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I.RESUMEN EJECUTIVO

La economia costarricense mostro
una desaceleracion en 2022, con un
crecimiento acumulado del 4,3% vy
un crecimiento del 3,0% en el cuarto
trimestre. El crecimiento interanual de
la actividad economica del régimen
definitivo ha sido casi nulo, mientras
que el de las zonas francas ha
mantenido una tendencia creciente.

Los aumentos interanuales en la demanda interna siguen presentando una tendencia a la
baja, especialmente como consecuencia de las tendencias en el consumo y la inversion.
Por su parte, el gasto del gobierno ya para el cuarto trimestre del 2022 muestra una
reduccion con respecto al mismo trimestre del ano anterior.
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MERCADO LABORAL

El nivel de ocupacion en Costa Rica tuvo un
crecimiento interanual del 3% a diciembre
de 2022. El sector primario (agricultura
y ganaderia) disminuyd, mientras que el
sector terciario (comercio y servicios) crecio.
El sector secundario (manufacturas) tuvo
el mayor crecimiento interanual, con un
aumento del 14% en diciembre de 2022. Los
trabajos con calificacion alta disminuyeron
en 4%, mientras que los trabajos con
calificacion media tuvieron un crecimiento
importante (8%) durante el afo anterior.
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Il. PRONOSTICO PARA EL 2023

LAS PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO SE MANTIENEN
BAJAS

Se espera que el crecimiento economico
para el 2023 esté entre el 1,5% vy el 2,1%, lo
cual es una disminucion en comparacion con
la proyeccion anterior. Aunque se espera
un crecimiento en el primer y segundo
trimestre, la tendencia de desaceleracion se

Crecimiento de la

podria mantener. Los factores a monitorear
incluyen cambios en la politica monetaria
restrictiva, la reduccion en la compra de
bienes y servicios por parte del Estado por
la regla fiscal y la reduccion en el tipo de
cambio.

1,6%

produccion para el ano » d

2023

21 %
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Crecimiento interanual del

PIB real proyectado para el

@ | trimestre 2023
=7 2,9% a 3,0%

Rango

Crecimiento del PIB real

pronosticado para 2023

1,6% a 2,1%

Crecimiento interanual del Rango

PIB real proyectado para
el Il trimestre 2023

] | I | 2,0% a 2,5%

Rango

Nota: las proyecciones estan sujetas a las revisiones futuras que haga el BCCR a los datos publicados.

Fuente: elaboracion propia con datos del INEC, BCCR, Encuesta de Expectativas Empresariales, FRED, Google Trends, Google
Mobility.
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EL RITMO DE CRECIMIENTO DE
LA ECONOMIA ES CADA VEZ MAS

LENTO.

Se pronostica que el crecimiento acumulado para
el 2023 se encontrara entre 1,6% y 2,1%. Esta es una
revision hacia la baja con respecto a la proyeccion
del informe anterior. Los datos mas recientes de
crecimiento interanual del IMAE del régimen definitivo
son muy cercanos a cero. Las tasas de interés se
mantienen altas. La inversion decrecio durante los
Gltimos dos trimestres. Por otro lado, aunque las
economias de Estados Unidos y Europa mantuvieron
un crecimiento estable durante el final del ano; la
inflacion y las politicas para disminuirla siguen siendo
una amenaza para el crecimiento exterior de este ano.

En los Gltimos trimestres, el ritmo de crecimiento de la
economia es cada vez mas lento. El prondstico muestra

que esa tendencia se mantendra para los primeros

dos trimestres de este ano. Para este trimestre en
curso, se pronostica una tasa de crecimiento en el
rango de 2,9% y 3,0%. Para el segundo semestre, el
crecimiento se espera que esté dentro del intervalo
de 2,0% a 2,5%.

Hay varios elementos que hay que monitorear que
pueden cambiar las estimaciones de crecimiento
durante el ano, entre ellos estan:

Cambios en la politica monetaria restrictiva.
Reduccion en la compra de bienesy servicios por
parte del Estado para cumplir la regla fiscal.
Caida del tipo de cambio.



l1l. PRODUCCION NACIONAL

LAS TASAS DE CRECIMIENTO TRIMESTRALES
BAJARON CONTINUAMENTE DURANTE TODO
EL 2022.

Tasa de crecimiento interanual trimestral del PIB tendencia
ciclo a precios del ano anterior encadenado
(I trimestre 2020 - IV trimestre 2022)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

En el 2022 se observo una desaceleracion continua de la economia costarricense, cerrando el 2022 con un

crecimiento acumulado del 4,3%, y el cuarto trimestre con un crecimiento del 3,0%.
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LA ACTIVIDAD ECONOMICA EN LAS ZONAS
FRANCAS HA CRECIDO EN LOS ULTIMOS
MESES, CONTRARIO A LA ACTIVIDAD
ECONOMICA EN EL REGIMEN DEFINITIVO.

Tasa de crecimiento interanual del indice
Mensual de Actividad Economica
(enero 2020 - enero 2023)

35 -
323
30 A
25 A

22,9
20 A

15 A 12,9

42
1,1

-15

ene-20

—IMAE —e—Régimen definitivo Régimen especial

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

De septiembre a enero se mantiene una tendencia al 1%. Por el contrario, la actividad economica del

régimen especial, es decir, el de las zonas francas
total, aunque muy pequena. Desde agosto del 2022, ha mantenido una tendencia creciente desde junio
el crecimiento interanual de la actividad econdmica del ano pasado.

al alza en la tasa de variacion interanual del IMAE

del régimen definitivo ha sido en promedio cercano
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AUMENTOS INTERANUALES DE LA
DEMANDAINTERNADISMINUYEN POR
CUARTO TRIMESTRE CONSECUTIVO.

Cambio interanual del acumulado de los componentes de la demanda
interna (miles de millones de colones encadenados)
(I trimestre 2020 - IV trimestre 2022)
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= Consumo de los hogares Consumo del Gobierno Inversion =———Demanda interna

Fuente: : elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

Los cambios interanuales en la demanda interna continlan presentando una tendencia a la
baja. El crecimiento interanual en el consumo de los hogares se mantuvo relativamente estable
durante el primer semestre de 2022, pero en el segundo semestre mostro una disminucion.
El componente de inversion presenta las mayores variaciones a la baja, especialmente en el
segundo semestre del ano anterior. Durante el segundo y tercer trimestre de 2022, el consumo
del Gobierno mostro las variaciones absolutas mas altas desde el 2020; sin embargo, en el
altimo trimestre practicamente no hubo diferencias en el gasto del Gobierno respecto al mismo
trimestre de 2021.
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EL CRECIMIENTO DEL GASTO EN CONSUMO
FINAL DE LOS HOGARES PRESENTO UNA
TENDENCIA A LA BAJA DURANTE EL 2022.

Tasa de variacion interanual del gasto de consumo final de
los hogares

30

20

-20

-30

2020 2021 2022
Gasto de consumo final = = Bienes duraderos
------ Bienes semi duraderos Bienes no duraderos
=  Servicios

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones.

El crecimiento del consumo final de los hogares crecimiento en el gasto en servicios y en el gasto
pasod de estar en 9,40% a 1,67% entre el cuarto en bienes no duraderos bajo de manera sustancial.
trimestre de 2021 y el cuarto trimestre de 2022, Especificamente, la variacion porcentual del gasto
respectivamente. El consumo de bienes semi- en servicios disminuyd de 10,2% en el cuarto
duraderos muestra las variaciones mas grandes en trimestre de 2021 a -0,34% en el cuarto trimestre
los Gltimos tres anos, con un crecimiento de casi de 2022 vy, en el caso del gasto en bienes no
un 9% en el cuarto trimestre 2022. Por su parte, el duraderos, pasdde9,5%a2,3%enel mismo periodo.



LAS ACTIVIDADES DE INFORMACION Y
COMUNICACIONES, JUNTO CON LAS
ACTIVIDADES PROFESIONALES, CIENTIFICAS Y
TECNICAS FUERON LAS QUE MAS AUMENTARON
EN VALOR AGREGADO

Crecimiento porcentual trimestral interanual del valor
agregado por actividad
(IV trimestre 2021y 2022)

Construccion

Agricultura, silvicultura y pesca

Administracion piblica y planes de seguridad social*
Actividades inmobiliarias

Ensenanza y actividades de la salud y asistencia**
Actividades financieras y de seguros

Comercio al por mayor y al por menor
Manufactura

Transporte y almacenamiento

Electricidad, agua y servicios de saneamiento
Minas y canteras

Actividades de alojamiento y servicios de comida
Otras actividades

Actividades profesionales, cientificas y otras***

Informacion y comunicaciones

Nota: *Administracion publica y planes de seguridad social de afiliacion obligatoria,**Ensenanza y actividades
de la salud humana y de asistencia social, ***Actividades profesionales, cientificas, técnicas, administrativas y
servicios de apoyo.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones.

El sector construccion vy agricultura continGan  ano pasado, la variacion interanual mostro una
presentando crecimientos trimestrales interanuales  reduccion, respecto a los trimestres anteriores.
negativos, cayendo respectivamente 9,6% y 2,5%. El  Las demas actividades crecieron con respecto
indice de precios de insumos para la construccion  al mismo periodo de 2021, destacando las
indica un crecimiento interanual para el cuarto  actividades relacionadas con informacion vy
trimestre del 12,8% en el 2021y 6,06% en el 2022. En comunicaciones que crecieron un 11,7% seguidas
general, los precios crecieron marcadamente durante las  actividades  profesionales, cientificas,
el 2021y el 2022, aunque en el cuarto trimestre del  técnicas, administrativas y servicios de apoyo.



EL NIVEL DE OCUPACION EN EL SECTOR
SECUNDARIO FUE EL QUE MAS CRECIO
INTERANUALMENTE.

Ocupacion total y por sectores economicos (en
comparacion a diciembre de 2021).
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del INEC

El nivel de ocupacion total crecio un 3% interanualmente a diciembre de 2022. La ocupacion en el sector primario
(agricultura y ganaderia) mantiene un comportamiento a la baja, con una disminucion del 8% de diciembre de
2021 a diciembre de 2022. El sector terciario (comercio y servicios) crecid cerca de un 3%; mientras que los niveles
de ocupacion en el sector secundario (manufacturas) fueron los que mas crecieron, en un 14% interanualmente a
diciembre de 2022.
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EL NIVEL DE OCUPACION PARA TRABAJOS
CON CALIFICACION MEDIA CONTINUA
SIENDO EL QUE MAS CRECIO EN EL
ULTIMO ANO.

Comportamiento de la ocupacion por nivel de calificacion
(en comparacion a diciembre de 2021).
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del INEC

El nivel de ocupacion para calificacion alta registro una disminucion interanual del 4% a diciembre
de 2022. Los trabajos con ocupacion no calificada tendieron a estar por debajo de los niveles de
diciembre de 2021; sin embargo, en diciembre 2022 mostraron un crecimiento de 1% respecto al mismo
mes de 2021. Por su parte, la ocupacion para trabajos con calificacion media presento un crecimiento
importante de 8% en los Gltimos 12 meses.
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LA INDUSTRIA MANUFACTURERA Y
COMERCIO Y REPARACION FUERON
LAS RAMAS DE ACTIVIDAD CON MAYOR
CRECIMIENTO EN LOS NIVELES DE
OCUPACION DURANTE EL ULTIMO ANO.

Comportamiento de la ocupacion para las ramas de actividad con
mayor crecimiento de la ocupacion a diciembre 2022 (en comparacion a
diciembre de 2021).

130 i
120

110 110

80
70 :
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— Agricultura, ganaderia y pesca ——Industria manufacturera
= (Comercio y reparacion Ensefianza y salud

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del INEC

De diciembre de 2021a diciembre de 2022, las ramas de industria manufactureray comercioy reparacion
crecieron aproximadamente un 10% en la cantidad de trabajadores ocupados. Por el contrario, las
ramas de agricultura, ganaderia, pesca, ensenanza y salud redujeron la ocupacion durante el 2022, en
un 8% durante el Gltimo ano.
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V. PRECIOS Y TASAS

LA TASA DE CRECIMIENTO INTERANUAL
DE LOS PRECIOS HA DECRECIDO
CONTINUAMENTE DESDE AGOSTO DE 2022.

Tasa de crecimiento interanual del indice de precios al consumidor y
del indicador de inflacion subyacente
(enero 2020 - febrero 2023).

16% A
12,1%
12%

8%

5,6%

4% 3,7%

0%

-4% T

Rangos de tolerancia inflacion —e=====IPC General =====IPC menos alimentos, regulados y combustibles

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

El 2022 se caracterizd a nivel internacional por un incremento en los precios de las materias primas y retrasos en
las cadenas de suministros. Este contexto repercutid a nivel nacional en un acelerado aumento en los precios al
consumidor desde enero hasta agosto. Posteriormente, el crecimiento en el indice de precios comenzo a disminuir,
en respuesta a la politica monetaria implementada desde el primer semestre de 2022 y a reducciones en los precios
internacionales de las materias primas. A diciembre, la tasa de crecimiento interanual habia caido 4,25 puntos
porcentuales, respecto al maximo de agosto. La tasa de crecimiento de la inflacion subyacente, estimada mediante el
método de exclusion fija (el cual no incluye alimentos, combustibles y regulados), para diciembre de 2022, ya estaba
muy cerca del rango de tolerancia de la inflacion definido por el BCCR y para febrero de 2023 ya estaba por debajo.
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INDICE DE PRECIOS DE COMBUSTIBLES
Y TRANSPORTE REGULADO CRECIO
CERCA DE UN 24% EN EL ULTIMO ANO.

Tasa de variacion interanual del indice de precios al consumidor
seglin gasto en consumo (enero 2020 - enero 2023)
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— Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Alquiler y servicios de la vivienda
= Transporte regulado y combustibles
——Comidas fuera del hogar y servicios de alojamiento
— Agua, electricidad, gas y telefonia fija

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

La tasa de variacion de los precios del transporte
regulado y combustibles mantuvo una tendencia
creciente desde diciembre de 2020 hasta agosto de
2022, luego de este maximo comenzd a caer hasta
mostrar un crecimiento interanual de 23,9% en enero
de este ano, registrando un incremento de precios
mucho mayor que el del nivel de precios general
de la economia. Por su parte, el crecimiento del
indice de precios de los alimentos y las bebidas no
alcohoélicas mantuvo un comportamiento similar; no
obstante, no cayd tan marcadamente en los Gltimos
meses del 2022, y cerrd enero con un crecimiento de
18,5% respecto a enero del ano anterior. El indice de

precios de las comidas fuera del hogar y los servicios
de alojamiento presentd una tendencia al alza desde
febrero de 2021 hasta enero de 2023, registrando un
crecimiento en enero de 8,3%. El indice de precios
de los alquileres y servicios de vivienda mostro un
comportamiento distinto al de los anteriores gastos
de consumo vy, en general, durante todo el periodo
tuvo tasas de variacion por debajo del 5%, cerrando
el 2022, en casi 0%. Por su parte, el indice de precios
del agua, electricidad, gas y telefonia fija presenta
una tendencia a la baja desde abril de 2022, y en
enero registro un decrecimiento interanual del 6,8%.
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SE ESPERA QUE EL CRECIMIENTO DEL
NIVEL DE PRECIOS SE REDUZCA PARA
EL PROXIMO TRIMESTRE.

Panel A. Variacion interanual proyectada del IPC (marzo a diciembre 2023)

14% 1

12% -
En el Panel A, se muestra la

variacion interanual del IPC 10% 1

observada desde enero de 2020 8% -
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. . bl o
diciembre de 2023 se presentan los »

. . o
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. .o . - 0, -
de variacion interanual. Segun las 2%

. . 1,1%
proyecciones, para diciembre del 0% - °
presente ano se esperaria que la 2% +————————————————————————
variacion interanual del IPC esté §93§9893355488888333383¢7
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Prondstico ===V ariacion interanual IPC

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del INEC.

Panel B. Expectativa de los precios, | y Il Trimestre 2023 (en porcentaje)

En el Panel B, el porcentaje
de personas empresarias que

Comportamiento esperado en precios ITrimestre  IITrimestre Cambio esperan que los precios de sus
bienes y servicios aumenten se
Aumentara 39.37 252 1417w ha reducido en mas de 14 puntos
No cambiara 50.13 622 1207 & porcentuales, pasando de un 39.4%
Disminuira 7.87 7.61 026 = aun 25.2%. También ha aumentado
Ns/Nr 2.62 5 - -
S/ 238 & substancialmente el porcentaje de
Total 100 100

quienes esperan que los precios
no cambien en comparacion
al trimestre anterior ya  que
pasd de un 50.13% a un 62.2%.

Fuente: IICE. ETOE, noviembre 2022 y marzo 2023.
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SE MANTIENE LA TENDENCIA AL ALZA
DE LA TASA BASICA PASIVA.

Evolucion de la tasa basica pasiva y de la tasa de politica monetaria
(enero 2019 - marzo 2023)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

De inicios junio a finales de diciembre de 2022, la
tasa basica pasiva (TBP) registré un incremento
de aproximadamente 3,23 puntos porcentuales,
cerrando el ano en 6,35%. Los aumentos continuos
en la TBP comenzaron a mediados de abril del ano
pasado como producto del primer aumento en la
tasa de politica monetaria (TPM), luego de mas de
un ano de haberse mantenido en 0,75%. El Gltimo

aumento en la TPM ocurrio en octubre pasado. El 16
de marzo de este ano, el Banco Central redujo la tasa
en 0,5 puntos porcentuales. Este cambio puede ser
una senal de un cambio de politica monetaria y de
futuras reducciones en la TBP, dependiendo de que
los precios mantengan la evolucion de los Ultimos
meses. Asi, es de esperar que la tasa de interés
empiece a ceder durante el segundo semestre del ano.
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TASAS DE REFERENCIA INTERBANCARIA
A 6Y 12 MESES SOBREPASAN LA TASA
DE POLITICA MONETARIA.

Tasa de referencia interbancaria
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del BCCR, los cuales estan sujetos a actualizaciones

Las tasas de referencia interbancaria también han aumentado como respuesta a la politica monetaria del
Banco Central durante elano anterior. Latasaa un mes plazo alcanzo el 6,0% desde el 9 de marzo del presente
ano. Mientras que las tasas a 6y 12 meses han estado en 9,1% y 10,3% respectivamente desde el 16 de marzo.
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V. CREDITO INTERNO

Crecimiento interanual del crédito del sistema bancario nacional al
sector privado no financiero por actividad economica
(saldos a noviembre de cada afno).

7,69

Total Vivienda Comercio y Resto
Servicios
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Ministerio de Hacienda

El contexto de alta inflacion y altas tasas de interés que caracterizo al 2022 afecto el crecimiento del crédito al
sector privado, el cual crecid un 4,22% en términos interanuales a noviembre, lo que representa un aumento de
solo 3,7% respecto al crecimiento interanual del crédito en noviembre del 2021. Las actividades mas afectadas
fueron transporte, turismo, ganaderia, pesca, electricidad, industria, construccion, agricultura, incluidas en la

categoria “resto”. El crédito crecio mas en las actividades de consumo, comercio y servicios, seguido de vivienda.
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V1. FINANZAS PUBLICAS

Ingresos, gastos y déficit fiscal anual del Gobierno Central, como
porcentaje del PIB.

Déficit: -8.0% Déficit: -5.0% Déficit: -2.5%
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Ministerio de Hacienda

En los dltimos tres anos, los gastos del Gobierno Central han seguido superando los ingresos.
Es necesario destacar que, los gastos en colones corrientes presentan un relativamente
pequeno aumento entre 2021 y 2022, pasando de 8339 a 8452 miles de millones de colones. Por
su parte, el déficit financiero ha pasado de estar en 8,0% en el 2020, a 2,5% a finales del ano
anterior, gracias a la implementacion de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas.
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IMPUESTO DE RENTA E IVA CONTRIBUYEN
CERCA DE UN 5% DEL PIB A LOS INGRESOS
DEL GOBIERNO CENTRAL.

Evolucion de los ingresos anuales del Gobierno Central
como porcentaje del PIB.

Impuesto unico combustibles 1,3%
I
0,5%
Impuesto consumo 0,5%

5,0%
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Ministerio de Hacienda

En relacion con los ingresos del Gobierno Central por concepto de algunos de los impuestos
mas relevantes para los hogares costarricenses, en general, para los UGltimos tres anos,
el impuesto de renta y el IVA llegan a representar aproximadamente un 5% del PIB. Por
su parte, el impuesto Unico a los combustibles representa un poco mas del 1% del PIB;
mientras que los impuestos al consumo y a la propiedad representan un aproximado de
0,5% del PIB.
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REMUNERACIONES Y TRANSFERENCIAS
CORRIENTES COMO PORCENTAJE DEL PIB
SE HAN REDUCIDO ALREDEDOR DE 1 PP EN
LOS ULTIMOS 3 ANOS.

Evolucion de los gastos anuales del Gobierno Central como
porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Ministerio de Hacienda

Los rubros de transferencias corrientes (transferencias al sector pUblico, privado y resto del
mundo)y el de remuneraciones son los mas importantes por su aporte a los gastos del Gobierno
Central como porcentaje del PIB. Sin embargo, ambos rubros han disminuido del 2020 al 2022.
Por ejemplo, las transferencias en 2020 representaron casi el 8% del PIB, pero en 2022, bajaron
a un 6,4% del PIB. Por su parte, el rubro de servicio de intereses se mantiene casi invariable.



