ESTADO ,
/ DE LA NACION

Informe Estado de la Nacion 2025

Investigacion

Seguimiento del crecimiento
economico durante el 2024 y
primeros meses del 2025

Investigadores:

Karla Meneses, docente- investigadora, Universidad de Las Américas
(Quito, Ecuador)

Gabriela Cérdova Montero, decana, Facultad de Ciencias Econdémicas y
Administrativas de la Universidad de Las Américas (Quito, Ecuador)

San José | 2025

CONSEJO
PROGRAMA )
@ ESTADO DE LA NACION NACIONAL
A0S DE RECTORES



Seguimiento del crecimiento econdmico durante el 2024 y primeros meses del 2025

338.9
M543s Meneses, Karla
Seguimiento del crecimiento econdmico durante el 2024 y primeros me-
ses del 2025 / Karla Meneses, Gabriela Cérdova Montero. -- San José,
C.R.: PEN, 2025.
1 recurso en linea (39 paginas): archivos de texto PDF, 650 KB

ISBN 978-9930-654-47-7
Investigacion para el Informe Estado de la Nacién 2025 (no. 31)

1. DESARROLLO ECONOMICO. 2. ECONOMIA. 3. INVERSIONES
PUBLICAS. 4. COSTA RICA. |. Cérdova Montero, Gabriela. II. Titulo.

O

Informacion de las personas autoras:
Karla Meneses. https://orcid.org/0000-0003-0277-9372

Gabriela Cordova Montero. https://orcid.org/0000-0001-5856-2741

/ Esta obra se comparte bajo la licencia

Reconocimiento — No Comercial — Compartir Igual
(CC-BY-NC-5) ORE)

Permite usar una obra para crear otra obra o contenido,
modificando o no la obra original, siempre que se cite al autor,
la obra resultante se comparta bajo el mismo tipo de licenciay

no tenga fines comerciales

Informe Estado de la Nacion 2025


https://orcid.org/0000-0003-0277-9372
https://orcid.org/0000-0001-5856-2741

Seguimiento del crecimiento econdmico durante el 2024 y primeros meses del 2025

Indice
BT or- 15 = (o W [N R 1Y o To T a L-F= 1o 1] T - Vo I PP PPPTR 4
La Incertidumbre Es La Principal Caracteristica De La Actividad Econdomica Mundial Actual .........ccc.ceeeee. 4
El Crecimiento Retoma Niveles De Mediano Plazo Pese A La Desaceleracion Registrada En 2024 ........ 19
Estabilidad Externa Se Mantiene Por Fuerte Aumento De Laled.......ccccvvemiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniceciiien, 25
CONCLUSIONES ..eetiiiitteeeeiit et ettt et e e et e e e et e e s s abb e e e s e abe e e e sssbteesseasseeesensaeeesasnsneessannseeesesnnneessns 34
27 [ o] Lo Y=l =i = T U PR USTUTUPPTR TR TT 37

Informe Estado de la Nacion 2025 3



Seguimiento del crecimiento econdmico durante el 2024 y primeros meses del 2025

Descargo de responsabilidad

Esta investigacion se realizo para el Informe Estado de la Nacién 2025. El contenido es
responsabilidad exclusiva de su autor, y las cifras pueden no coincidir con las consignadas en
el capitulo respectivo, debido a revisiones posteriores. En caso de encontrarse diferencia entre

ambas fuentes, prevalecen las publicadas en el Informe.

La incertidumbre es la principal caracteristica de la actividad economica
mundial actual

En el afno 2024, a pesar del moderado crecimiento mundial del 3,3%, la economia global logro
reducir la inflacion en un punto porcentual (5,7% frente al 6,7% de 2023), sin aumentar el
desempleo o caer en recesion. El crecimiento de alrededor del 3% en los uUltimos anos,
permitioé que la producciéon mundial se acerque a su potencial y que las tasas de desempleo
retornen a los niveles prepandemia (FMI, 2025). Sin embargo, los cambios en las politicas
comerciales, especialmente de los Estados Unidos, asi como la respuesta de sus principales
socios y los posibles ajustes de los mercados financieros, han aumentado la incertidumbre y
los riesgos de deterioro de las perspectivas de crecimiento de corto y largo plazo (FMI, 2025).
La resiliencia de la economia global nuevamente esta a prueba. Los anuncios de aranceles por
parte de los Estados Unidos y su aplicacion casi universal en el mes de abril del afio 2025,
desencadend caidas histéricas en los principales indices bursatiles, que se recuperaron luego
de las exenciones anunciadas el 9 de abril y posteriormente. La imprevisibilidad con la que se
han realizado estas medidas también conlleva un impacto negativo en la actividad econémicay
en las perspectivas (FMI, 2025). Sin embargo, el impacto de los aranceles en el crecimiento a
corto plazo varia entre paises, en funcién de sus relaciones comerciales; respuestas politicas
(por ejemplo, el apoyo fiscal) y la composicién de sus industrias (FMI, 2025). La ultima
actualizacién del Fondo Monetario Internacional (FMI) de julio de 2025, mejoré las
proyecciones del crecimiento mundial para 2025y 2026, respecto a la version de abril. Para

2025, el FMI prevé un crecimiento del 3% (frente al 2,8% de abril?) y del 3,1% para 2026 (0,1

1 La estimacion del FMI de la brecha del producto mundial en 2024, es decir de la diferencia entre el producto efectivo y el potencial
mundial, fue cercana a cero, con 0,01% (FMI, 2025).

2 Las proyecciones de abril presentan un “prondstico de referencia”, en lugar del escenario base habitual de las proyecciones del FMI, con base en la
informacion disponible al 4 de abril (incluye los aranceles fijados por los Estados Unidos el 2 de abril y las respuestas iniciales de sus socios
comerciales).
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puntos porcentuales superiores a la estimacion de abril). La mejora de las previsiones de este
ano responde al gran adelantamiento de las importaciones con anticipacion al aumento
arancelario; a tasas arancelarias efectivas promedios inferiores a las anunciadas en abril?; a la
mejora de las condiciones financieras y a medidas fiscales expansivas, en algunos paises como
Estados Unidos (que aprobd la “One Big Beautiful Bill Act”-OBBBA-*) (FMI, 2025b).

Sin embargo, la tendencia de desaceleracion del crecimiento de la actividad econdmica
mundial se mantiene, con niveles inferiores a los observados en 2024 y muy por debajo del
promedio histérico (2000-2029) del 3,7% (grafico 1), por la elevada incertidumbre respecto a
las politicas econdmicas, a las condiciones macroecondmicas y a las tensiones comerciales
(FMI, 2025; FMI, 2025b y WESP, 2025).

Por otro lado, Las perspectivas de junio del Banco Mundial (BM) redujeron los prondsticos de
crecimiento para casi el 70% de los paises, en todas las regiones y grupos de ingresos, con una
estimacion de 2,3% en 2025y 2,8% en 2026 (inferiores a las proyecciones del FMI). Si bien no
se prevé una recesion mundial, de materializarse las proyecciones del Banco Mundial, el
crecimiento mundial promedio de los siete anos de esta década sera el mas lento de todos los
decenios desde los anos 70 (BM, 2025).

Los riesgos desfavorables dominan las estimaciones de julio (y abril) del FMI, asi como las de
las Nacionales Unidas (mayo)® y Banco Mundial (junio)®. Las crecientes tensiones comerciales y
la incertidumbre en las politicas pueden afectar a las cadenas de suministro mundiales,
incrementar los costos de produccion y desalentar la inversién. Adicionalmente, los ajustes de
los mercados financieros y la posible reduccion de la confianza podrian deteriorar ain mas las

perspectivas de crecimiento a corto y largo plazo (FMI, 2025).

3 La tasa arancelaria efectiva de los Estados Unidos en la que se basaron las proyecciones de julio de 2025 del FMI (2025b) fue de 17,3%; mientras
que para en el pronostico de abril fue de 24,4%. De igual forma, la tasa arancelaria efectiva para el resto del mundo fue 3,5%, frente al 4,1% del
pronostico de referencia de abril (FMI, 2025b).

4 “La Ley Grande y Hermosa”, aprobada en julio y conocida como OBBBA (por sus siglas en inglés), incluye recortes tributarios y estimulos para la
inversion (mayor detalle en: https://www.congress.gov/bill/119th-congress/house-bill/1/text). De acuerdo al FMI, esta medida incrementara el déficit
fiscal en 1,5 puntos porcentuales en 2026; sin embargo, los mayores ingresos arancelarios neutralizaran la mitad de ese aumento (FMI, 2025b).

° Naciones Unidas proyecta un crecimiento de 2,4% en 2025, menor al 2,8% previsto en enero (WESP, 2025)

¢ La proyeccién del Banco Mundial es de 2,3% en 2025, con una rebaja de 0,4 puntos porcentuales respecto a su prevision de enero (BM, 2025).
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Grafico 1
Crecimiento y proyecciones segun grupos de paises 2023-2026

6%
5%

4%

3%
2%
M1 !
0

X

Mundo Economias Avanzadas Economias de Ameérica Latina y el
mercados Caribe
emergentesy en
desarrollo

m2023,0 m2024,0 2025(jul) 2026(jul) ® promedio historico (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, Japdn, Reino Unido, Canadéa 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, Actualizacion de Perspectivas de la Economia
Mundial, julio 2025.

En 2024, las economias avanzadas crecieron 1,8% (igual que en 2023), en respuesta al
crecimiento de los Estados Unidos del 2,8% (frente al 2,9% de 2023) y su sélida demanda
interna, con un crecimiento del consumo privado del 2,8%, superior a su promedio histoérico
(2000-2019) de 2,4%. La zona euro presenté un crecimiento bajo (0,9% frente al 0,5% de
2023), por el efecto de las tensiones geopoliticas y a la debilidad de las exportaciones de
bienes y la manufactura, asi como los resultados negativos de Alemania (-0,2%).

Las economias de mercados emergentes y en desarrollo presentaron un crecimiento moderado
en 2024 del 4,3% (inferior al 4,7% de 2023), fruto de la desaceleracion experimentada por
China del 5% (respecto al 5,4% de 2023), en la que el rapido crecimiento de las exportaciones
netas no logré compensar totalmente los efectos de la desaceleracion del consumo, la
estabilizacion del mercado inmobiliario y el reducido indice de confianza de los consumidores
(FMI, 2025a). Por el contrario, América Latina y el Caribe presentd un crecimiento de 2,4%

(similar al de 2023), apoyado por el mayor crecimiento de Brasil (FMI, 2025).
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Las proyecciones de crecimiento de 2025y 2026 se enfrentan a un panorama mundial
diferente, con una desaceleracion del crecimiento mundial, por los cambios en las politicas
comerciales’ y tensiones geopoliticas. Para las economias avanzadas, el FMI proyecta que el
crecimiento pase del 1,8% en 2024 al 1,5% en 2025y 1,6% en 2026 (0,1 puntos porcentuales
menos que las proyecciones de abril, en ambos casos). La economia norteamericana tendria un
ajuste menor al estimado en abril, con una tasa de 1,9% en 2025 (frente al 1,8% de abril) y 2%
en 2026 (0,3 puntos porcentuales mas que en abril), en respuesta a las menores tasas
arancelarias efectivas, respecto a las de abril y los efectos de los estimulos fiscales (ley
OBBBA, especialmente desde 20268). Por otro lado, el FMI (2025b) estima una aceleracién del
crecimiento en la zona euro al 1% en 2025 (por los resultados de Irlanda, que presentd un
aumento histérico de sus exportaciones -farmacéuticas- a Estados Unidos, por el
adelantamiento de compras antes del impacto arancelario) y un modesto repunte del 1,2% en
2026. La leve recuperaciéon de 2026 responde al mayor consumo proyectado en Alemania, por
el aumento de los salarios reales y la flexibilizacion fiscal (cambios en su regla fiscal de "freno
de la deuda’®™), que permitird aumentar el gasto publico particularmente en defensa e
infraestructura.

Las proyecciones del crecimiento de las economias de mercados emergentes y en desarrollo
del FMI (2025), también presentan revisiones al alza con 4,1% en 2025 (0,4 puntos
porcentuales mas que las proyecciones de abril) y 4% en 2026 (3,9% en abril). Destaca la
menor ralentizacién de la actividad en China, con un crecimiento de 4,8% para 2025 (0,8
puntos porcentuales mas que la prevision de abril), por los mejores resultados del primer
trimestre (con una tasa anualizada del 6%) y la marcada reduccion de aranceles con Estados
Unidos (recuadro 1). Para 2026 las proyecciones también se revisan al alza (aunque mantienen
la desaceleracion), con una tasa de 4,2% (0,2 puntos porcentuales superiores a las de abril). El
Banco Mundial (2025) senala que el crecimiento de las economias en desarrollo se ha reducido
a lo largo de tres décadas, siguiendo la trayectoria del comercio mundial. El crecimiento ha

pasado del 6% en los afnos 2000, al 5% en la década de 2010 y a menos del 4% en la de 2020

7 Las proyecciones de julio del FMI se basan en la “politica comercial vigente en tiempo real”, es decir supone que las politicas en vigor al momento del
informe son permanentes.

8 EL FMI (2025b) estima que la OBBBA podria elevar el crecimiento de los Estados Unidos en alrededor del 0,5% en promedio hasta 2030,

° El freno de la deuda es una norma constitucional alemana, establecida durante la crisis financiera de 2008-2009, que entr6 en vigor en 2011 y que
establece que el déficit estructural a nivel federal no debe superar el 0,35% del PIB.
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y el comercio mundial se ha reducido de un promedio del 5% en los 2000 a alrededor del 4,5%
en 2010y a menos del 3% en 2020 (BM, 2025).

Para América Latinay el Caribe, la actualizacion de julio también proyecta una menor
moderacién del crecimiento. La region creceria el 2,2% en 2025 (0,2 puntos porcentuales mas
que en abril, pero menor al 2,4% de 2024) y el 2,4% en 2026 (similar a la estimacidn anterior).
Resalta el resultado positivo de México, que experimentaria un crecimiento de 0,2% en 2025
(en contraste con la contraccion del -0,3% de la estimacion de abril) y un crecimiento de 1,4%
en 2026 (similar a la de abril), gracias a los acuerdos alcanzados con Estados Unidos respecto
a los aranceles, la incertidumbre asociada y las tensiones geopoliticas (FMI, 2025). De acuerdo
con CEPAL, los paises de la Region se encuentran en “la trampa de baja capacidad para
crecer”, con un crecimiento promedio anual del 1% en la década 2015-2024 y un
estancamiento del PIB per capita durante ese periodo. Si bien las estimaciones de 2024 y
2025 superan el promedio de la década, el crecimiento econémico se mantendra bajo, con una
escasa contribucion al crecimiento mundial (CEPAL, 2025).

A nivel de subregion, los paises de Centroamérica y Republica Dominicana (CARD) reportaron
una nueva desaceleracion en 2024, con un crecimiento promedio ponderado de 3,9% (frente al
4,2% de 2023). A pesar de esto, su crecimiento superé al registrado por América Latinay el
Caribe (2,4% segun el FMI). El impulso del consumo privado (en parte por la evolucion de las
remesas) y el ingreso por turismo no lograron eliminar los efectos del menor dinamismo de las
exportaciones manufactureras (por la reduccién de la demanda de los Estados Unidos) y la
desaceleracion de la construccion (Rivas Valdivia, et al., 2025). Republica Dominicana y Costa
Rica reportaron las mayores tasas de crecimiento en 2024 con el 5% y 4,3%, respectivamente
(Cuadro 1). Resalta el dinamismo de Republica Dominicana con un aumento de 2,8 puntos
porcentuales en su crecimiento respecto al 2023, gracias al impulso del comercioy la
agricultura (que presentaron expansiones del 7,2% y 4,9%, respectivamente). Por otro lado,
Panamay El Salvador experimentaron las mayores desaceleraciones en 2024, con reducciones

de 4,5y 0,9 puntos porcentuales, respectivamente (Rivas Valdivia, et al., 2025).
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Cuadro 1
Crecimiento y Proyecciones® para Centroameérica y Reptiblica Dominicana
Pais/Region 2023 2024 2025

(junio 2025)

Promedio Centroaméricay
Republica Dominicana (CARD)™ 4,2 3,9 3,5

Costa Rica 51 4,3 3,6
El Salvador 3,5 2,6 2,5
Guatemala 3,5 3,7 3,3
Honduras 3,6 3,6 3,2
Nicaragua 4.4 3,6 3,1
Panama 7,4 2,9 3,1
Republica Dominicana 2,2 5,0 45

a/ Las cifras de 2025 son estimaciones de propias de J. C. Rivas Valdivia y otros, con informacion disponible hasta el 31 de abril de
2025 y sobre la base de cifras oficiales. Las cifras 2025 son proyecciones de CEPAL publicadas en abril 2025.

b/ Corresponde al promedio ponderado.

Fuente: Elaboracion propia con datos Balance preliminar de las economias de Centroamérica y la Republica

Dominicana en 2024 y perspectivas para 2025. Junio de 2025.

Cabe anotar, que dos paises de la subregion han sido catalogados por el Banco Mundial como
de “ingreso alto”, en funcidn de su ingreso nacional bruto (INB) per capita del aho anterior
(2024 en este caso), expresado en dolares estadounidenses y calculado con el método Atlas?:
Panama, que mantiene esta categoria desde 2021 y Costa Rica que este ano paso de la
categoria de “ingreso mediano alto” a la categoria de “ingreso alto”. El crecimiento constante
de la economia costarricense, con una tasa de crecimiento promedio de 4,7% en los ultimos
tres anos e impulsada por su fuerte demanda interna, permitio esta recategorizacién. A nivel
regional, América Latinay el Caribe muestra una mejora en 2024, con la eliminacién de la
categoria de paises de ingreso bajo (desde 2020) y el aumento de los de ingreso alto, que
pasaron de cinco paises en 2020 a diecinueve en 2024,

La incertidumbre y la desaceleracion mundial de 2025 afectan a las estimaciones de
crecimiento de Centroamérica y Republica Dominicana, que experimentarian una ralentizacion
de la actividad, con un crecimiento promedio ponderado del 3,5% (huevamente superior al
2,2% estimado por el FMI para la Regidn). Entre los factores que explican esta desaceleracion

se encuentran la creciente incertidumbre por la politica arancelaria (y su posible efecto en las

10 El método Atlas suaviza las fluctuaciones del tipo de cambio mediante un factor de conversidn ajustado a precios, con una media moévil de tres afos.
La estimacion del INB per capita en ddlares estadounidenses se obtiene aplicando el factor de conversion Atlas a las estimaciones en unidades
monetarias locales. Mayor detalle en:
https://blogs.worldbank.org/es/opendata/understanding-country-income--world-bank-group-income-classifica.
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exportaciones); la desaceleracion de sus principales socios comerciales (Estados Unidos en
especial), la mayor presion en las cuentas fiscales y los efectos negativos en las remesas por el
endurecimiento de las politicas migratorias y de gravar el envio de remesas desde Estados
Unidos (Rivas Valdivia, et al., 2025).

Las perspectivas de julio del FMI respecto al comercio mundial prevén una menor
desaceleracion, al pasar del 3,5% en 2024 al 2,6% en 2025 (frente al 1,7% de la proyeccion de
abril) yal 1,9% en 2026 (2,5% en abril). Estas proyecciones muestran el impulso a corto plazo
del adelantamiento de los flujos comerciales (en especial de las importaciones) ante la
perspectiva de mayores restricciones y aranceles. El alto grado de integracion econémicay
financiera mundial, con cadenas de suministros globales y grandes flujos financieros pueden
amplificar el impacto de las politicas arancelarias. En general, los aranceles son una
perturbacion negativa tanto para el pais que los impone como para sus socios comerciales.
Para el pais que los establece constituyen un shock de oferta en el corto plazo, ya que los
recursos se resignan a la produccién de bienes no competitivos (con la consecuente pérdida de
productividad y mayores costos de produccién) y en el mediano plazo generan una reduccion
de la competencia, que eleva el poder de mercado de los productores (que permite la
busqueda de mayor ganancia via precios) y genera un aumento de los precios al consumidor.
Por otro lado, para los socios comerciales, representan mayoritariamente un shock negativo de
la demanda (en especial de la externa) y reducen las presiones inflacionarias (FMI, 2025y
2025b). Estos efectos se pueden amplificar por la complejidad de las cadenas de
abastecimiento mundial y deteriorar ain mas las perspectivas mundiales. El siguiente recuadro
resume las medidas comerciales impuestas por los Estados Unidos y las contramedidas de sus

principales socios comerciales.
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Recuadro 1

Resumen de las medidas comerciales impuestas por los Estados Unidos y las contramedidas de sus
principales socios comerciales

El sistema economico internacional vigente ha sido puesto en tela de duda. Los aranceles impuestos por
Estados Unidos de manera casi generalizada a inicios de abril de 2025 elevaron la tasa arancelaria efectiva
por encima de los experimentados en la Gran Depresion (FMI, 2025) y generaron un grado de
incertidumbre no visto en la politica comercial.

EL 13 de febrero, el presidente de los Estados Unidos, Donald J. Trump publicé un memorando anunciando
el “Plan Justo y Reciproco®'”. Una estrategia para contrarrestar los denominados acuerdos comerciales no
reciprocos, que involucra una amplia gama de instrumentos como aranceles, impuestos, barreras no
denominados acuerdos de cambio, entre otros.

Este plan generd diversas acciones y réplicas. El siguiente cuadro 2 muestra las principales medidas
comerciales anunciadas y adoptadas:

Fuente: Elaboracién propia con informacién de: FMI (2025) y The Peterson Institute for International Economics
(PIIE)*2.

Cuadro 2
Principales medidas comerciales anunciadas y adoptadas:
Medidas comerciales Estados Unidos Réplica socios comerciales
Fecha Medida Pais Medida
1 de febrero Ordenes ejecutivas anunciando
aranceles a Canada, China y México a
partir del 4 de febrero
4 de febrero Arancel del 10% sobre todas las
importaciones procedentes de China
10 de febrero China Aranceles del 10% al

15% sobre las
importaciones de
determinados productos

agricolas, energéticos y

1 Ver: https://www.whitehouse.gov/articles/2025/02/reciprocal-trade-and-tariffs/
2 Mayor detalle en: https://www.piie.com/blogs/realtime-economics/2025/trumps-trade-war-timeline-20-date-guide.
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Medidas comerciales Estados Unidos

Réplica socios comerciales

Fecha Medida Pais Medida
equipos agricolas
estadounidenses.
4 de marzo Otro arancel adicional del 10% sobre
todas las importaciones procedentes
de China
Aranceles del 25% sobre todas las Canada Anuncio aranceles
importaciones de bienes no energéticos compensatorios del 25%
procedentes de Canada (para la sobre aproximadamente
energia, 10%) y del 25% sobre todas el 40% de las
las importaciones procedentes de importaciones
México, con la exencion de los canadienses de bienes
productos que cumplen con el Tratado procedentes de Estados
entre Estados Unidos, México y Canada Unidos.
(T-MEC).
México Indico su intencion de
responder, pero sin
especificar las medidas a
ser implementadas, por
lo cual no se incluyen en
el prondstico de abril del
FMI
5 de marzo Se otorga una exencion a los aranceles
que afectan a México y Canada para los
fabricantes de automoviles
estadounidenses
6 de marzo Se pospone durante un mes los

aranceles del 25% sobre importaciones
de México y Canada. Se plantea
imponer aranceles reciprocos a partir

del 2 de abril

Informe Estado de la Nacion 2025
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Medidas comerciales Estados Unidos

Réplica socios comerciales

Fecha

Medida Pais

Medida

10 de marzo

China

Segunda respuesta china
con aranceles sobre las
importaciones de

productos agricolas

12 de marzo

Se amplio los aranceles al acero y al
aluminio y elimind todas las exenciones
al arancel del 25% sobre las
importaciones de acero y aumento el

arancel al aluminio del 10% al 25%.

26 de marzo

Se anunci6 un arancel del 25% sobre
todos los automoviles y autopartes
(excluyendo el contenido
estadounidense en las exportaciones
de automdviles y autopartes). Este
arancel entré en vigor el 3 de abril para
los automaviles y la implementacién
para las autopartes se pospuso hasta el

3 de mayo

2 de abril

Se introdujo el Plan Justo y Reciproco
con la imposicién de un arancel minimo
del 10% a todos los paises, excepto
Canadd y México (que entré en vigor el
5 de abril) y tasas especificas de hasta
el 50% para alrededor de 60 paises (en
vigor el 9 de abril). Se aplicaron
exenciones a categorias de bienes
considerados criticos, como productos
farmacéuticos, semiconductores,

energia y ciertos minerales

3 de abril

Canada

Anuncio contramedidas

de aranceles del 25% a

Informe Estado de la Nacion 2025
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Medidas comerciales Estados Unidos

Réplica socios comerciales

Fecha Medida Pais Medida
los vehiculos
completamente
ensamblados que no
cumplen con el T-MEC
importados de Estados
Unidos.

4 de abril China Anuncio aranceles del 34
%, que coincidian con el
aumento de los
aranceles
estadounidenses sobre
las importaciones
procedentes de China, y
que entrarian en vigor el
10 de abril

5 de abril Entra en vigor el arancel minimo del

10% en casi todos los paises, con se
anuncid el 2 de abril
8 de abril
9 de abril Se anunci6 una pausa de 90 diasenel  Union Respondié con aranceles
aumento de los aranceles impuestosa  Europea del 25% sobre diversas
algunos paises, pero mantuvo el importaciones
minimo del 10% para todos los paises y estadounidenses, que
aumento aun mas los aranceles sobre también se suspendieron
los productos chinos como durante 90 dias.
contramedida a la respuesta
arancelaria de China

10 de abril La Casa Blanca aclara que la cifra

anunciada que sera del 145%, en lugar

del anunciado del 145%
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Medidas comerciales Estados Unidos Réplica socios comerciales
Fecha Medida Pais Medida
11 de abril Se anuncio que eximiria a los teléfonos

inteligentes, las computadoras
portatiles y otros dispositivos y
componentes electronicos de los

aranceles del 2 de abril

12 de abril China Aumento atn mas los
aranceles sobre los
productos
estadounidenses, del
84% al 125%, que sera
vigente a partir del 12 de

abril

14 de abril* El Departamento de Comercio inicia
investigaciones sobre las importaciones
de chips informaticos, equipos para su

fabricacion y productos farmacéuticos

29 de abril Mediante 6rdenes ejecutivas se relaja
algunos aranceles del 25% sobre

automoviles y autopartes

8 de mayo Estados Unidos y Reino Unido anuncian

acuerdo comercial

12 de mayo Estados Unidos y China acuerdan
reducir aranceles y declaran tregua de

90 dias a su guerra comercial

4 de junio Entran en vigor aranceles mas altos del

aceroy el aluminio

16 de junio Departamento de Comercio anuncia la

extension de los aranceles del acero a

13 Al 14 de abril (fecha limite para los datos e informacion en la versidn de abril de las proyecciones del FMI), la tasa arancelaria efectiva de Estados
Unidos sobre los productos chinos era del 115%, mientras que la impuesta por China a los productos estadounidenses era del 146%. La tasa
arancelaria efectiva de Estados Unidos sobre el resto del mundo fue de alrededor del 25%, frente a su valor en enero de 2025 de menos del 3% (FMI,
2025).
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Medidas comerciales Estados Unidos

Réplica socios comerciales

Fecha

Medida

Pais

Medida

electrodomeésticos, a partir del 23 de

junio

2 dejulio

Se anuncia un acuerdo arancelario con

Vietnam

7 de julio

Se retrasa la fecha limite de 80 dias
para nuevas tarifas arancelarias para
ciertos paises, incluidos Japon y Corea

del Sur.

9 de julio

Se anuncian nuevas tarifas arancelarias
a partir del primero de agosto. Brasil
recibio la carta anunciando un arancel
del 50%, por el trato al expresidente

Bolsonaro

22 dejulio

Estados Unidos anuncia acuerdos
arancelarios con Japén y Filipinas y da

detalles del acuerdo con Indonesia

27 de julio

Estados Unidos y la Unién Europea

anuncian un acuerdo

30 dejulio

Estados Unidos publica acuerdo
arancelario con Corea del Sur. Ademas,
se emite una proclama que impone un
arancel del 50% sobre las

importaciones de cobre

6 de agosto

Se impone aranceles adicionales del
25% a la India por la compra de
petréleo ruso, que entrard en vigor el

27 de agosto.

7 de agosto

Entra en vigor la orden ejecutiva que
aumenta los aranceles a mas de 90
paises, entre ellos Costa Rica (15%);

Brasil (50%);
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Medidas comerciales Estados Unidos Réplica socios comerciales
Fecha Medida Pais Medida
11 de agosto Se extiende la pausa arancelaria de

Chiba por otros 90 dias, hasta el 10 de

noviembre

15 de agosto Se amplia los aranceles del aceroy

aluminio a latas de aerosol

Fuente: Elaboracién propia con informacién de: FMI (2025) y The Peterson Institute for International Economics
(PIIE).

En cuanto a la evolucion de los precios, en 2024 la inflacion mundial se desaceleré y alcanzo el
5,7% (frente al 6,7% de 2023), con una notable reduccion de las economias avanzadas que
alcanzé el 2,6% (frente al 4,6% en 2023). Para 2025, el FMI (2025b) prevé que la inflacion
mundial disminuya vy se situe en 4,2% (0,1 puntos porcentuales menos que la estimacion de
abril) y 3,6% en 2026 (similar a la de abril), en respuesta a la menor demanday a la reduccién
de los precios de la energia. Si bien en las economias avanzadas se proyecta una
desaceleracion en 2025 (2,5%) y 2026 (2.1%), el FMI (2025b) estima que la inflacién de los
Estados Unidos superara la meta del 2% en 2025y 2026 (2,8% y 2.5% respectivamente),
afectados por los aranceles y la depreciacion del ddlar. De igual forma, los precios en las
economias de mercados emergentes y en desarrollo se desaceleran y presentan una revision a
la baja en la actualizacion del FMI (2025b) con 5,4% en 2025y 4,5% en 2026 (en ambos casos
0,1 puntos porcentuales menores a la estimacion de abril).

Para el FMI (2025b), la incertidumbre respecto a las politicas econdmicas se mantienen, con
elevados riesgos que podrian afectar negativamente al crecimiento: (i) ruptura de las
negociaciones comerciales, con nuevas politicas proteccionistas (arancelarias y no
arancelarias), podrian afectar las cadenas globales de suministros y tener un mayor impacto en
lainflacién y en la inversion de las empresas (sobre todo en economias orientadas a las
exportaciones); (ii) la escalada de las tensiones geopoliticas, en especial en Medio Oriente o en
Ucrania podrian generar nuevos shocks de oferta negativos, con incrementos en los precios de

materias primas y su efecto en la inflacidn; (iii) aumento de la vulnerabilidad fiscal, por los

4 Mayor detalle en: https://www.piie.com/blogs/realtime-economics/2025/trumps-trade-war-timeline-20-date-guide.
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mayores déficit fiscales proyectados en economias como Estados Unidos y Brasil, en un
contexto de elevados niveles de deuda publica, podria elevar la prima de riesgo y endurecer las
condiciones financieras mundiales; y (iv) el adelantamiento de las importaciones, reportado en
el primer semestre de 2025, podria tener consecuencias negativas, si el aumento de los
inventarios reduce aln mas las importaciones o eleva los costos de mantenimiento.

Entre los factores que podrian impulsar un mayor crecimiento se encuentran: (i) acuerdos y
negociaciones comerciales que reduzcan la elevada incertidumbre y generen previsibilidad de
las politicas (FMI, 2025b). La politica comercial podria impulsar acuerdos regionales,
plurilaterales y multilaterales, lo que podria mitigar los riesgos y ampliar los socios
comerciales; (ii) crecimiento impulsado por la inteligencia artificial (IA), el optimismo sobre la
IA, junto a la reduccidn prevista en los costos de su uso y a los futuros avances tecnologicos,
podria impulsar significativamente la productividad y el consumo (FMI, 2025).

En estos momentos es fundamental lograr un entorno comercial estable y predecible, para
resolver las tensiones comerciales y promover politicas comerciales claras y transparentes que
eviten distorsiones en la inversidn y reduzcan la volatilidad. De igual forma, los bancos
centrales deben calibrar cuidadosamente la politica monetaria para lograr la estabilidad de
precios, mantener ancladas las expectativas de inflacion y garantizar la estabilidad financiera.
Por su parte las autoridades fiscales, que enfrentan problemas relacionados a los altos niveles
de deuda, el débil crecimiento y el aumento de los costos de financiamiento, tendran que
enfrentar nuevas presiones de gasto por los efectos de la politica comercial, si bien cierto
apoyo fiscal puede ser recomendable, este debe estar focalizado e incorporar clausulas de
caducidad automatica, para evitar futuros problemas de sostenibilidad. De igual forma, el
actual contexto mundial hace necesarias politicas que mejoren las competencias laborales,
faciliten la movilidad y fomenten la competencia. Finalmente es necesario garantizar el
crecimiento de mediano plazo, con politicas de estimulo de la productividad total de los
factores, a través de la innovacién y el aprovechamiento responsable de la IA generativa (FMI,

2025).
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El crecimiento retoma niveles de mediano plazo pese a la desaceleracion
registrada en 2024

En el aio 2024, el crecimiento econdmico costarricense se desacelero, la tasa de crecimiento
fue del 4,3%, un punto por debajo del reportado el ano anterior (5,1%). Este crecimiento,
aunque desacelerado, esta levemente por encima del de mediano plazo (3,6%), es moderado y
le permitio al pais mantener estabilidad externa e impulsar el empleo (grafico 2a).

El crecimiento econdmico del pais tiene dos fuentes que los impulsan, la demanda externa
(exportaciones) y la demanda interna (consumo, inversion y gasto del gobierno). Segun esta
clasificacion, la desaceleracién de la economia costarricense se explica principalmente por un
menor dinamismo de la demanda externa, cuya tasa de crecimiento fue del 5,8%, si bien es la
mitad de lo que crecid el afo anterior regresoé al promedio de crecimiento de mediano plazo
(5,5%) (grafico 2b). Esta desaceleracion, se explica tanto por el menor crecimiento de las
exportaciones de bienes (8%) como por la de servicios (2,9%); sin embargo, para el caso de los
bienes el crecimiento sigue siendo alto, ya que es el doble del reportado en el mediano plazo
(4,5%, promedio entre 2010-2019), mientras que en las exportaciones de servicios la pérdida
de dinamismo fue tan fuerte que lo ubica tres puntos por debajo del crecimiento de mediano
plazo (6,8%).

Segun el informe anual para el ano 2024, esto se explica por el menor crecimiento de los
principales socios comerciales que se tradujo en menores ventas del régimen especial,
principalmente de servicios empresariales (BCCR,2024). Ademas, el comportamiento erratico
en las exportaciones de servicios responde a la relocalizacion global de los servicios de
manufactura de empresas que producen en el régimen especial, por ejemplo, entre 2013-2014
una de las empresas decidio trasladar estos servicios producidos en Costa Rica al continente
asiatico. En el 2020 la misma empresa decidio devolver esos procesos a Costa Rica. Mas
recientemente (julio 2025) decidié nuevamente que trasladara las operaciones de manufactura
desde Costa Rica a Malasia y Vietnam (E: BCCR.2025).

Por el lado de la demanda interna, si bien todos los componentes crecieron menos, la
desaceleracion fue inferior a la experimentada por la demanda externa. El consumo crecié 4%
(un punto menos que en 2023) y retomo los niveles de mediano plazo (4,3%). De la misma

manera, la inversion crecio 4,3%, la mitad del crecimiento observado el afio anterior, pero se
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mantiene por encima del promedio de mediano plazo (2,5%). Por el contrario, el gasto del
gobierno continta estancado con un crecimiento del 0,7%, muy por debajo del crecimiento de

mediano plazo, 2,4% (grafico 2c).

Grafico 2
Crecimiento del PIB, seglin componente del gasto
(a) PIB, demanda interna y demanda externa
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

El crecimiento del consumo se ha visto acompanado por una mejora sostenida en las
expectativas de los consumidores. El indice de confianza del consumidor (grafico 3a) muestra
una tendencia creciente desde el segundo trimestre del ano, reflejando expectativas positivas
que alcanzan niveles significativamente superiores al promedio de mediano plazo prepandemia
(2010-2019). Segun la clasificacion del nivel de confianza, aumenté el porcentaje de
consumidores optimistas, que se sitia en 29%, por encima del promedio histdrico y en una

trayectoria ascendente desde la pandemia. Este incremento se dio junto con una marcada
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disminucion del porcentaje de personas pesimistas y una caida mas moderada entre quienes
se consideran ambivalentes, es decir, aquellos que no esperan cambios en la situacion

economica (grafico 3b).

Gréfico 3
Evolucidn del indice de confianza del consumidor
(a) General (b) Por grupos
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Fuente: Elaboracion propia, con datos del IICE- UCR.

Segun el informe de politica monetaria del Banco Central (BCCR,2025), el dinamismo de la
inversién se explica por el crecimiento de la inversion de nueva maquinaria del sector privado,
principalmente por la industria médica especializada y el transporte. También, el crecimiento
se acompandé de un aumento de las nuevas inversiones en construccién tanto publicas como
privadas.

La participacién del Estado es fundamental para impulsar el crecimiento econémico y
garantizar una distribucion equitativa de la riqueza generada en el pais, siempre que el gasto
publico se oriente hacia fines productivos y se mantenga un manejo sostenible de la deuda. En
el caso de Costa Rica, resulta especialmente relevante comprender el papel del financiamiento
en la obra publica, ya que, desde 2018, el pais modificoé su esquema de inversion, sustituyendo
los recursos propios por endeudamiento externo. Ademas, en los Ultimos quince afos, la
inversién en infraestructura publica ha sido utilizada como variable de ajuste fiscal.

De acuerdo con el Informe Estado de la Nacion (2024), mas de la mitad del financiamiento de
obras publicas proviene del endeudamiento externo, lo que genera una alta dependenciay
plantea el desafio de disefiar una planificacion adecuada que permita atender las presiones de
la deuda sin comprometer el crecimiento ni el mantenimiento de la infraestructura. El informe
también advierte que, si bien es comun que paises pequeios recurran al endeudamiento

externo para financiar obras, en el caso costarricense esto ha estado acompanado de una
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reduccion de la inversion en infraestructura, reflejando una menor prioridad fiscal para este
sector.

En este contexto, marcado por una creciente preferencia hacia el endeudamiento, se suma
que, a pesar de la reciente mejora en las finanzas publicas, que ha permitido reducir el déficit
fiscal, Costa Rica auin no logra resolver la estructura insostenible de su gasto publico. En ese
sentido, la sostenibilidad fiscal debe ser entendida como un sistema complejo en el que los
resultados alcanzados dependen de las interacciones que logre generar el manejo tanto de

ingresos, de los gatos y la deuda (recuadro 2).

Recuadro 2
Finanzas publicas y crecimiento econdémico

El rol del estado en la economia ha sido ampliamente discutido desde las distintas ramas de la ciencia social. EL
debate cuestiona el tamano que debe adoptar el estado en la economia, por un lado, el gobierno puede aumentar
sus actividades financiada por impuestos o endeudamiento para realizar inversiones que impulsen el desarrollo,
pero por otro, puede generar, a través de los impuestos, distorsiones en las decisiones de consumo e inversion de
las familias y las empresas desestimulando los mecanismos impulsores del crecimiento (Malagén & Ocampo,
2014).

Elvinculo entre las finanzas pUblicas y el crecimiento econdémico es complejo, por un lado los impuestos pueden
desincentivar el consumo y la inversion, pero a su vez, la recaudacion de impuestos, si es gestionada hacia destinos
de gastos productivos, puede compensar via transferencias o inversiones a las familias y las empresas, es decir, el
impulso desde las finanzas publicas hacia el crecimiento se logra en tanto los impuestos, se acomparien de
destinos planificados de gastos, logrando que el capital publico complemente al capital privado.

La complejidad de esta relacién aumenta cuando los paises requieren endeudarse, si los ingresos fiscales no son
suficientes para financiar las actividades gubernamentales, el gobierno tiene la obligacién de buscar otras formas
de financiamiento. Una de las formas mas utilizadas por los gobiernos es el endeudamiento publico (De Blas, 2007).
El manejo de la deuda publica y su conjugacion con el déficit fiscal determinaran que efecto tienen los impuestos y
los gatos en el crecimiento econoémico. Segun la literatura econoémica, un manejo insostenible de los niveles de
deuda es perjudicial para el crecimiento economico (CEPAL, 2024) debido a que se destina la mayor parte del
presupuesto del Estado al pago de los intereses generados por la deuda, ademas de limitar los recursos que tienen
los gobiernos para realizar inversiones productivas, lo cual es desfavorable porque frenan la inversion privada,

debido al clima de incertidumbre generado por un escenario fiscal insostenible (Banco Mundial, 2024).
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Sin embargo, la deuda publica no es siempre perjudicial. Mantener escenarios de deuda sostenible es fundamental
para el crecimiento economico, ya que brinda al Estado los recursos para realizar proyectos de inversion social y en
infraestructura que mejoren el bienestar de los ciudadanos y las condiciones productivas de las empresas (Arenas
de Mesa, 2016). Adicionalmente, el Banco Mundial (2024) menciona que, especialmente para paises en vias de
desarrollo, mantener niveles de deuda sostenibles es fundamental para el crecimiento econdmico, sin embargo, la
gestion de la deuda debe ser responsable, transparente y debe responder a objetivos de crecimiento econdmico
creibles.

Finalmente, un componente adicional que determina la relacion que pueda tener las finanzas publicas con el
crecimiento economico, depende de la calidad institucional que acompaiie el manejo de los recursos del estado.
Cuando las economias tienen instituciones sdlidas y transparentes, gestionaran de mejor forma su administracion
tributaria. Esto llevara a que las economias cumplan con el principio de la suficiencia impositiva y recauden lo
necesario para cubrir todos los gastos publicos del gobierno. Si el Estado obtiene la suficiencia fiscal, tiene a su
disposicion una mayor cantidad de recursos para invertir en proyectos que satisfagan las necesidades de los
individuos sin comprometer otras areas claves del presupuesto del Estado.

Adicionalmente, si los gobiernos son eficientes al momento de colocar los recursos y formula politicas alrededor de
las necesidades reales de la poblacion (Barraud & Torres, 2016) la recaudacion efectiva de los gobiernos sera
mayor ya que la moral tributaria, definida por Rodriguez (2015) como la disposicion de los contribuyentes a pagar
impuestos, sera mas alta porque los contribuyentes observan beneficios del pago de sus impuestos, por lo cual
evadiran menos impuestos.

Por lo tanto, el rol del estado y manejo de las finanzas publicas no es un tema menor y requiere de analisis y
seguimiento continuo para lograr resultados en el crecimiento y en especial en el desarrollo econdémico y social.

Fuente: Cobos y Meneses, 2025.

La fuerte desaceleracion del crecimiento de la demanda externa no fue sostenida durante todo
el ano, esta tendencia, que empezé a finales de 2023 se sostuvo los dos primeros trimestres
del 2024 y empezé a acelerarse nuevamente a partir del segundo semestre del afio, pese a el
comportamiento erratico y desacelerado de inicios del afo, el crecimiento promedio de la
demanda externa mantiene el nivel de crecimiento de mediano plazo (4a). Sin embargo, hay un
marcado contraste entre las exportaciones de bienes y la de servicios, la primera mantiene
incluso un crecimiento por encima del de mediano plazo (grafico 4b). Por el contrario, la

desaceleracidn de los servicios se mantuvo todos los trimestres del afio, incluso durante el
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primer trimestre de 2025, esta trayectoria ubica a las ventas externas de servicios muy por
debajo de su tendencia de mediano plazo (grafico 4c).

Gréfico4
Crecimiento trimestral interanual de la demanda externa
(a) Demanda externa
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

Las fuentes de crecimiento econdémico costarricense también pueden analizarse segun el
régimen de produccion, que distingue los bienes y servicios que se elaboran en el régimen
definitivo (produccion fuera de las zonas francas y predominantemente elaborados por
empresas locales) y el régimen especial (bienes y servicios que se elaboran por empresas
predominantemente extranjeras que producen dentro de zonas francas y cuentan con
incentivos tributarios). La evolucion del crecimiento en ambos regimenes es consistente con la
inestabilidad post pandemia que caracteriza al sector exportador, el régimen especial crece
sostenidamente por encima del PIB a tasas que rondan el 10% pero con un comportamiento
erratico que tiende a estabilizarse desde finales de 2024 y se mantiene con un crecimiento
estable durante el primer semestre de 2025, mientras que el régimen definitivo mantiene

niveles de crecimiento mas estables de alrededor del 4% (grafico 5).
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Grafico 5
Crecimiento trimestral interanual del PIB segln régimen
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

La elevada dependencia de la economia costarricense respecto a la produccion del régimen
especial plantea importantes desafios, especialmente en un contexto internacional complejo.
La sostenibilidad de este régimen depende tanto de las exportaciones al resto del mundo como
de la permanenciay atraccién de inversién extranjera directa (IED). Aunque la IED se ha
mantenido estable, las recientes medidas proteccionistas de Estados Unidos, principal socio
comercial del pais, podrian poner en riesgo la trayectoria de produccion de las empresas que
operan bajo este régimen. Un aumento en los aranceles podria desincentivar las ventas
externas, generando una cadena de efectos negativos que, a su vez, podria alterar las
expectativas de empresarios extranjeros para mantener crecientes los flujos de IED que

ingresan al pais.

Estabilidad externa se mantiene por fuerte aumento de la IED

El ritmo de crecimiento de la economia, pese a la desaceleracion, logré mantener un nivel
moderado de dinamismo que permitio sostener la mejora experimentada en los balances
externos. La balanza de pagos, que registra todas las transacciones que realiza el pais con el

resto del mundo sigue mostrando una tendencia de mejora, la cuenta corriente redujo el déficit
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y la cuenta de capitales se mantiene superavitaria como resultado del fuerte incremento de la
inversidn extranjera directa.

En el aio 2024, el saldo de la cuenta corriente mantuvo el mismo nivel de déficit de -1,4% del
PIB, que ademas esta muy por debajo del déficit que registraba la economia entre 2000 y
2019. El saldo de la cuenta corriente es resultado de los balances reportados por la balanza
comercial, que contabiliza las exportaciones e importaciones de bienes y servicios, la balanza
de los ingresos primarios, cuya cuenta principal son los ingresos y salidas de la renta de las
inversiones, y el balance de los ingresos secundarios, que estan principalmente explicados por
las remesas que entran y salen del pais.

En este ano, la balanza comercial mostrd una mejora en relacién con el aio anterior y mantuvo
el saldo positivo, contrario al déficit que caracterizaba a esta cuenta en el mediano plazo, el
superavit de esta cuenta como porcentaje del PIB fue del 6,6%, superior en un punto al del afo
anterior y opuesto al déficit de -0,8% que registré la economia entre los afos 2000y 2019.
Esta mejora se explica por una reduccion del déficit de la balanza de bienes y una estabilidad
en el superavit de la cuenta de servicios que, pese a la desaceleracion de las exportaciones,
sigue reportando un alto superavit del 9,3% del PIB.

Por el contrario, el déficit de los ingresos primarios sigue aumentando y se ubico en -8,8% del
PIB, lo que es consistente con la mayor repatriacion de utilidades de las empresas extranjeras
que incrementaron el flujo de IED. Finalmente, el saldo de los ingresos secundarios sigue

reportando un sostenido superavit (grafico 6).
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Grafico 6
Saldos de la cuenta corriente
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

Por su parte, la IED que es el principal componente de la cuenta de capitales, reporté
nuevamente un acelerado aumento. En el ano 2024 llego a representar el 5,1% del PIB y
alcanza a cubrir 4,1 veces el déficit de la cuenta corriente, resultado que aporta a la estabilidad
externa del pais. En 2024 la IED alcanzé los 5.298 millones de dolares y la mejora se concentrd
en la recuperacion de la inversion extranjera que llega a zonas francas, en el resto de los
regimenes, la IED se redujo. Es importante sefalar que, si bien en el régimen de empresas
regulares la IED se redujo, mantiene altos niveles de IED que empezaron a ingresar desde el
ano anterior (grafico 7). Consistente con el mayor ingreso de IED, el deterioro de los ingresos
primarios, como resultado de la reparticion de utilidades que envian las empresas extranjeras a
sus casas matrices, mantuvieron grande la brecha entre el PIB y el Ingreso Nacional
disponible, esta brecha refleja la diferencia entre lo que se produce internamente y lo que
efectivamente se queda una vez que las empresas extranjeras deciden el destino de sus
utilidades, la diferencia en este indicador representa el 9% del PIB, este valor es el doble del

promedio que se reportaba entre 2010y 2019 (4,7% del PIB).
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Grafico 7
Inversién extranjera directa segdn régimen
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

En 2024 todas las ramas de actividad crecen, pero hay contrastes entre aceleraciony
pérdida de dinamismo

En el afo 2024, el crecimiento del PIB del 4,3% se caracterizé por presentar crecimiento en
todas las ramas de actividad, la mitad logré crecer en el afo anterior y la otra mitad de la
produccién desacelero el dinamismo, Unicamente en las actividades de agua y electricidad se
registrd decrecimiento.

en el primer grupo, se encuentran las actividades que crecieron mas que el afo anterior, pero
en su mayoria el crecimiento alcanzado esta por debajo del promedio de mediano plazo, en
este grupo se encuentran las actividades inmobiliarias, los servicios de informacion,
actividades financieras, el comercio, la educacién y salud y, finalmente, la administracion

publica. Todas estas ramas representan el 48% de la produccion del pais (cuadro 3).
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Cuadro 3
Crecimiento del valor agregado, seglin rama de actividad

Crecimiento e,
Participacion
Evolucion Rama Promedio en el valor
Promedio  Pandemia  2021- agregado
2010-2019  (2020) 2022 2023 2024
Manufactura 2,1% 2,1% 10,7% 8,4% 5,5%
Construccién -1,0% -0,9% -0,9% 13,5% 3,5%
Minas y canteras 0,8% 2,1% -0,6%  7,2% 2,4%
Transporte 4.4% -16,8% 97% 51% 7,8%
Menor Agricultura 1,8% -1,4% -01% 3,5% 2,0%
crecimiento Actividades de 49%
queen2023  4jgjamiento 46%  -363%  159% 83% 5,0%
Actividades
profesionales 7,5% -3,2% 6,1% 10,9% 6,7%
Otras actividades 6,0% -18,1% 6,5% 2,0% 1,6%
Actividades
inmobiliarias 2,8% -2,3% 26% 1,7% 4,6%
Informaciony
Mayor comgnicaciones 8,0% 1,8% 10,9% 4,5% 6,4%

o Actividades 0
Crec'm'ggtzog financieras 7,1% 5,6% 5,0% 1,6% 55% 48%
queen Ensenanzay salud 2,3% -1,8% 50% 1,4% 1,5%

Comercio 4,0% -7,8% 57% 3,5% 3,9%

Administracion

publica 1,2% -0,4% 0,1% -0,7% 0,9%
Decrecimiento Electricidad, agua 2,1% 6,7% 3,6 0,6% 2,0% 3%
Total 3,6% -4,3% 6,2% 5,1% 4,3% 100%

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

El mayor crecimiento del sector de informacién y comunicacién respondié a un impulso del
sector exportador por servicios de informatica de las empresas del régimen especial, también
servicios de telefonia, cinematograficos y television por cable. Por su parte, el crecimiento del
sector financiero responde a un aumento en la intermediacion financiera, usos de tarjetas de
crédito y servicios de seguros (BCCR, 2025).

Por el contrario, en el segundo grupo de actividades econémicas cuya produccion crecié a un
menor ritmo se encuentra la manufactura, construccion, transporte, agro alojamiento y

servicios profesionales, en conjunto representan el 49% de la produccién del pais, si bien en
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este grupo el crecimiento se desacelero, casi en todas ellas el crecimiento alcanzado supera al
promedio de mediano plazo, de este grupo Unicamente los servicios profesionales bajaron el
ritmo a una tasa inferior al mediano plazo.

La desaceleracién del agro y alojamiento, que se acentud a finales del ano y son multiples los
factores que podrian explicar esta desaceleracion, entre ellos el BCCR (2025) destaca la menor
afluencia de los turistas y las condiciones climatoldgicas adversas. En el caso del agro, las
condiciones climaticas adversar repercutieron principalmente en la produccién de café,
cebolla, platano y hortalizas. Por su parte, en el sector de alojamiento, el cierre del aeropuerto
por efectos del clima en la pista redujo la cantidad de vuelos que ingresaron al pais
(BCCR,2025). El cambio climatico, que no es algo nuevo, ha sido poco abordado en el analisis
del crecimiento econdmico, sin embargo, conforme estos cambios se acenttan el dinamismo

de la produccion se pone en riesgo (recuadro 3).

Recuadro 3
Cambio climatico y crecimiento econémico
El cambio climatico se refiere a un cambio en el estado del clima que puede identificarse (por ejemplo,

mediante pruebas estadisticas) por cambios en la media y/o la variabilidad de sus propiedades y que
persiste durante un periodo prolongado, tipicamente décadas o mas. Puede deberse a procesos internos
naturales, fuerzas externas o a cambios antropdgenos persistentes en la composicion de la atmdsfera o en
el uso del suelo. Sin embargo, el cambio climatico no es solo un problema ambiental, sino que puede ser
considerado como un determinante macroeconomico.

Los efectos del cambio climatico empezaron a ser fuente de analisis y existe evidencia empirica que
muestra el efecto del cambio climatico en areas que afectan al crecimiento econdémico como por ejemplo
en la productividad laboral, de la tierra, depreciacién del capital fisico, sobre la salud y recursos naturales
entre otros.

Dell, Jones y Olken (2008) muestran que un aumento sostenido de la temperatura reduce el crecimiento
del PIB per capita, sobre todo en economias de ingresos medios y bajos. Los autores sugieren que las altas
temperaturas ambientales disminuyen la capacidad fisica y cognitiva de los trabajadores, alarga tiempos
de inactividad y genera pérdidas directas de rendimiento agricola. Abidoye y Odusola (2015) documentan
que en Africa el impacto negativo se amplifica en sectores intensivos en mano de obra y clima-

dependientes (agricultura, pesca, foresteria).
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Roson & Van der Mensbrugghe (2012) senalan que el aumento de inundaciones, tormentas y olas de calor
provoca destruccién de infraestructura, interrupciones en cadenas de suministro y necesidad de
reemplazar activos antes de su vida Util. Estiman que, solo por este concepto, la pérdida anual equivalente
puede superar el 1% del PIB mundial en los escenarios mas pesimistas.

Los efectos del cambio climatico también repercuten en la salud y el capital humano. Alagidede et al.
(2015) senalan que el aumento de enfermedades transmitidas por vectores (organismos vivos como
mosquitos, garrapatas o pulgas que pueden transmitir agentes infecciosos entre personas o de animales a
personas), asi como los golpes de calor y la malnutricion, reducen la oferta efectiva de trabajo y elevan los
costes sanitarios. Los autores encuentran que, por encima de ciertos umbrales térmicos, el riesgo sanitario
asociado a estas condiciones erosiona los avances en educacion y capital humano, comprometiendo el
crecimiento econémico a largo plazo.

Farajzadeh, Ghorbanian y Tarazkar (2022) desarrollan un modelo dinamico de evaluacion integrada para
analizar los posibles impactos del cambio climatico sobre variables econdmicas fundamentales en paises
en desarrollo, tomando a Iran como estudio de caso. El andlisis se centra en indicadores como la
produccion y el consumo per capita, el capital por trabajador, los precios de los insumos y el bienestar
economico a lo largo del siglo XXI. Los resultados revelan impactos significativos en las variables
economicas, aunque la magnitud de estos efectos varia segun el escenario climatico y la funcion de dano
asumida.

De igual forma, sectores econdmicos sensibles al clima, como el turismo, la agricultura orientada a la
exportacion y las manufacturas intensivas en condiciones climaticas especificas, enfrentan caidas en la
demanda o0 aumentos en sus costos operativos como consecuencia del cambio climéatico. Estudios como el
de Abidoye & Odusola (2015) destacan que estos impactos pueden ser particularmente significativos en
economias en desarrollo, donde la estructura productiva es mas vulnerable a variaciones climaticas.
Paralelamente, surgen nuevas oportunidades en industrias vinculadas a las energias renovables y los
servicios ambientales. No obstante, la reasignacion de mano de obray capital hacia estas actividades
emergentes no ocurre de manera inmediata ni sin fricciones, lo que genera desempleo transitorio,
subutilizacion de la capacidad productiva y pérdida de eficiencia econdmica en el corto y mediano plazo.

El alcance del impacto del cambio climatico es amplio, puede también afectar la formacion de expectativas
de las personas. Fankhauser y Tol (2005) subrayan que la anticipacién de dafos futuros altera la

preferencia intertemporal: los hogares pueden ahorrar mas por precaucion, pero las empresas reducen o
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posponen proyectos de largo plazo ante mayor incertidumbre y primas de riesgo. El resultado agregado
suele ser una ralentizacion de la formacién de capital fijo y por tanto del crecimiento econdémico.

De igual forma, las cuentas publicas se ven afectadas con las demandas de atencion que generan los
danos producidos por el cambio climatico. Los desastres climaticos presionan las cuentas publicas
(subsidios, reconstruccion, seguros agrarios) y pueden elevar la deuda soberana. El deterioro fiscal
restringe la inversion en bienes publicos que potencian el crecimiento (educacion, infraestructura
productiva). Dell et al. (2008) también encuentran evidencia de que el estrés climatico incrementa la
inestabilidad politica, factor que a su vez desincentivan la inversion extranjera, fuente importante para el
crecimiento econémico.

Finalmente, los efectos del cambio climatico también se manifiestan en el aumento de la desigualdad
socioecondmica y los flujos migratorios, tanto internos como internacionales. Los desastres naturales
pueden obligar a comunidades enteras a desplazarse, alterando la composicion demografica de ciertas
regiones. Este desplazamiento de poblacion tiene un impacto directo en los mercados laborales, al generar
una oferta repentina de mano de obra en zonas receptoras, lo cual puede provocar tensiones salariales,
desempleo 0 empleo informal. Ademas, ejerce una presion considerable sobre los servicios urbanos, como
vivienda, salud, educacion y transporte, muchas veces ya sobrecargados. Finalmente, el cambio climatico
tiende a agravar las desigualdades existentes: las personas con menos recursos tienen mayor exposicion al
riesgo climatico y menos capacidad de adaptacion. Esta mayor desigualdad en la distribucion del ingreso
puede reducir la demanda agregada, afectando el crecimiento econémico, y dificultar la construccion de
consensos sociales y politicos necesarios para implementar politicas de desarrollo inclusivo y sostenido.

Fuente: Meneses y Salazar, 2025.

En el caso de la manufactura, la desaceleracion observada se revirtid a finales del afo como
resultado de un mayor impulso tanto del régimen definitivo como especial. El mismo
comportamiento se observa en la construccion que acelerd su crecimiento en el ultimo
trimestre del afo por la recuperacion de la construccion publica y privada, como se indico
anteriormente (BCCR,2025).

El dinamismo de los sectores productivos se acompaio de expectativas empresariales
cercanas a su trayectoria promedio y con una trayectoria inestable durante los tres primeros

trimestres del 2025. En 2024 el indice de expectativas apenas alcanzé para retomar la
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tendencia de mediano plazo y su mejora es menor en comparacion con el optimismo registrado
en el indice de confianza de los consumidores. Ademas, la trayectoria de las expectativas
empresariales difiere segun sector productivo y aunque tendié a deteriorarse los primeros seis
meses del 2025 en el tercer trimestre las expectativas mejoraron. Segun rama, las
expectativas mejoraron en los sectores de la construccion y la industria, manteniéndose en
todos los casos por encima del promedio de mediano plazo previo a la pandemia. En contraste,
en el agro y servicios se registra un comportamiento erratico, en el primero las expectativas se
mantuvieron bajas en 2024 y mejoraron hasta el tercer trimestre de ano 2025, por su parte en
los servicios, aunque las expectativas en el sector de servicios superaron el promedio de
mediano plazo, cayeron en durante el 2025 (grafico 8). Sin bien las expectativas muestran un
comportamiento erratico y heterogéneo, en todos se observa una mejora durante el tercer
trimestre del ano 2025, mas de la mitad de los empresarios entrevistados esperan mayor
estabilidad que puede impulsar su competitividad, entre los argumentos del impulso del
optimismo empresarial reportado en el segundo semestre de 2025 esta la expansién

empresarial, estrategias empresariales y factores financieros.

Grafico 8
Evolucion del indice de expectativas empresariales, total y por sectores
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Fuente: Elaboracién propia, con datos del IEE-OCDE.

Conclusiones

En el aino 2024, el crecimiento mundial fue moderado, permitio la reduccién de la inflacidn sin
aumentar el desempleo. Sin embargo, la resiliencia de la economia global nuevamente esta en
prueba. La politica arancelaria por parte de los Estados Unidos y la imprevisibilidad con la que
se han realizado estas medidas conlleva un impacto negativo en la actividad econdmicay en
las perspectivas. Sin embargo, el impacto de los aranceles en el crecimiento a corto plazo
podria variar entre paises, en funcion de sus relaciones comerciales; respuestas politicas y la
composicion de sus industrias.

Por lo tanto, las proyecciones de crecimiento de 2025y 2026 se enfrentan a un panorama
mundial diferente e incierto, que prevé una desaceleracion del crecimiento mundial, por los
cambios en las politicas comerciales y tensiones geopoliticas. Si bien no se prevé una recesion
mundial, si se cumplen las estimaciones del Banco Mundial, el crecimiento mundial promedio

de los siete anos de esta década serd el mas lento de todos los decenios desde los afios 70.
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En este escenario el crecimiento de América Latina y el Caribe en el afio 2024 fue también
moderado. Costa Rica fue el segundo pais con la tasa de crecimiento mas alta de la region
centroamericanay, pese a que experimento una ralentizacion de la actividad, fue catalogado
por el Banco Mundial como un pais de “ingreso alto”.

Las perspectivas del FMI respecto al comercio mundial prevén una menor desaceleracion,
gracias a la anticipacion de las importaciones, la menor tasa efectiva arancelaria y a politicas
fiscales expansivas. Sin embargo, la elevada incertidumbre respecto a la politica comercial, las
tensiones geopoliticas que podrian afectar a las cadenas de suministros globales y elevar el
precio de las materias primas y el aumento de los déficit fiscales podrian afectar a los
mercados financieros y amplificar el impacto de las politicas arancelarias. En este escenario,
los multilaterales alertan que es fundamental lograr un entorno comercial estable y predecible
para resolver las tensiones comerciales y promover politicas comerciales claras y
transparentes que eviten distorsiones en la inversion y reduzcan la volatilidad y eviten la
desaceleracion experimentada en el crecimiento econdémico mundial.

Pese al adverso panorama internacional y sus proyecciones, la economia costarricense,
después de cinco afos de acomodo ante una histdrica contraccidon econdmica, resultado de la
pandemia de la COVID 19 del 2020, empezé a retomar una tendencia estable. El 2024 se
perfild como un afo de retorno a los patrones de mediano plazo, con fortalecimiento de la
estabilidad externa, estabilidad de la demanda interna y reactivacion de las actividades
econdmicas vinculadas al sector exportador.

Por el lado de la demanda interna, si bien todos los componentes crecieron menos, la
desaceleracion fue inferior a la experimentada por la demanda externa. EL consumo crecid y
retomo los niveles de mediano plazo, de igual forma, la inversidn, se mantiene por encima del
promedio de mediano plazo. Por el contrario, el gasto del gobierno contintda estancado.

La demanda externa experimento6 una fuerte desaceleracién, con marcados contrastes entre
las exportaciones de bienes y la de servicios. La primera mantiene un crecimiento por encima
del mediano plazo, mientras que la desaceleracién de los servicios ubico al crecimiento por
debajo de su tendencia de mediano plazo. Pese a la desaceleracion de las exportaciones de

servicios, los saldos de la balanza de pagos siguen mostrando una tendencia de mejora. La
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cuenta corriente redujo el déficit y la cuenta de capitales se mantiene superavitaria como
resultado del fuerte incremento de la inversién extranjera directa.

El crecimiento econdmico en 2024, analizado desde los sectores productivos, mostré un
comportamiento dindmico en casi todas las ramas de actividad, con excepcién del sector de
aguay electricidad. Sin embargo, se identifican dos patrones diferenciados: por un lado, cerca
de la mitad de la produccién, aunque mostré una desaceleracion en su ritmo, mantuvo tasas de
crecimiento moderadas y cercanas a su tendencia de mediano plazo, previa a la pandemia. Por
otro lado, el resto de las ramas acelerd su crecimiento, aunque sus niveles ain se mantienen
por debajo del promedio de mediano plazo, ademas de que los sectores mas dinamicos se

concentran en las empresas que producen en el régimen Especial.
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