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El Ministerio de hacienda (MH) presentd el jueves 16 de
febrero su Plan de Financiamiento 2023, en el cual revisé
las necesidades de financiamiento y los requerimientos de
captacién del presente afio.

El MH estima que en el primer y segundo semestre
requerira captar en el mercado interno ¢1,3 billonesy ¢1,4
billones, respectivamente, para un total de ¢2,7 billones
(millones de millones) durante el 2023. La Tesoreria
Nacional sefialé que este es un requerimiento maximo y
que podria reducirse conforme ingresen recursos de
financiamiento externo provenientes de eurobonos y de
préstamos multilaterales. En lo transcurrido del afio, la
autoridad ya consiguié ¢502.882 millones (38,7% de lo
proyectado para el primer semestre).

Adicionalmente, indicé que la captacién en el mercado
interno se concentrara en titulos de propiedad en colones
debido a que la colocaciéon en ddlares la lideraran los
eurobonos; sin embargo, no se planea renunciar
completamente a la captacion en moneda extranjera a
nivel doméstico, sino que se reducira la estructura fijada
para este afio.

1 Crecimiento econdmico

En diciembre el indice Mensual de Actividad Econdémica
crecid 3,7% con respecto a hace un afo, debido al impulso
de la demanda externa en el segmento de servicios y en
general al dinamismo de las empresas pertenecientes a los
regimenes especiales (principalmente zonas francas), que
presentaron un aumento de 19,6% en comparacién con
hace 12 meses.

Las actividades del régimen definitivo, que atienden en
mayor medida la demanda interna y las exportaciones
tradicionales, profundizaron su proceso de desaceleraciéon
registrando un crecimiento anual inferior al 1%.

En el mercado de trabajo, la tasa de desempleo fue de
11,7% al cierre de diciembre, mostrando cierto grado de
estancamiento desde hace mas de 6 meses.

2 Finanzas publicas

En 2022, se profundizd el proceso de mejora de las
finanzas publicas, gracias al incremento sustancial de la
recaudacion tributaria y la moderacién en el crecimiento
del gasto publico, ambos elementos facilitados por las
reformas de los afios recientes. Lo anterior le permitié al
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Gobierno, por primera vez en mas de 15 afios, alcanzar un
ahorro antes de pagar intereses.

El MH sefialé que en enero de 2023 este ahorro, conocido
como superavit primario (ingresos menos gastos
diferentes al pago de intereses) fue de 0,2% del PIB,
superando al 0,1% de enero del afio anterior. El resultado
se dio gracias al comportamiento favorable de los ingresos
tributarios (+10,4%), asi como por la contencidn
observada en el crecimiento del gasto total, que avanzd
3,5% con respecto a hace un afio y decrecid en 0,7% si se
considera el gasto sin intereses.

El déficit financiero resulté en 0,2% del PIB, porcentaje
inferior al del mismo periodo del 2021 (0,3% del PIB).

El proceso de consolidacion fiscal también se evidencio en
la reduccién de la deuda publica, que pasé al 58,5% del PIB
en enero de 2023 desde el 63,8% registrado en 2022. Sin
embargo, debe considerarse que la marcada disminucién
del tipo de cambio en la segunda parte del afio pasado
redujo la carga de la deuda en ddlares como porcentaje de
la produccidn, ademds de la proxima emisién de
eurobonos, que retornaria la deuda a un nivel similar con
el que cerrd el 2022, segun las proyecciones.

3  Sector externo

El MH comunicé que Santander y JP Morgan fueron
seleccionados como las entidades financieras que
colocaran la primera emisién de eurobonos en el mercado
internacional durante este afio. Ademas, sefialé que
esperara el momento propicio para la emisidon de este
(que se estima sea por un monto de US$1.500 millones),
considerando el contexto de tasa de interés elevadas, pero
también la expectativa hacia futuro sobre la trayectoria de
la politica monetaria.

4 Actualizacidn calificacion riesgo

La empresa calificadora de riesgo internacional S&P Global
Ratings actualizd la calificacion de riesgo de deuda
costarricense desde B con perspectiva positiva, hasta B+
con perspectiva estable. S&P resalté el superavit primario
que obtuvo el pais en 2022, como resultado del
crecimiento en los ingresos y la contencién del gasto.
Ademas, la calificadora manifesté que espera que el
compromiso politico genere que la deuda disminuya, lo
cual facilitaria el acceso a fuentes de financiamiento en los
mercados de capitales.
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