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Informacion comercial

Informe mensual Costa Rica

1 Crecimiento econdmico

En julio |la actividad econdmica crecié 3,3% con respecto al
mismo mes del afio anterior, manteniendo la tendencia de
los Ultimos meses hacia la desaceleracién. Este
comportamiento estd alineado al contexto global en el
gue el aumento de tasas de interés estd debilitando el
crecimiento de las economias.

Las actividades del régimen definitivo, que atienden la
demanda interna y las exportaciones tradicionales,
registraron un crecimiento anual de 2,7% en julio,
moderando su ritmo de expansién con respecto a meses
previos. Mientras que el segmento del régimen especial
(zonas francas) incrementd 5,7%, impulsado por los
servicios empresariales y de informacidn.

Una mayor cantidad de personas retornaron al mercado
de trabajo durante los 3 meses que van de mayo a julio. La
fuerza laboral (personas dispuestas a ocuparse, con o sin
empleo) crecidé 2,9% con respecto al mismo periodo de
2021, aproximandose a los niveles previos a la pandemia.
Mientras que la tasa de desempleo fue de 11,8%,
conservando niveles similares a los del mes anterior.

2 Finanzas publicas

Se espera que la primera semana de octubre concluya la
visita del equipo técnico del Fondo Monetario
Internacional (FMI) asignado a Costa Rica. En general se
prevé un criterio favorable que allanaria el camino para un
nuevo desembolso, por alrededor de US$300 millones, del
préstamo mantenido con la entidad hacia final de afio.

Las ultimas cifras apuntan a que el proceso de mejora
fiscal iniciado el afio anterior se mantiene. En la primera
mitad del 2022 el Ministerio de Hacienda reporté un
ahorro antes de pagar intereses (superavit primario) de
1,3% del PIB — 3 veces por encima de la meta requerida
por el FMI —, mientras que en el mismo periodo el déficit
fiscal se redujo al 1,0% del PIB, menos que el 1,9% del PIB
registrado en el mismo lapso de 2021.

El mercado muestra confianza en la deuda del Gobierno
Central denominada en dodlares, pues el aumento de
rendimientos (y el consecuente descenso de precios) ha
sido moderado en el contexto de incremento de tasas de
interés en Estados Unidos, que ha presionado a la baja el
precio de los activos a nivel global.
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Desde el inicio de afio a la fecha, la curva soberana en
ddlares de Costa Rica (rendimiento exigido a diferentes
plazos) aumentd entre 88 y 156 puntos base, para los
plazos cortos y largos respectivamente, lo que implica un
ajuste menor al experimentado por otros paises de la
regidn durante el mismo periodo.

Lo anterior ha reducido los diferenciales de rendimiento
(spreads) entre la deuda costarricense y los bonos del
tesoro estadounidenses (usualmente utilizados como
punto de comparacion al considerarse libres de riesgo), lo
que indica una mayor confianza sobre los bonos de Costa
Rica emitidos en moneda extranjera.

Sin embargo, en el corto plazo, la aprobacion de una nueva
emisién de eurobonos para hacer frente al vencimiento de
US$1.000 millones programado para enero 2023 se
mantiene como una de las principales fuentes de
incertidumbre sobre las finanzas publicas y eventuales
dificultades en relacién con este tema podrian no estar
incorporadas en los precios actuales.

A la fecha no existe claridad sobre el grado de consenso
legislativo para la aprobacion de los recursos y los tiempos
para la colocacion son estrechos ante la cercania del
vencimiento. Sin embargo, el Ministerio de Hacienda
cuenta con una posicién holgada de liquidez en délares, la
cual en conjunto con un eventual desembolso del FMI deja
al Gobierno en una mejor posicion para captar los recursos
faltantes mediante mecanismos distintos a los eurobonos.

3 Tipo de cambio

El tipo de cambio ha mantenido una alta volatilidad en los
ultimos 2 meses, mostrando un comportamiento a la baja
gue ha llevado la depreciacidon en lo que va del afio a
niveles nulos e incluso negativos en los ultimos dias, lo que
contrasta con la realidad de otras monedas alrededor del
mundo, que han perdido valor frente al délar debido al
aumento de tasas de interés en Estados Unidos.

Cambios en la organizacion del mercado, la exclusidn de
administradores de fondos de las ventanillas bancarias y el
ingreso de un préstamo de reservas por US$1.100 millones
podrian explicar parte del comportamiento a la baja del
ddlar, sin embargo, las presiones hacia la depreciacidn
siguen estando presentes debido al fortalecimiento global
de la moneda norteamericana frente a otras divisas.
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