netos de IED en zonas francas fuera de la GAM, después de la pandemia estos flujos se
frenaron? (grafico 14).

Gréfico 14
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

° En particular, la IED de orden trimestral tiene un comportamiento volatil y que corresponde en muchos casos a decisiones
corporativas. Algunas fluctuaciones se pueden explicar por deuda, pagos a casa matriz y otras filiales como parte de la operativa de
las empresas y subsidiarias, asi como decisiones de negocio; también, los flujos de IED pueden fluctuar por decisiones de reinversion
o inyecciones de capital. Esto sucede en general con las empresas de participacion extranjera tanto dentro como fuera de GAM. Es
posible que, al haber menos empresas fuera del GAM, estos comportamientos se vean de forma mas pronunciada de lo que muestra
la IED dentro del GAM (BCCR, 2024).
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Finalmente, el balance de la recuperacion econdmica que resulta impulsada de forma sostenida
y cada vez mas fuerte por el motor del sector externo se traduce en una sostenida salida de
recursos que envian las empresas fuera del pais, esto se evidencia con el seguimiento a la brecha
entre el PIB y el ingreso nacional disponible, el primero registra el monto de todos los bienes y
servicios que se elaboran en el pais, mientras que el segundo descuenta a este monto los
recursos que salen del pais una vez realizada la produccién, y reflejan los recursos que
efectivamente se quedan en el territorio. En 2023 la diferencia entre ambos indicadores
represento alrededor de 9% del PIB, similar al del afio pasado y el doble de lo que represento
en la ultima década (grafico 15). Por lo tanto, hay que destacar que la fortaleza que tiene el sector
exportador e IED como fuente de estabilidad externa también le agrega un mayor componente
de vulnerabilidad a la economia costarricense, ya que depende del contexto internacional y de
decisiones empresariales que pueden alterar el dinamismo del sector externo costarricense.
Ademas de continuar con la presion hacia la profundizacién de la dualidad estructural que
caracteriza a esta economia.

Grafico 15
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

Crecimiento se sostiene en los primeros meses del ano 2024

El dinamismo econdmico se sostiene durante los primeros tres meses del ano 2024, el PIB
crecié aunatasainteranual del 4,6%, mayor al promedio de mediano plazo (promedio interanual
de los primeros trimestres entre 2010-2019).

Con excepcion de la construccion, todas las ramas de actividad siguen reportando tasas de
crecimiento positivas en seis ramas, que representan el 45% del PIB, el crecimiento del primer
trimestre del 2024 esta incluso por encima del de mediano plazo. En las restantes siete ramas
de actividad, que representan el 51% del PIB, el crecimiento es menor al promedio de mediano
plazo, pero las ramas mas vinculadas al comercio internacional (actividades profesionales y
financieras), crecen mas que el PIB. Por el contrario, las actividades mas vinculadas al mercado
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interno como la electricidad, ensefanza, salud y administracion publica muestran tasas bajas de
crecimiento (cuadro 4).

Cuadro4
Crecimiento interanual del I trimestre, seglin rama
. Promedio mediano Peso en
Comportamiento Rama olazo (2010-2019) 2023 2024 ol PIB
PIB 3,7 47 4,6
Agro 1,7 35 45
Crece por Manufactura 2,1 7,6 6,1
encima del Comercio 43 2,0 4,8 A5
promedio de Transporte 4.6 45 6,9
mediano plazo  Alojamiento y comida 4,7 9.3 81
Actividades 20 13 47
inmobiliarias
Electricidad 1,9 3,1 0,1

Informaciony

o 8,5 8,7 3,3
comunicaciones

Actividades
Crece por financieras y de 7,2 0,5 49
debajo del seguros
romedio de Actividades >1
prom . 74 126 67
mediano plazo  profesionales
A(,jm.|n|stra0|on 13 0.8 0.3
publica
Ensenanza y salud 2,5 0,9 1,5
Otras actividades 6,7 45 0,9
Decrece Construccioén -1,0 44  -0,5 4

Fuente: Elaboracion propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El seguimiento también se sostiene dinamico en los primeros meses del 2024 si se analiza segun
régimen de produccion y componentes de la demanda. En el primer caso el crecimiento del
régimen definitivo, que es en el que se produce el 86% del PIB, la tasa de crecimiento es mayor
a la de mediano plazo e incluso superior a la del primer trimestre del 2023, mientras que el
dinamismo del régimen especial, si bien se desacelerd, el crecimiento es cercano al promedio
de crecimiento de los primeros trimestres de mediano plazo (cuadro 5).

Por su parte, segun componente de la demanda, ambas, tanto interna como externa retomaron
el crecimiento de mediano plazo que suelen reportar los primeros trimestres de cada ano,
aunque con comportamientos internos heterogéneos. En la demanda interna, el primer trimestre
del 2024 contintia el patron del afo anterior, con decrecimiento del gasto de gobierno,
aceleracion del consumo e inversidn. En la demanda externa, las exportaciones tanto de bienes
como de servicios se desaceleraron, pero en el caso de los bienes sigue estando por encima del
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crecimiento promedio de mediano plazo y en los servicios la desaceleracion es mas fuerte
(cuadro 5).

Cuadro 5
Crecimiento interanual del I trimestre, segln régimen y componente de la demanda
L Promedio mediano Pesoenel
Regimen plazo (2010-2019) 2023 2024 “ppg
PIB régimen definitivo 3,2 3,3 4,0 86
PIB régimen especial 8,7 16,5 8,3 14
. . Pesoenla
Componente de la Promedio mediano
demanda plazo (2010-2019) 2023 2024 demanda
global
Demanda interna 40 0,3 3,8
Consumo familias 46 2,5 51 71
Gasto gobierno 21 11 -0,6
Inversion 26 90 1,8
Demanda externa 52 129 5,8
Bienes 41 11,5 7,8 29
Servicios 6,2 15,9 3,6

Fuente: Elaboracién propia con cifras del BCCR al 06 de julio de 2024.

El mayor dinamismo, de todo el afo 2023 y de los primeros meses del aino 2024 se acompand
de un nivel sostenidamente mayor de las expectativas al que se tenia prepandemia, aunque con
algunas diferencias, en el caso de la confianza de los consumidores la tendencia creciente que
se observa después de la pandemia se estancé desde el segundo semestre del 2023 y asi se
mantiene igual en los primeros meses del 2024, mientras que el indice de expectativas de las
empresas continla creciendo (grafico 16).

Grafico 16
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Fuente: Elaboracion propia con datos del TICE, UCR, IEE, OCDE.
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Aunque el comportamiento de las expectativas empresariales difiere segun sector (agro,
comercio exterior, servicios, construccion), en todas ellas las expectativas se mantienen por
encima de las que se tenia prepandemia, aunque como se indicé con algunas diferencias que
todavia es pronto para afirmar si reflejan cambios de tendencia; en el agro, la manufacturay en
la construccién las expectativas siguen altas, pero dejaron de crecer. Por el contrario, en el
comercio exterior las expectativas ademas de altas siguen aumentando, finalmente en los
servicios las expectativas muestran una ligera desaceleracion en el segundo trimestre del afo
2024 (grafico 17).

Grafico 17
Evolucién del indice de expectativas empresariales, segun sector
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Fuente: Elaboracion propia con datos del IEE, OCDE.
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En cuanto a las expectativas de los consumidores, si bien la mayoria de ellos se mantienen
ambivalentes (54%), es decir, consideran que la situacidon no mejorara ni empeorara, lo cual ha
sido una constante en el tiempo, se han observado cambios en el comportamiento de los grupos
situados en los extremos: los optimistas y los pesimistas. El porcentaje de consumidores
optimistas ha seguido en aumento después de la pandemia, alcanzando un 26% en los primeros
meses de 2024, superando asi el promedio de mediano plazo del 19%. En contraste, el grupo
de pesimistas ha disminuido al 21% en este mismo periodo (grafico 18).

Gréafico 18
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Fuente: Elaboracion propia con datos del IICE, UCR.

Aunque los datos del PIB para 2024 solo estan disponibles hasta marzo de ese ano al momento
de esta investigacion, el Indice de Actividad Econdmica (IMAE), utilizado como un indicador
aproximado del PIB, se encuentra actualizado hasta mayo de 2024. El analisis del
comportamiento econdémico durante los primeros cinco meses de 2024 (enero-mayo) refleja una
tendencia similar a la observada en 2023: el crecimiento promedio de la economia se esta
alineando con los niveles de mediano plazo. No obstante, el promedio general y el
correspondiente al régimen definitivo se mantienen ligeramente por encima de estos niveles,
mientras que el crecimiento del régimen especial se situa apenas 0.6 puntos porcentuales por
debajo del promedio (grafico 19).
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Grafico 19
Variacion interanual del IMAE, segun régimen de produccién
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Fuente: Elaboracion propia con datos del IICE- UCR.

Hallazgos principales

En el afo 2023, por tercer ailo consecutivo, después de la crisis de la pandemia COVID-19, el
crecimiento del PIB fue mayor al crecimiento del afo anterior, al promedio de mediano plazo y
se encuentra por encima del PIB potencial, esto indica que la economia costarricense continta
en su senda de recuperacion y reacomodo hasta retomar los niveles potenciales de crecimiento.

Comparativamente el crecimiento del pais fue el mayor de la region centroamericana en un
contexto en el que la actividad econdmica mundial se mostré resiliente con un crecimiento
mundial poco menor al del ano anterior y una reduccién de la inflacién, lo que disipd las
preocupaciones de recesién y aumento del desempleo.

En Costa Rica, la reactivacion del crecimiento econdmico se ha manifestado en todas las ramas
de actividad, con excepcién de la administracion publica y las actividades de alojamiento, todas
las cuales han logrado superar los niveles de produccion previos a la pandemia. La recuperacién
econdémica, aun en proceso de ajuste, presenta dos patrones distintos segiun la rama de
actividad, cada uno representando aproximadamente la mitad del PIB. En el primer grupo, que
incluye la mayoria de las ramas econdmicas, el efecto rebote en la tasa de crecimiento esta
disminuyendo, con tasas de crecimiento positivas, pero inferiores a las de anos anteriores. En
contraste, el segundo grupo, en el que destacan la manufactura y los servicios profesionales,
continlia mostrando tasas de crecimiento aceleradas.

El dinamismo econdmico es evidente en casi todos los componentes de la demanda, tanto
interna como externa. Aunque la demanda interna ya se ha recuperado, su crecimiento este ano
se ha moderado, alinedndose con la tasa de mediano plazo. No obstante, el sector publico
muestra un decrecimiento, reflejado tanto en el gasto como en lainversion publica. Por otro lado,
la demanda externa exhibe un comportamiento acelerado en su tasa de crecimiento. Después
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de tres anos, este fendmeno podria no ser simplemente un efecto rebote de la contraccién
economica previa, sino mas bien el inicio de una nueva fase de expansion y consolidacion. La
demanda externa se esta perfilando como un motor mas potente para impulsar la economia
costarricense. Sin embargo, aunque esto representa una sefal positiva, también introduce un
mayor grado de vulnerabilidad, ya que el dinamismo de este sector depende en gran medida de
las decisiones empresariales de compaiias extranjeras.

Después de la crisis, la demanda externa ha seguido fortaleciéndose como motor del
crecimiento econdmico, impulsada en gran medida por la produccion del régimen especial. Este
sector registro tasas de crecimiento notablemente altas durante el primer semestre del ano.
Aunque estas tasas se desaceleraron a finales de 2023, la demanda externa retomo su ritmo de
crecimiento a mediano plazo, el cual es aproximadamente tres veces superior al crecimiento
promedio de la economia en su conjunto.

El dinamismo del régimen especial va de la mano con la sostenida recuperacion del sector
exportador; tanto el volumen como el crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios
estan muy por encima de lo alcanzado en 2019 y con tasas de crecimiento superiores al
promedio de mediano plazo.

El crecimiento de las exportaciones ha resultado en un balance positivo en la cuenta comercial,
un comportamiento inusual para la economia costarricense, que histéricamente se ha
caracterizado por mantener un déficit en esta cuenta. Desde la pandemia, el saldo positivo no
solo se ha mantenido, sino que ha mostrado un crecimiento sostenido. Si esta tendencia persiste
en los proximos anos, podria indicar un cambio en el patron estructural de la economia. En este
sentido, el fortalecimiento de la oferta exportable de bienes, dominada principalmente por el
régimen especial, podria estar consolidando una nueva estabilidad externa para el pais,
transformando a Costa Rica de una economia deficitaria a una superavitaria en el comercio de
bienes y servicios. La mejora de la estabilidad externa también se acompaino del soporte que
ofrece la IED como mecanismo estabilizador del déficit en la cuenta corriente. Los flujos de IED
que ingresan al pais son mayores al saldo deficitario que reporta esta cuenta.

No obstante, es importante sefalar que esta nueva fortaleza también implica una vulnerabilidad
significativa, dado que depende en gran medida del contexto internacional y de las decisiones
empresariales que afectan los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) hacia el pais. Aunque
la reactivacion econémica actual se distingue por acompanarse de un balance comercial positivo
y en crecimiento, a diferencia de las recuperaciones anteriores que generalmente se asociaban
con un deterioro en la balanza comercial, esta estabilidad es susceptible a cambios en las
condiciones externas.

La evolucidon de la recuperacidn postpandemia acentla las dualidades presentes en la estructura
productiva costarricense. La demanda externa, impulsada por el régimen especial, se consolida
como un motor de crecimiento con mayor fuerza, mientras que la demanda interna y la
produccidn bajo el régimen definitivo muestran una dinamica mas lenta. Estos contrastes entre
crecimiento y participacion limitan la capacidad de arrastre de los resultados positivos de la
demanda externa, ya que la produccion del régimen especial representa apenas una quinta parte
de la produccién del pais, mientras que la demanda interna constituye mas de la mitad del PIB.
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