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Junta Directiva del BCCR reduce la Tasa de Politica
Monetaria en 25 puntos base y la ubica en 4,00% anual

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica (BCCR), en sesién del 17 de octubre del 2024, acordd
reducir la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 25 puntos base (p.b.) para ubicarla en 4,00% anual a partir
del 18 de octubre del 2024.

El Banco Central conduce su politica monetaria sobre la base de un esquema de metas de inflacion, cuyo
enfoque es prospectivo, y utiliza la Tasa de Politica Monetaria (TPM) como el principal instrumento para
establecer su postura de politica.

Para determinar el nivel de la TPM, se analiza el comportamiento reciente y la trayectoria de los prondsticos
de la inflacién y de sus determinantes macroeconémicos, en conjunto con la evaluacién de la coyuntura
econdémica y de los riesgos que identifica y cuya materializacién podria desviar la inflacién de su pronéstico
central, riesgos que son tanto de naturaleza interna como externa.

Estas fueron las consideraciones de la Junta Directiva del BCCR para reducir el nivel de la TPM:

A. Elarticulo 2 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica establece que uno de sus objetivos
principales es mantener la estabilidad interna de la moneda nacional; esto es, procurar una inflacién
baja y estable. La estabilidad de precios protege el poder adquisitivo de los ingresos de la poblacion
y favorece la estabilidad macroecondémica, lo que incide positivamente en el crecimiento econémico,
en la generacion de empleo y, en general, en un mayor bienestar.

Ese articulo, ademas, dispone que uno de los objetivos subsidiarios del Banco Central es “promover
el ordenado desarrollo de la economia costarricense, a fin de lograr la ocupacién plena de los
recursos productivos de la Nacion, procurando evitar o moderar las tendencias inflacionistas o
deflacionistas que puedan surgir en el mercado monetario y crediticio”.

B. En el contexto internacional la inflaciébn continGa a la baja, lo que ha permitido que en varias
economias el indicador general tienda a ubicarse en valores cercanos a la meta definida por sus
bancos centrales.

En este panorama, los bancos centrales de economias avanzadas y emergentes continuaron con la
flexibilizacion de su politica monetaria, proceso que se prevé continde en los proximos trimestres. En
sus decisiones, los bancos centrales han expresado cautela, dado el alto grado de incertidumbre por
la intensificacion de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio y los efectos de fendmenos
naturales como el paso del huracan Milton, entre otros eventos.

C. En la coyuntura nacional, el Indice Mensual de Actividad Econémica en agosto pasado creci6 a una
tasa media anual de 4,3% e interanual de 3,9%. Este comportamiento es coherente con lo previsto
por el Banco Central en julio pasado y ubica el nivel de produccion en valores cercanos a su potencial,
es decir, por la via de la demanda, no se gestan presiones inflacionarias en exceso a la meta de
inflacion.
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Esos datos ubican el crecimiento econémico de Costa Rica por encima de la media de crecimiento,
para el 2024, de los principales socios comerciales y de las naciones clasificadas en el grupo de
ingreso medio alto.

Consecuente con lo anterior, los indicadores del mercado laboral dan senales positivas. La tendencia
de la tasa de desempleo es decreciente, y alcanz6 6,7% en agosto Ultimo (minimo histérico desde
que inici6 la serie de la Encuesta Continua de Empleo). Simultdneamente, el nivel de empleo en
términos absolutos es el mas alto desde que existe este instrumento estadistico.

La inflacion general, medida con la variacion interanual del indice de Precios al Consumidor, se ubic
en -0,1% en setiembre Ultimo, debido al aporte negativo del subindice de bienes, en buena medida
determinado por la caida en los precios de los alimentos y combustibles. El promedio de los
indicadores de inflacion subyacente continud con valores interanuales positivos y a ese mes se situd
en 0,5%. Ambos indicadores, por tanto, permanecen por debajo del limite inferior del rango alrededor
de la meta de inflacién (3,0% + 1 p.p.).

La informacion disponible a la fecha, observada y prospectiva, senala que la inflacién general
presentaria variaciones mensuales positivas, pero dados los niveles de precios registrados un ano
atras, existe la probabilidad de que en el muy corto plazo las tasas de variacion interanual aln
muestren valores negativos. El ingreso al rango alrededor de la meta de inflacion esta previsto para
el tercer trimestre del 2025, tal como se indicd en la decisidn de politica monetaria de setiembre
pasado.

En lo que respecta a las expectativas de inflacion, tanto las obtenidas de la encuesta que realiza el
Banco Central como las estimadas a partir de la negociacién de titulos publicos en el mercado
financiero costarricense (expectativas de mercado) permanecen dentro del rango de tolerancia
definido para la inflacién; sin embargo, sus valores han tendido hacia el limite inferior de dicho rango.
La mediana de las expectativas de inflacion de la encuesta a 12 y 24 meses en septiembre anterior
fue de 2,0% y 3,0%, respectivamente, mientras que las de mercado se ubicaron alrededor de 2,3%
a esos plazos e incluso para plazos mayores (36 y 60 meses).

La valoraciéon de los riesgos que pudieran desviar la inflaciébn de la senda proyectada muestra un
sesgo a la baja en el horizonte de proyeccion. De los riesgos a la baja destacan: i) la persistencia de
la inflacion por debajo del rango definido en torno a la meta, que genere menores expectativas
inflacionarias; ii) un crecimiento econémico de socios comerciales menor al previsto, por una politica
monetaria que continde restrictiva por un periodo mas prolongado y; iii) el traslado de reducciones
de la TPM a las tasas de interés activas mas lento de lo que muestra la evidencia histérica para
Costa Rica.

Aunque en esta ocasion sean menos marcados, de los riesgos al alza sobresalen los choques de
oferta y de fragmentacion del comercio global generados por conflictos geopoliticos o por medidas
gue restrinjan el comercio internacional, asi como los que puedan surgir de fenémenos
climatolégicos tanto externos como locales.

El Banco Central ha reducido la TPM en 475 puntos base desde marzo del ano anterior, hasta
ubicarla en 4,25%. Esta reduccion ha sido gradual, consciente de los riesgos que pueden afectar la
senda proyectada de la inflacion y con el objetivo de preservar la credibilidad de la entidad.

A partir del analisis prospectivo realizado, se considera que hay espacio para reducir la TPM y
continuar con el proceso ordenado y gradual hacia la neutralidad de la politica monetaria.

Publico



J. LalJunta Directiva reitera su compromiso con una inflacion baja y estable y procurara que los cambios
en la TPM sean graduales y prudentes, para responder oportunamente y en la direccion que
corresponda, cuando las condiciones macroecondémicas y la valoracion de los riesgos lo requieran.
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