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RESUMEN

En la economia costarricense se considera que existe una relacion entre el turismo y el tipo
de cambio de colones por dolar estadounidense. La teoria de los agentes indica que un
aumento en el turismo genera presiones hacia la baja (apreciacion) por efecto de ingreso de
divisas a la economia. Si bien el postulado tiene sentido econémico, es veridico lo que se
comenta? El objetivo de esta investigacion es proveer un primer acercamiento empirico a la
relacion entre el nivel de turismo en Costa Rica y el tipo de cambio de colones por dolar.
Se detecta una relacién negativa, en linea con las expectativas tedricas; sin embargo, esta
relacién no es significativa desde un punto de vista practico o estadistico, lo que sefala la
necesidad de enfocar en otros factores mas influyentes en la dindmica econémica.
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ABSTRACT

In the costarrican economy there is a theory that relates the tourism sector activity to the USD/
CRC exchange rate fluctuations. It is said that an increase in the amount of tourism generates
a pressure towards appreciation of the colén, via the increase of dollars circulating. Given
that this postulate has economic validity, the researchers must ask: is it empirically true?
The main objective of this research is to provide a first approximation of the relationship
between tourism and the exchange rate. A negative relation between the two is found,
congruent with theory; nevertheless, it is not statistically or practically significant, which
leads to question what other factor are not being accounted for in the price setting dynamic.

Key Words: Tourism, Exchange Rate, Vector Error Correcting Model, Costa Rica.
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INTRODUCCION

El desarrollo econémico de Costa Rica presenta
etapas claramente marcadas por los modelos y politi-
cas econdmicas aplicadas, con implicaciones directas
sobre el comportamiento de los sectores econémicos
y las fuentes de ingreso para el pais. Durante varias
décadas del siglo XX el pais aplicé con un modelo de
sustitucion de importaciones, el cual en conjunto con
el “Estado empresario”, causé un incremento en el dé-
ficit comercial y fiscal que llevo al pais a un punto de
quiebre (Carvajal, 2013). Con reformas en la gestion es-
tatal, y un cambio en la politica industrial (entendido
mas alla de lo puramente industrial como el fomento a
regimenes especiales de comercio y servicios), iniciaria
la reconfiguraciéon productiva que tiene hoy en dia a
Costa Rica como uno de los principales paises para la
inversion productiva.

A través de estos desarrollos, la politica cambiaria
costarricense pasd por marcadas etapas, fundamen-
tadas en el mandato legal que da la Ley Organica del
Banco Central de Costa Rica (Ley 7558) que determina
el régimen cambiario que se aplicara en el pais.

Enlos afios 80 y hasta mediados de 2006 se utiliz6 el
régimen de paridad fluctuante o “minidevaluaciones”;
un sistema que devaluaba constantemente la moneda
y fomentaba las exportaciones. Al adoptar un proce-
so estratégico de cambio hacia un régimen monetario
de metas de inflacidn, el Banco Central de Costa Rica
(BCCR) debi6é migrar hacia un régimen de mayor fle-
xibilidad. Por esa razén en octubre de 2006 adoptd —de
manera transitoria- un régimen de banda cambiaria
que estuvo vigente hasta enero de 2015. En el actual
esquema de flotacién administrada no existe compro-
miso con un nivel o trayectoria para el tipo de cambio
y su valor es determinado por las fuerzas de la oferta y
la demanda. En esta construccion, la participacion del
BCCR se limita a atender los requerimientos del Sector
Publico No Bancario, atender sus propios requeri-
mientos de divisas y acotar movimientos abruptos en
el tipo de cambio.

Ahora bien, la presente investigacion de centra en
una interrogante que se deriva de la discusion econd-
mica nacional. Con la introduccién de la flotacion, e
inclusive en periodos anteriores, los economistas cos-
tarricenses han mantenido la hipétesis de que el tipo
de cambio se ve afectado por la actividad turistica en
el pais; esto partiendo del hecho de lo que el turismo
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representa en el agregado econdmico. Este trabajo se
ha gestado a través de cuatro afios, iniciando en 2021
con una exploracién inicial, y culminando en 2024 con
la presentacion de los resultados. No se realiz6 ante-
riormente ya que las tltimas mediciones en esos pe-
riodos estaban atin sesgadas por los efectos de la pan-
demia por el Sars-CoV-2 (COVID-19). A continuacién
presenta una revision de literatura relevante, asi como
una seccion donde se presenta la metodologia eco-
nométrica utilizada y los datos. De manera seguida se
revisan los resultados obtenidos y una discusion sobre
los mismos, para finalizar la investigacion con una se-
rie de conclusiones.

REVISION DE LITERATURA

El turismo en Costa Rica definitivamente es influ-
yente en la economia. Lo anterior se demuestra en las
estadisticas mensuales que publica el BCCR y en las
que se observa que, en promedio, el sector de turismo y
transporte se contrajo a niveles nunca vistos (o espera-
dos en Costa Rica) a razén del Covid-19 (BCCR, 2021).
La literatura en cuanto al efecto econémico del turis-
mo en Costa Rica existe, ya que el ICT en conjunto con
el Banco Central se han preocupado por publicar in-
formacion y datos relevantes. El turismo per se ha sido
foco de investigaciones como las de Benavides-Vindas,
S. (2005 y 2020) en las que estudia y revisa las distin-
tas relaciones que tiene el turismo en la generacion de
valor agregado costarricense. La autora concluye que el
turismo genera un ingreso de divisas que similar que
las exportaciones de productos tradicionales como el
banano, la pina y el café.

En otra investigacion, Gomez-Jiménez, A. (2019)
se enfoca en la informalidad de los trabajadores en
Guanacaste, una de las zonas turisticas mas relevantes
de Costa Rica. En ese documento, se busca entender
y explicar por qué en zonas de alta demanda turisti-
ca el empleo informal sigue presente; también busca
proponer mecanismos e ideas para la inclusion de es-
tos agentes y el posterior crecimiento de la industria.
Por su parte, Mata-Solano, A. (1996) caracterizd el
mercado de turismo en Costa Rica, lo contrastd con
otras economias regionales como México, Guatemala
y Venezuela y lleg6 a concluir que no existia una visiéon
turistica a largo plazo y que el potencial de Costa Rica
se encontraba en el ecoturismo y demas. Esta primera



conclusion no se cumple con el paso de los aios, pues-
to que las autoridades han tomado su parte y para el
periodo 2017-2021 existe un documento llamado “Plan
Nacional de Desarrollo Turistico de Costa Rica”, pre-
sentado por el Instituto Costarricense de Turismo
(2017); el cual fue extendido al quinquenio 2022-2027
por la misma institucién (ICT, 2022).
FIGURA 1. EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO
DE REFERENCIA DEL BCCR

Colones por délar
[*2]
o
o

2016 2018 2020 2022 2024

Fuente Elaboracién propia con base en datos del BCCR.
Nota: Valor de cierre de mes

FIGURA 2. EVOLUCION DE LLEGADAS INTERNACIONALES
DE TURISTAS A COSTA RICA

Cantidad de turistas
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Fuente Elaboracion propia con base en datos del ICT

En materia distinta al turismo, al revisar investiga-
ciones aplicadas al contexto econdmico costarricense,
se encuentra lo que dicen Alfaro-Urefia et al (2016),
“la flexibilidad del régimen de banda cambiaria, abri6
espacio para que el BCCR pudiera utilizar la tasa de
interés a corto plazo como instrumento de politica mo-
netaria (...)” En el mismo documento, los autores ex-
ponen que, generalmente, una depreciacién del colén
puede llevar a un encarecimiento de las importaciones,
y por ende a un consecuente aumento en el nivel de
precios. Sobre este ultimo tema Laverde, B. (2015) con-
cluyé que una depreciacién nominal tiene un efecto
positivo en el crecimiento econdémico y un efecto que
incrementa el nivel de inflacién en el largo plazo. De
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gurar un valor, se observa que no tiene tal magnitud.
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igual manera, Orane-Hutchinson, A. (2015) encon-
tré que el efecto de una depreciacién del 1% en el tipo
de cambio se traspasa significativamente al Indice de
Precios al Consumidor.!

En cuanto a variables reales, se observa que el tipo
de cambio real (TCR) se encuentra histéricamente en
su nivel de equilibrio -lo que ha permitido una mayor
estabilidad del agregado econémico. Si bien existen epi-
sodios donde si hay una diferencia sustancial, ésta ha
sido transitoria y el TCR retoma la senda de estabilidad
(Alfaro-Urena y Sandoval Alvarado, 2022). En esta li-
nea, Barquero Romero y Muioz Salas (2015) recuerdan
que una politica cambiaria de intervencion es inefecti-
va sobre el TCR cuando este se encuentra cerca de su
nivel de equilibrio; ya que los efectos son transitorios y
no de largo plazo. Para generar un cambio en el rango
de estabilidad de este macro precio se debe afectar una
de las variables determinantes directamente, como los
que identifican Alfaro-Urena y compaineros (2024). La
coyuntura econdmica reciente se alinea a lo presenta-
do por los autores, en el tanto ha habido una conten-
cién del gasto del Estado por la aprobacion de la Ley de
Fortalecimiento de las Finanzas Publicas en 2018, asi
como una mejora en la balanza comercial y demas de-
terminantes como la productividad de Costa Rica.

En materia de cuentas macroeconémicas y otros
agregados, Méndez-Chacon (2021), concluye que las
reservas internaciones (RMI) de Costa Rica estdn en
los niveles adecuados y cercanas al nivel 6ptimo segun
distintas metodologias. Esto es relevante ya que son las
reservas el principal instrumento del BCCR ante una
volatilidad excesiva en el mercado cambiario. Por su
parte Ledn-Murillo y Meza-Peraza (2019), desarrolla-
ron un modelo econométrico que les permiti6 concluir
que la diferencia entre la tasa de interés local e interna-
cional tiene un grado de significancia en la determina-
cion de la cuenta financiera de la economia; el hallazgo
es relevante porque esa diferencia puede incidir en los
flujos netos de capital que entran o salen de la econo-
mia costarricense.

La poca literatura sobre la interaccion de los deter-
minantes del tipo de cambio nominal, mas alla de los
tradicionales desde la teoria econémica, abre un espa-
cio para que este trabajo aporte a la discusién y forma-
cioén de opinion publica.

Este valor es especifico para el esquema cambiario al momento de la investigacién del autor. Actualmente por el cambio en la politica cambiaria y el no ase-
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METODOLOGIA

Teoria

En cuanto a teorfa econémica se refiere, el anali-
sis se fundamenta en lo expuesto por autores como
Krugman, Obstfeld y Melitz (2012). Otros aspectos
tedricos relevantes se extraen de Blanchard, Amighini,
A. y Giavazzi (2012). Entre los factores identificados
como significativos en la f ormacion del p recio de las
divisas, se puede encontrar la Teoria de Paridad de
Poder de Compra (a largo plazo), los diferenciales de
las tasas de interés (Tasa de Politica Monetaria en com-
paracion con la Federal Funds Rate de Estados Unidos),
las perspectivas de los agentes econémicos, la politica
cambiaria, monetaria o fiscal, asi como aspectos rele-
vantes de la Balanza de Pagos.

La teoria econométrica se deriva de lo expuesto por
Wooldridge (2012) y Hamilton (1994), en cuanto a los
métodos y pruebas que realizar a las series de tiempo
con las que se trabaja.” Para la estrategia de estimacion se
determina un enfoque similar al de Lankester Campos y
Loaiza Marin (2020) y Muiioz Vargas (2023). Las dos
investigaciones utilizan un Modelo de Correccién de
Errores (VECM, por sus siglas en inglés), que permite
identificar los efectos a corto y largo plazo de variables
que presentan una cointegracion. Este método es el ade-
cuado para esta investigacion, en comparacién con un
Modelo de Vectores Autorregresivos, ya que como se
presenta en el Anexo 1 (Ver: Pruebas y construccion del
VECM) todas las series presentan raiz unitaria. Del
trabajo de Zolezzi et al. (2020) se extrae el flujo de
trabajo necesario para una adecuada estimacion al
trabajar con series de tiempo. Especificamente, para
esta investigacion, se plantea el siguiente proceso:

1. Pruebas de Raiz Unitaria.

Prueba de Ruido Blanco.

Prueba de Cointegracion.

Prueba de Causalidad de Granger.
Estimacion del VECM.

Prueba de Normalidad de los Residuos.

N oo oo wo

Prueba de Varianza Constante
(Homocedasticidad).

8. Prueba de Autocorrelacion.

2

Datos

Con base en lo propuesto, esta investigacion identi-
fica las principales variables tedricas y empiricas para
la construccion del modelo. Los datos recolectados son
del periodo comprendido desde febrero de 2016 hasta
diciembre de 2023. Un detalle de éstas se presenta en la
Tabla 1. Se identifica de manera inicial que puede exis-
tir multicolinealidad entre los regresores, al tratarse de
variables que interactian en conjunto en la economia.
Para atender esa consideracion se realiza un analisis de
componentes principales, con la intencién de identifi-
car las relaciones existentes —asi como su aporte a la
varianza de los datos.

Variable : Nombre ' Unidad de medida
TC : Tipo de cambio USD/CRC : Colorjes por dolar
de MONEX americano
IPC 'é‘g;csii? dzrre"ios al indice (100 = 2020)
IMAE E‘fgizmigsua' deActividad 1, 4ice (100 = 2017)
TPM ' Tasa de Politica Monetaria ' Porcentaje
RMI ggi?rr;as netas del Banco Millones de délares
TUR ' Arribos por via aérea al pais ' Personas
Fuente prépia, 2024 .
Dimi = Dim2 = Dim3 . Dim4  Dim.5
TC | 0035 = 0684 = 0237 . 0010 0,004
IPC . 0902 = 0047 . 0013 : 000000 : 0,002
BM 0752 = 0168 . 0002 = 0018 = 0,029
IMAE = 0,892 = 0008 = 0002 @ 0039 0,017
TPM | 0,393 . 0330 . 0084 @ 000002 . 0,028
EXP . 00003 = 0273 = 0345 = 0342 . 0015
RMI = 033 = 0244 = 0313 = 0035 = 0,045
TUR = 0001 = 0393 = 0070 = 0488 . 0,028
VEN = 0771 = 0034 = 0028 = 0003 = 0,083

Los valores representan el coseno cuadrado (cos2) de cada variable para
la respectiva dimension. Un valor mas alto significa una mayor representa-
cién en esa dimension, y por consecuente un mayor efecto.

Fuente propia, 2024

Si bien se puede estimar una regresion multivariable con minimos cuadrados ordinarios o método generalizado de momentos, los resultados de éstos no van

a ser validos por el sesgo existente al contar con series no estacionarias; seria un caso de regresion espuria.
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FIGURA 3. REPRESENTACION DEL ANALISIS
DE COMPONENTES PRINCIPALES
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Fuente propia, 2024

Como se observa en la Figura 3 existe una relati-
va dispersion de las variables al representarse en las
dos principales dimensiones.> Visualmente se apre-
cia como las variables BM, IPC e IMAE estdn corre-
lacionadas entre si; asimismo, la gran separacién en
direccién de las variables TC, TPM y RMI es eviden-
cia a favor de la relacion tedrica que se presenta entre
las tres. De lo anterior se puede entonces extraer que
existen dos dimensiones principales, que se resumen
las relaciones en la actividad econdmica (Dimension 1
con 45% de la varianza explicada) y las sefiales o mo-
vimientos en la politica monetaria (Dimensién 2 con
24% de la varianza explicada).

Tomando esto como base, se eliminan del posterior
analisis las variables “VEN” (flujo neto en ventanillas)
y “BM” (Base Monetaria) al tener un alto grado de co-
rrelacién con otras variables de interés para el analisis.
La base monetaria se correlaciona fuertemente con el
indice de precios dado que un aumento de la primera
genera presiones inflacionarias. En cuanto al saldo neto
en ventanillas, éste crea presiones al tipo de cambio
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de referencia; esta relacidn, si bien importante, no se
considera en esta investigacion ya que se recomienda
analizarlo bajo un modelo de analisis confirmatorio de
factores o un modelo de ecuaciones estructurales que
permita capturar la dindmica con otras variables.*

Modelo empirico

En cuando al modelo, se parte de la construccion
genérica de un VECM, que permita contestar la si-
guiente hipdtesis central al trabajo: ;existe una relacion
entre el turismo en Costa Rica y el tipo de cambio del
colon con respecto al ddlar? Partiendo de lo anterior, se
presenta en las ecuaciones (1) a (3) las ecuaciones pro-
pias del modelo, y en la (4) la representacién matricial.

ATC; = a1, ECT,  + a ,ECT, ) + ¢, ATC,

+ 6 ,ATUR,_| + v ;ARMI,_| + &, (1)
ATUR, = otz’lECTl)t_1 + aZ,ZECTZ,t—l + ¢2’1 ATC,

+ GZ,ZATURt_1 + ¥ 3ARMI,_ | + &, )
ARMI,; = a3 ,ECT, . | + a3 ,ECT, , | + ¢5, ATC,_;

+ 6;,ATUR,_| + y3 ;ARMI,_| + &5, 3)

AY,=11Y, ; +[A,  + & 4y

H,: El coefciente 6, , es igual a cero.
H;: El coefciente 6, , no es igual a cero.

H,: El coefciente 6, , tiene signo negativo.

Este modelo se desarrollé considerando las pruebas
estadisticas de los pasos 1 al 4 mencionados (ver Anexo
1). El argumento de por qué no se incluyeron las va-
riables IPC, TPM y EXP es el siguiente. En cuanto al
IPCy TPM no son estacionarias en primera diferencia,
siendo necesaria una segunda diferenciacion, que por
motivos de interpretabilidad de resultados se decide
no hacer. El caso de la variable EXP es que al hacer
una regresion preliminar no presenta significancia es-
tadistica; adicionalmente, al hacer un contraste del va-
lor obtenido en la encuesta (método de recoleccion de

3 Laleyenda, que presenta el “coseno cuadrado” o “cos2”, indica cuan bien se representa una variable en el nuevo plano construido.

4 Se considera que esto puede dar frutos en una investigacion independiente que permita capturar la dinamica de un aumento en el turismo y su efecto en el
IPC, IMAE, flujo neto en ventanilla, hasta finalmente el precio de referencia de MONEX.

5 En esta formulacion, la matriz TT se define como: [a, B'y + a, B',], donde q; es el vector de carga de correccion y ', son los vectores de cointegracion. De

manera similar se construye la matriz I con los coeficientes estimados.

6 Esto significa que el modelo se tendria que haber estimado con la diferencia de las diferencias, lo que hace la interpretacion de los resultados un tema

complejo.
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TC-1 RMI-1

ECT1 ECT2 Intercepto TUR-1
Ecuacion TC -0,057 -0,002 0,015 -0,659 0,004*** -0,0000024
(0,0823) (0,0036) (0,9208) (0,0910) (0,0028) (0,00002)
Ecuacién RMI -20,916*** -0,921*** 39,785 1,344 0,189* 0,001
(2,8035) (0,0219) (31,3520) (3,0998) (0,0938) (0,0007)
Ecuacién TUR -33,841 13,311 114,445 -49,487 -26,042* 0,431***
(365,2221) (15,8797) (4084,2741) (403,8164) (12,2136) (0,0909)

Fuente propia, 2024

la informacion) con la realidad econdmica, se observa
una fuerte divergencia.”

Lo que se busca con esta construccion entonces es
estimar el pardmetro 6, , que mide la relacién entre el
cambio en el turismo de un periodo a otro y el cambio
en el tipo de cambio observado; para ambos valores
se trata de variaciones mensuales. El término ECT, ;
es el término de correccion de error (Error Correction
Term por sus siglas en inglés) e indica como la varia-
ble en cuestion retorna a su equilibrio de largo plazo.
Asimismo €, es el error estimado para cada modelo.
Sobre éste es que se realizan las pruebas mencionadas
en los puntos 6 al 8.

RESULTADOS

La estimaciéon del VECM arroja resultados con-
gruentes con la literatura a nivel teérico de las RMI, y
positivos en la identificacion del efecto entre el turismo
y el tipo de cambio. La relacion de cointegracion esti-
mada mediante los términos de correccién de error da
una indicacion sobre la dinamica que tienen las propias
variables a largo plazo. En el caso del tipo de cambio,
ambos coeficientes son negativos, lo que indica una co-
rreccion hacia un valor estacionario a través el tiempo.
Lo mismo sucede con las RMI, que su primer coefi-
ciente es mas alto que el segundo, lo que sugiere una
reaccién mas fuerte. Esto es técnicamente sensato ya
que las RMI son el resultado de acciones administrati-
vas y politicas de una entidad que procura alcanzar un
determinado nivel de reservas netas, dada las condi-
ciones del mercado. En el tanto el turismo presenta dos
coeficientes con magnitudes diferentes, lo que orienta
hacia la adecuada regulacion inter-temporal (al ser una
variable marcada por una fuerte estacionalidad).

En la Tabla 3 se presentan los coeficientes estimados
para cada ecuacion del modelo, asi como su nivel de
significancia estadistica. Para esto dltimo se utiliza la
convencioén de significancia al 1% con tres asteriscos,
5% con dos asteriscos y 10% con tres asteriscos.

El coeficiente de interés, 0, ,ATUR,_}, estd ubicado
en la primera fila y tltima columna. Este lo que ob-
serva es el efecto de un cambio en el turismo sobre el
cambio en el tipo de cambio. Como se hipotetizé en
H,y H, existe una relacién con efecto negativo, sin em-
bargo, este no muestra significancia estadistica.® Para
determinar si el valor es verdaderamente distinto de
0 se realiza una simulacién con 1000 iteraciones y no
se encuentra suficiente evidencia para rechazar la hi-
potesis nula a favor de la alternativa. En la siguiente
seccion de discusion se hace referencia a este resultado
en particular.

Con los resultados anteriores, se realizan las dis-
tintas pruebas mencionadas en los puntos 5 al 7 de la
seccion de metodologia. El resultado de las pruebas in-
dica que la especificacion del modelo no es el adecuado
para realizar estimaciones o pronosticos. En la prue-
ba de Normalidad de Residuos, con la metodologia de
Jarque-Bera, se encuentra fuerte evidencia de que los
residuos no se distribuyen normalmente. Asimismo, al
contrastar los residuos contra la hipdtesis de homoce-
dasticidad (varianza constante) se encuentra un valor
cerca al punto de corte, pero a favor de la hipotesis al-
ternativa de que hay heterocedasticidad presente. En
cuanto a la autocorrelacion, que se sabe esta constan-
temente presente en las series de tiempo, se encuen-
tra evidencia suficiente con la prueba Portmanteau
Asintotica, para rechazar la hipétesis nula de autoco-
rrelacion en los residuos.

7 Lavariable EXP resume el promedio de las estimaciones que hacen empresarios, académicos y consultores costarricenses cuando se les consulta mediante

encuesta.

8 Elvalor del coeficiente estimado con un modelo escalado (centrados en 0 y con desviacion 1) da como resultado: -0,0057 (0,0482). Esto sirve como evidencia

de que el efecto existe aun cuando se controla por la escala de las variables.
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Lo anterior implica que el modelo no esta captu-
rando la totalidad del proceso generador de datos y, de
utilizarse para la prediccidn, causaria un sesgo en los
resultados. Estimar un modelo que cumpla con todos
los supuestos y restricciones esta fuera del alcance de
esta investigacion, ya que seria necesario la inclusion
de mas datos o relaciones que no son de necesario in-
terés para el objetivo principal. Finalmente, se hace
la estimacion de la dinamica del tipo de cambio ante
un movimiento del turismo mediante una funcién de
impulso-respuesta que se presenta visualmente en la
Figura 4. Como se puede observar, un impulso positivo
del turismo (un aumento mes con mes del turismo) ge-
nera una respuesta negativa en el tipo de cambio (una
apreciacion al compararse mes contra mes).

FIGURA 4. RESPUESTA DEL TC ANTE EL IMPULSO DE TUR
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DISCUSION

Como se menciond, el VECM fue estimado y pre-
sentd resultados alineados con la teoria econémica
cldsica, asi como con la realidad econdmica costarri-
cense. Los coeficientes estimados para las variables
ECT vislumbran la dindmica de ajuste hacia el equili-
brio de las variables. Niveles bajos en la serie del tipo
de cambio hacen notar que no hay mayor correccién
de “error” en el proceso generador, una senal que se
puede interpretar como las fuerzas del mercado ac-
tuando sobre el precio de la divisa y no algun ente
particular.

Con respecto a la correccion de errores en las RMI
y TUR se observa que en ellas el ajuste si es fuerte y
significativo. El primer caso tiene sentido al tratarse de
un resultado del ejercicio del Banco Central de Costa
Rica, que cuenta con un marco legal y administrativo
que le impone restricciones a su actuar. La explicacion
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parcial es que la entidad no se puede desviar sustan-
cialmente (como sucedié en 2020 y 2021 en particu-
lar) de su nivel 6ptimo de reservas. El turismo, por su
parte, con un coeficiente negativo en la correccidn se
toma como la dindmica que tiene la serie al contar con
un fuerte componente de estacionalidad en sus obser-
vaciones. Si bien esto puede ser una limitante a la esti-
macién —no haberse desestacionalizado- se considera
que el coeficiente del VECM hace un buen trabajo al
capturar el regreso a un valor promedio tanto después
de una temporada baja o alta.

En cuanto a la propia relacién entre variables, se
observa que el tipo de cambio mantiene un compor-
tamiento influenciado fuertemente por las reservas
netas y valores anteriores de él mismo. El coeficiente
principal de esta investigacion, el efecto del turismo
sobre el tipo de cambio es minimo y no significativo;
esto lleva a plantearse una serie de consideraciones.
sObservamos el valor de la relacion real o estamos ante
un valor atipico? ;Puede estar sesgado el coeficiente
por efecto de la pandemia en 2020? Se debe reconocer
que documentar niveles de 3.000 ingresos turisticos
en un mes, en un pais como Costa Rica que parte de
su economia depende del turismo, es verdaderamen-
te un valor atipico. ;Existe una nueva dindmica en la
economia costarricense donde el turismo ya no tiene
un efecto tan significativo como se estimaba? Lo ante-
rior a razén de que Costa Rica ha sido un pais con un
balance comercial deficitario histéricamente, y en re-
cientes periodos se ha obtenido un superavit gracias al
incremento de la exportacion de servicios —excluyendo
los turisticos.

La principal limitacion de este trabajo es que, si bien
se logré identificar una aproximaciéon de la relaciéon
existente entre el turismo y el tipo de cambio, el mode-
lo no cumple con todas las especificaciones necesarias
para hacerlo éptimo y eficiente. Esto se debe tomar en
consideracion a la hora de desarrollar estrategias o po-
liticas publicas. El resultado obtenido en la estimacion
es solo uno de los que un investigador puede obtener
con distintas parametrizaciones del modelo. Debido a
lo anterior se considera que una futura linea de inves-
tigacion estd en el desarrollo de un modelo de ecua-
ciones estructurales que permita captar la dindmica
propia de las divisas que ingresan al pais por concepto
de turismo.
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CONCLUSIONES

Este trabajo exploré mas profundamente las dina-
micas entre el tipo de cambio y el turismo en Costa
Rica, proporcionando una visién integral de como es-
tas variables interactian dentro de la compleja estruc-
tura econdmica del pais. Considerando que el turismo
es una de las joyas de la corona de la economia costa-
rricense, se encuentra que su influencia directa en el
tipo de cambio es solo una parte de una red mas am-
plia de factores econémicos que juegan roles criticos en
la economia nacional. El analisis mediante el modelo
VECM ha permitido aproximar la dindmica de estas
variables, especialmente en el actual esquema de flo-
tacion administrada. Dado el enfoque exploratorio de
este trabajo, las siguientes conclusiones se limitan a
proponer mas que evaluar el accionar de las autorida-
des costarricenses.

En términos de politicas publicas y econdmicas, los
resultados de este estudio refuerzan la importancia de
mantener estrategias integradas que no solo fomenten
el turismo, sino que también fortalezcan otros sectores
econdmicos, tales como la exportacion de servicios no
turisticos y la atraccion de inversiones extranjeras. Esto
es fundamental para diversificar las fuentes de ingreso
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econémico y reducir la dependencia de un solo sector;
a la misma vez que genera una perspectiva positiva y
se crea un ciclo virtuoso potenciado por la interaccién
intersectorial. A pesar de los desafios que represen-
tan los cambios en los niveles de precios, Costa Rica
sigue siendo un destino atractivo para los turistas de
todo el mundo. Este fendmeno subraya la necesidad de
politicas que no solo busquen incrementar el nimero
de visitantes, sino que también mejoren la calidad y la
sostenibilidad de las experiencias turisticas ofrecidas.

La investigacion también subraya la necesidad de
continuar explorando otras variables y factores que
influencian el tipo de cambio y la economia en gene-
ral. Esto abre numerosas vias para futuros estudios
que podrian ofrecer nuevas perspectivas y profundi-
zar en la comprensién de la economia costarricense.
El turismo sigue siendo un pilar clave de la economia
costarricense y esta investigacion ha revelado la com-
plejidad de las fuerzas econdémicas en juego, asi como
la necesidad de abordarlas con politicas bien fundadas
y coordinadas. Estos hallazgos no solo enriquecen la
literatura existente, sino que también proporcionan
puntos de referencia cruciales para futuras politicas y
estrategias econdmicas en Costa Rica.
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