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Informe Mercado Local I Trimestre 2020
Economia nacional
e Produccion?

La serie de tendencia ciclo del indice Mensual de Actividad Econdmica (IMAE) a febrero
2020 crece 2,70% pero se ha estancado y su tendencia sigue a la baja.

Es importante anotar que este resultado aun no incorpora los efectos de las medidas
sanitarias por el COVID-19, por lo que es de esperar que los resultados a marzo ya
incorporen dichos efectos, y que no sean halagiiefios.

Expectativas: Considerando el actual contexto de medidas sanitarias, se estima que
Costa Rica tendra este afio una contraccion del 3% aproximadamente.

e Tipo de cambio

Durante marzo siguid la apreciacién interanual, pero el comportamiento no fue el mismo
viendo las dos quincenas del mes, pues durante la primera quincena el tipo de cambio
disminuyo ¢4,65, pero posteriormente durante la segunda quincena aumento ¢19,69.

Dado el comportamiento anterior, la apreciacion interanual empezo el ano en -6,14%,
pero por el aumento del tipo de cambio, el mes cerré con una apreciacion del -2,49%

Al cerrar marzo el mercado sigue superavitario en US$307.188.000,00, pero sobresale el
dia 25 de marzo cuando hubo un exceso de demanda de US$22.309.000,00, seguido del
dia 13 con un exceso de demanda de US$11.091.000,00.

En términos trimestrales, el tipo de cambio de referencia de venta ha oscilado entre
¢587.37 y ¢567,42, para un promedio de ¢574.26. Mientras tanto, las ventanillas
acumulan un exceso de oferta de US$841.071.000,00, lo que supera en 215,17% al
monto acumulado de US$266.864.000,00 del primer trimestre del afo 2019.

1 Adaptado del informe “Evolucion del indice Mensual de Actividad Economica (IMAE), noviembre 2019”, Division
Econdmica del Banco Central de Costa Rica, 12 de noviembre del 2019.

2 Los datos basicos para el calculo del indicador estan sujetos a revision por parte de las empresas informantes, por
tanto, cambios asociados a la actualizacion de la informacién afectarian tanto la tendencia ciclo como las tasas de
variacioén de la serie.
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Evolucion cambiaria reciente
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.

Expectativas: Dado el entorno internacional y sus repercusiones en el ambito local, se
revisa la expectativa cambiaria a esperar que en el 2020 la variacion cambiaria promedio
se ubique en un rango de -1% y 3%.

e Inflacion

Tanto La inflacién general como la subyacente llevan cuatro meses por debajo del rango
meta; a marzo 2020 cierran en 1,91% vy 1,82%, respectivamente.

Las presiones desinflacionarias siguen presentes a través del alto desempleo, la aln
presente brecha negativa estimada por el Banco Central, y las materias primas,
particularmente el petrdleo, se mantienen bajas y con tendencia a seguir bajando,
especialmente por coyuntura global de poca demanda.
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Inflacion de los precios al consumidor (% interanual)
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.

Expectativas: Dadas las importantes presiones desinflacionarias, se espera que la
inflacion del 2020 se mantenga en un rango entre 0% y 1,50%.

e Tasas de interés

El Banco Central bajé la tasa de politica monetaria (TPM) en un punto porcentual,
llevandola a 1,25%, nivel en el que cerrd el mes. Dicha rebaja se debe a la presencia de
presiones desinflacionarias, especialmente alto desempleo, brecha negativa de
produccidn y bajos precios en materias primas.

Mientras tanto, la Tasa Basica Pasiva siguié a la baja, cerrando el mes en 4,15%,
consecuente con los movimientos a la baja en la TPM y en Central Directo.

Evolucion de la Tasa de Politica Monetaria y la Tasa Basica Pasiva
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.
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Considerando el primer trimestre, la TBP ha oscilado entre 5,75% y 4,15%, que es el nivel
de cierre.

Expectativas: Se espera que la TBP mantenga su tendencia a la baja, en la medida en
que se esperan descensos adicionales de la TPM.

e Situacion fiscal3

Segun reporta el Ministerio de Hacienda, al mes de febrero 2020 el déficit financiero del
Gobierno Central alcanz6 el monto de ¢361.455,3 millones, lo cual se traduce en -0,9%
del PIB. Al compararsele con lo observado en el mismo periodo de 2019, se aprecia un
comportamiento inferior en términos del PIB.

Gobierno Central: Resultado Primario y Financiero
Acumulado al Mes de Febrero 2014-2020
(Porcentajes del PIB)
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Los ingresos totales presentan una tasa de crecimiento de 3,7%, el cual inferior a la
presentada en el mismo periodo del afio anterior (16,8%). En general, los ingresos
tributarios aumentaron a una tasa de 4,8%, que resulta inferior al 16,3% de crecimiento
de febrero 2019.

El gasto total al mes febrero 2020 crecidé en 0,3%, inferior al observado a febrero de 2019
cuando alcanzé el 14,9%. Los gastos corrientes muestran un crecimiento de 7,1% vy los
gastos de capital decrecen 74,3%.

% Basado parcialmente en el informe del Ministerio de Hacienda “Cifras fiscales Gobierno Central febrero 2020 y en
noticias publicadas en www.hacienda.go.cr .
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Es importante destacar que, en el actual contexto de crisis por el COVID-19, para brindar
apoyo a la ciudadania afectada que perdieron sus ingresos a causa de la crisis del COVID-
19 y para atender los impactos derivados del mismo, el miércoles 8 de abril el Gobierno
de la Republica presento a la Asamblea Legislativa un conjunto de medidas por #502 mil
millones. Los recursos se distribuyen de la siguiente manera:

. @275 mil millones se destinarian para la atencién de las personas afectadas.
. {2400 millones para el Ministerio de Salud.
@224 649 millones para la deuda publica.

Paralelamente, el Gobierno envié una carta al presidente de la Asamblea Legislativa,
Carlos Ricardo Benavides, para comunicarle sobre la aplicacion de una de las clausulas de
excepcidn a la aplicacion de la regla fiscal en ciertas instituciones.

Expectativas: Considerando la combinacién de aumento de gastos con la disminucion
en la actividad econdmica, se estima que el déficit fiscal estara en torno al 8%.
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DISCLAIMER

El presente boletin se trata de comunicacién comercial que no constituye asesoria ni debe ser considerado
un sustituto de este servicio, y ha sido elaborado con un fin informativo general, sin tomar en cuenta los
objetivos de inversion, situacion financiera, aversion al riesgo y las necesidades particulares de un
inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una recomendacion explicita de
inversién, calificacién o bondad de un valor. Asimismo, no se da garantia, ni se acepta responsabilidad sobre
la exactitud o detalle de la informacion aqui suministrada. Todas las afirmaciones que no estén basadas en
hechos, constituyen Unicamente opiniones actuales que puedan sufrir modificaciones y no necesariamente
representan la opinién o punto de vista de este Puesto de Bolsa.
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