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La primera semana del aflo comenzdé con los datos laborales de Estados Unidos: las nuevas
peticiones de subsidio por desempleo fueron de 211 mil, menores a lo esperado, lo que indica
un mercado laboral aln resistente.

En cuanto a la actividad econdmica, el PMI manufacturero de diciembre mostré una leve
recuperacion, alcanzando 49,4 puntos, aungue permaneciendo en zona de contraccién. El
indice del ISM manufacturero también avanzd a 49,3, consolidando una mejoria. Por su parte,
el PMI de servicios cayo a 56,8, reflejando una moderacién en el sector. En contraste, el PMI no
manufacturero del ISM superd las expectativas con 54,1 puntos, apuntando a un dinamismo en
los servicios.

El 7 de enero, el IPC anual de la zona euro se mantuvo estable en 2,4%, alineado con el objetivo
del BCE. Ademas, la encuesta JOLTS indicdé un aumento en la demanda laboral con 8,098M
ofertas de empleo, sugiriendo un mercado laboral aun dindmico.

El 8 de enero, el informe ADP de empleo mostré una creacion de 122 mil empleos en
diciembre, por debajo de lo esperado, lo que puede ser un signo de enfriamiento en la
contratacion. EI 10 de enero, los datos de néminas no agricolas sorprendieron al alza, aunque la
tasa de desempleo subid ligeramente a 4,1%.

El 14 de enero, el indice de Precios al Productor (IPP) en EE. UU. crecié un 0,2%, menor a lo
esperado, lo que sugiere menores presiones inflacionarias en la producciéon. El 15 de enero, el
IPC mensual en EE. UU. subid un 0,4%, elevando la tasa anual al 2,9%, lo que podria influir en la
postura de la Fed en los proximos meses.

El 16 de enero, las ventas minoristas subyacentes crecieron un 0,4%, sefialando solidez en el
consumo, mientras que el indice manufacturero de la Fed de Filadelfia sorprendié con una
fuerte recuperacion a 44,3 puntos, lo que sugiere un repunte en la actividad industrial.

En China, el PIB del cuarto trimestre crecidé un 5,4% anual, superando expectativas, pero aun
reflejando desafios en su economia, especialmente el temor de una segunda guerra comercial.
La reaccidn del nuevo presidente de los Estados Unidos en sus primeros dias de mandato ha
sido distinta a la esperada segun sus declaraciones de campafa, pues ahora se espera que los
aranceles impuestos a las importaciones no sean tan drasticos como habian sido anunciados.
Sin embargo, y a pesar de todo esto, Trump sabe que la imposiciéon de aranceles es un poder
de negociaciéon en el que Estados Unidos cuenta con la ventaja.

El 24 de enero, el PMI manufacturero en EE. UU. subid a 50,1, entrando en zona de expansion,
mientras que las ventas de viviendas de segunda mano se ubicaron en 4,24M, indicando
estabilidad en el sector inmobiliario. El 26 de enero, el PMI manufacturero en China cayé a 49,1,
lo que sugiere una contraccién en su industria manufacturera. El 28 de enero, la confianza del
consumidor en EE. UU. bajoé a 104,1, reflejando preocupaciones sobre la economia futura.

El 29 de enero, la Reserva Federal mantuvo la tasa de interés en 4,50%, sin cambios en su
postura monetaria, lo que indica que la Fed sigue monitoreando la evolucién de la inflacién y el
empleo antes de tomar nuevas decisiones. De la misma manera, el 30 de enero, el BCE
mantuvo su tasa de depdsito en 2,75%, destacando la estabilidad de la inflacion en la zona
euro.

En EE. UU, el PIB del cuarto trimestre crecié un 2,3%, por debajo de lo esperado, lo que sugiere
una desaceleracion econdmica. Finalmente, el 31 de enero, el indice de precios del gasto en
consumo personal (PCE), el indicador de inflacién preferido de la Reserva Federal, subié un
0,2% mensual, manteniendo la tasa anual en 2,8%, lo que respalda la vision de una inflacion
moderada.
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En el proximo mes
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COSTA RICA

Inflacion
o . ) Variacion Porcentual anual del indice general en
En diciembre de 2024, el Indice de Precios diciembre de cada afio, 2015-2024.
al Cohsumidor (IPC) de Costa Rica presentd Porcentaje
un incremento mensual del 0,94 %, 10,0 - 788
alcanzando un nivel de 110,390, frente al 80
valor de 109,358 registrado en noviembre. 6,0
Las divisiones que mas influyeron en esta 40

variacion fueron Alimentos y bebidas no
alcoholicas, y Recreacion, deporte y cultura.
Del total de bienes y servicios incluidos en
el indice, el 44 % registraron aumentos de
precio, el 38 % mostraron disminuciones y
el 18 % permanecieron sin cambios.
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Fuente: INEC Costa Rica, indice de precios al consumidor base
diciembre 2020,2024.

Bienes y servicios con mayor efecto en la variacion

mensual del indice general, diciembre 2024. Entre los productos con mayor efecto

positivo en el indice destacaron
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Fuesite: INEC-Costa Rica. Indice de Precios al Consumidir base dicierbre 2020, 2024 . . PR
variacion mensual de los Udltimos

Fuente: INEC Costa Rica, indice de precios al consumidor . ~
base diciembre 2020,2024. CINCO anaos.

indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)

En noviembre de 2024, el Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) de Costa Rica
mostré un crecimiento interanual del 4,5%, reflejando una desaceleracion de 0,2 puntos
porcentuales (p.p.) respecto al mismo mes de 2023, pero una leve aceleracién frente al mes
anterior. El crecimiento promedio entre enero y noviembre de 2024 fue del 4,3 %.

En el régimen definitivo (RD), la actividad econdmica crecid¢ un 36 % interanual,
destacandose sectores como construccion, servicios profesionales y transporte. Sin embargo,
las actividades agropecuarias y de hoteles mostraron contraccion debido a condiciones
climaticas adversas.

Por su parte, los regimenes especiales (RE) registraron un crecimiento notable del 13,0%,
impulsado por mayores exportaciones de implementos médicos, servicios de desarrollo de
software y tecnologias de informacion.
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COSTA RICA

.. indice mensual de la actividad econémica por régimen
Aunque el aporte del régimen

variacion interanual de la serie tendencia

definitivo a la tasa de crecimiento ciclo (en %)
del IMAE aumentd por segundo
mes consecutivo, este fue menor 5 R men e
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Fuente: BCCR.

Indice de incertidumbre de la Politica Comercial (TPU)

En la sesion extraordinaria del 16 de enero de 2025, Marta Soto Bolanos, vicepresidenta de la
Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica (BCCR), expresd preocupacion sobre la
autonomia del Banco Central en relaciéon con la politica monetaria y las medidas legislativas
gue podrian afectar su capacidad de accion.

Soto destacd que la Ley Organica del Banco Central prohibe expresamente el financiamiento
directo al Gobierno y advirtié que ciertas propuestas legislativas, como el proyecto de ley
23.807, representan una amenaza a esta autonomia, al obligar al Banco a trasladar recursos al
Ministerio de Hacienda sin la posibilidad de aplicar medidas de desmonetizaciéon. Ademas,
alertd sobre el impacto potencial en la inflacion y el equilibrio financiero del Banco,
enfatizando que este tipo de medidas contradicen los principios de estabilidad
macroecondmica y gobernanza de la politica monetaria.

En este contexto, la Junta Directiva reafirmé su compromiso con la independencia del Banco
Central y la necesidad de mantener un control efectivo sobre la liquidez y la inflacion para
preservar la estabilidad econémica del pais.

Tasa de politica monetaria

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica (BCCR) decidié mantener la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en 4,00% anual en su sesion del 23 de enero de 2025. Esta decision responde a
un enfoque de politica monetaria basado en metas de inflacidn, con el objetivo de preservar la
estabilidad interna de la moneda y propiciar un entorno macroeconémico favorable. La
decision considera factores como el crecimiento econdmico nacional, que mantiene un ritmo
sélido con un incremento del 4,5% interanual en el indice Mensual de Actividad Econédmica, asi
como las expectativas de inflacion, las cuales se mantienen dentro del rango de tolerancia del
Banco Central. Ademas, el panorama econdmico global sigue marcado por incertidumbre
debido a tensiones geopoliticas y cambios en politicas comerciales que podrian afectar la
inflacion futura. En este contexto, el BCCR ha adoptado una postura de cautela, permitiendo
que las recientes reducciones en la TPM continden impactando las tasas de interés activas
antes de considerar nuevos ajustes en su politica monetaria.
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NOTICIAS

Costa Rica analiza imposicion de
medidas comerciales y ‘de otra
naturaleza’ contra Panama.

El gobierno de Costa Rica analiza
medidas comerciales y de otro tipo en
respuesta a la apelacion presentada por
Panama ante la OMC, tras el fallo
favorable a Costa Rica en la disputa por
restricciones a la exportacion de
productos lacteos. ElI ministro de
Comercio Exterior, Manuel Tovar, asegurd
gue las medidas seran firmes, aunque
aun estan en revisidbn y requieren
consultas con otras instituciones
gubernamentales. La disputa se origind
cuando Panama impuso restricciones a
productos costarricenses, afectando la
exportacién de 50.000 Kkilos diarios de
lacteos desde el ano 2020. Costa Rica
habia propuesto resolver el conflicto via
arbitraje, pero Panama rechazd la opcién
y presentd su apelacién, algo que el
gobierno tico calificd de “acto temerario”.
El sector agropecuario costarricense
respalda la decisidén del gobierno y critica
la postura de Panama por afectar la
integracioéon regional.
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BID advierte: Infraestructura y energia
frenan la competitividad de Costa Rica.

El Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) destacd que Costa Rica es un caso
de éxito en la regidn, pero enfrenta
desafios en infraestructura, energia y
alianzas publico-privadas (APP), lo que
afecta su competitividad. El pais invierte
solo un tercio de lo necesario en
infraestructura para cumplir con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)
y reducir su vulnerabilidad climatica.
Ademas, la creciente demanda de
energia exige inversiones urgentes en el
sector eléctrico. EI BID senala que la
burocracia y las normativas restrictivas
limitan la participacion del sector privado
en APP, retrasando proyectos clave.
También advierte sobre problemas en
educacioéon, empleo juvenil e inseguridad.
La Estrategia Pais 2024-2027 del BID
destinard $2.000 millones para mejorar
infraestructura, regulacién de APP,
seguridad y acceso al empleo. Mientras
tanto, el Gobierno impulsa un nuevo
marco normativo para reducir trabas en
inversiones privadas.
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