InFormacion comercial

InForme mensual de Ccosta Rica

1 Crecimiento econémico

La demanda externa de Costa Rica continua favorecida
por el impulso del crecimiento internacional, a pesar del
entorno restrictivo de tasas de interés en los principales
socios comerciales de los mercados desarrollados. Por su
parte, la demanda interna recupero dinamismo de cara a
la segunda parte del ano, debido a la preservacion del
ingreso disponible ante la contencién de presiones
importadas sobre la economia.

La combinacion de estos factores llevdo al Fondo
Monetario Internacional (FMI) a elevar su perspectiva de
crecimiento para Costa Rica hasta el 5,0% en 2023 (por
encima del 4,2% estimado por el BCCR), aunque espera
una desaceleracion de 3,5% en 2024.

Las perspectivas de crecimiento son favorables para
Costa Rica; sin embargo, se deben tener presentes los
principales riesgos del panorama internacional en el corto
plazo. La prolongacion del periodo de tasas de interés
elevadas aumenta la probabilidad de debilitamiento de las
economias avanzadas con las que Costa Rica mantiene un
alto intercambio comercial.

Otro de los riesgos es un eventual shock de costos
relacionado con aumentos en el precio internacional del
petroleo, debido a restricciones de oferta por parte de
paises productores o bien, a intensificaciones del
conflicto en oriente proximo hacia otros paises de la
region con altas cuotas de produccién de crudo.

2 Finanzas publicas

El ahorro antes de pagar intereses o superavit primario
(elemento clave para la continuidad en el proceso de
reduccion de la deuda publica) fue de 1,7% del PIB a
setiembre de 2023, mientras que el déficit fiscal fue de
2,2% del PIB, presionado por el desembolso de intereses
(3,9% del PIB).

El FMI - organismo que acompana el proceso de
consolidacion fiscal - realizo una evaluacion favorable del
desempeno de las finanzas publicas en su ultima revision
del ano, lo que habilitaria nuevos desembolsos de las dos
lineas de crédito mantenidas con la entidad.

En la ultima revision de su plan de financiamiento, el
Ministerio de Hacienda indicé que prevé el ingreso de mas
de US$1.000 millones en 2024 por concepto de
préstamos mantenidos con el FMI, asi como cerca de
US$700 millones provenientes de créditos contratados
con otros organismos multilaterales.

Adicionalmente, se espera una nueva emision de
eurobonos por US$1.500 millones antes de que termine el

Comunicacion Comercial Pagina 1 de 1 - Octubre 2023

www)  www.bnvalores.com ‘ @ ler piso Complejo

Corporativo El Tobogan

», - A

@ +506 2212-4500

»
ste mensaje es confidencial y estd sujeto a los términos establecidos en nuestro descargo de responsabilidad , el cual incluye informacién confidencial, privilegiada o legal, contenido malicioso y monitoreo de mensajes electrénicos.

anfo y es probable que se realice otra por US$1.000
millones en 2024 (autorizada por ley, pero sujeta al
cumplimiento de metas fiscales), lo que sugiere que la
captacion en el mercado interno se mantendra contenida
durante el siguiente afo, especialmente en moneda
extranjera, debido al amplio acceso a recursos externos.

En otros temas, la agencia Standard & Poor’s (S&P) elevo
la calificacion de riesgo de Costa Rica hasta el nivel BB-,
debido al solido desempeno fiscal, al comportamiento
favorable del sector externo de la economia y la fortaleza
de los flujos de inversion extranjera hacia el pais. S&P
equiparo la calificacion con la otorgada por Fitch Ratings.

3 Politica monetaria

En su revision de octubre, el Banco Central de Costa Rica
(BCCR) disminuy6 su Tasa de Politica Monetaria (TPM), en
25 puntos base hasta el 6,25%. EI BCCR considero
prudente continuar la reduccion gradual de su tasa, tras
una pausa en setiembre, en procura de alcanzar una
posicidn monetaria neutral.

La accion del BCCR sobre la TPM contrastd con la
direccion de las tasas de interés de las principales
economias avanzadas, en las cuales las presiones
inflacionarias impiden una flexibilizacion de la politica
monetaria en el corto plazo y, por el contrario, se
mantiene abierta la posibilidad de nuevos incrementos de
tasas de interes.

El ajuste hacia la baja de las tasas de interés en colones
(mientras las tasas en dolares se mantienen elevadas) ha
provocado una erosion completa del premio por invertir
en moneda nacional, aunque hasta la fecha no se ha
generado presiones en el mercado de deuda ni en el
mercado cambiario que sugieran una dolarizacion
desordenada del ahorro.

Es probable que las condiciones extraordinarias de
liquidez en moneda extranjera de la economia, tanto por
fuentes reales (crecimiento de sectores generadores de
divisas) como por fuentes financieras (inversion
extranjera y financiamiento gubernamental), estén
compensando las presiones externas que puedan surgir
de la ausencia de premio por invertir en moneda nacional.

Pese a lo anterior, el espacio con el que cuenta el BCCR
para continuar reduciendo sus tasas de interés es
incierto, pues en el tanto las tasas internacionales se
mantengan elevadas, los riesgos hacia una dolarizacion
acelerada del ahorro seguiran presentes.

La percepcion de una mayor probabilidad de
materializacion de este riesgo podria presionar al alza
tanto las expectativas de depreciacion como de inflacion.
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