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Informe mensual Costa Rica

1 Crecimiento econdmico

En octubre la actividad econdmica crecid 2,2% con
respecto a hace un ano, 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
aumentaron 13,6% 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 desaceleracién
registrando un crecimiento anual nulo durante octubre.

En el mercado de trabajo, la tasa de desempleo fue de
11,4% al cierre de octubre, mostrando cierto grado de
estancamiento desde hace 6 meses, mientras que la
fuerza laboral (personas dispuestas a ocuparse)
interrumpio su recuperacién desde hace 4 meses atras.

2  Finanzas publicas

El proceso de consolidacion fiscal se profundizé durante
los primeros 10 meses del afio. Al cierre de octubre, el
Gobierno alcanzé un ahorro antes de pagar intereses
(superavit primario) de 2,3% del PIB, superando el 0,3%
del PIB obtenido hace 12 meses y excediendo
ampliamente lo pactado con el Fondo Monetario
Internacional (FMI). Entre tanto, el déficit fiscal se ubicé
en 1,8% del PIB, moderandose notablemente con respecto
al 3,8% del PIB registrado en el mismo periodo del 2021.

El resultado se dio gracias al comportamiento favorable de
los ingresos tributarios (+15,2%), asi como por la
contencidn observada en el crecimiento del gasto total,
que avanzo 3,2% con respecto a hace un afio y apenas
0,5% si se considera el gasto sin intereses.

Adicional al comportamiento favorable de los balances
financieros del Gobierno, en las ultimas semanas se
aprobé la emisién de USS5.000 millones en eurobonos a
lo largo de los siguientes 3 afios. El plan pretende colocar
US$3.000 millones en 2023 (USS$1.500 millones en cada
semestre), asi como USS1.000 millones en 2024 y 2025.
Estas dos ultimas colocaciones dependerdan del
cumplimiento de las metas negociadas con el Fondo
Monetario Internacional (FMI).

La aprobacién de estos recursos a lo largo de los siguientes
afios tendria efectos favorables sobre la percepcién de
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riesgo del pais, pues en ocasiones anteriores se ha
sefialado que una de las principales debilidades en el
manejo de la deuda publica son las dificultades politicas
para alcanzar acuerdos que garanticen el acceso a fuentes
de financiamiento fuera del mercado doméstico.

En los ultimos 2 meses, la prima por riesgo que debe pagar
la deuda costarricense sobre los bonos del tesoro
estadounidense (considerados libres de riesgo) se ubicé
por debajo de la correspondiente al promedio de paises
emergentes a nivel global y de América Latina, lo que
contrasta con el comportamiento de los ultimos 4 afios y
precisamente refleja la mejora de las condiciones fiscales
y de financiamiento gubernamental.

3 Inflacién y politica monetaria

En noviembre de 2022, la inflaciéon anual se moderé por
tercera ocasion consecutiva, ubicandose en 8,26%, desde
el 8,99% del mes anterior. Al igual que en las dos lecturas
previas, se observaron menores presiones provenientes
del componente de costos importados.

El comportamiento de la inflacion en los ultimos meses
sugiere una menor necesidad por parte del banco central
de continuar con sus aumentos de tasas de interés; sin
embargo, la respuesta de politica monetaria también
dependerd de la evolucidn de las condiciones externas de
tasas de interés, principalmente en Estados Unidos.

4 Tipo de cambio

La estacionalidad a la baja de fin de afio llevé el tipo de
cambio por debajo de los ¢600 por ddlar en la primera
semana de diciembre, profundizando la apreciacién de la
moneda local observada en la segunda parte del afio.

El dinamismo de los sectores generadores de divisas y las
menores presiones de demanda por ddlares (debido al
menor apetito por parte de las operadoras de fondos de
pensionesy al aumento del premio por invertir en colones)
contindan explicando el comportamiento a la baja del tipo
de cambio.

Para 2023, el BCCR espera que los flujos financieros
superen el faltante de la cuenta corriente, lo que en
principio sugiere un afio de escasas presiones sobre el
sector externo, sin embargo, esto dependerd en buena
medida del ingreso de préstamos externos con destino
publico, lo que requerira aprobacion legislativa.
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