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La primera semana de mayo inició con datos mixtos. El PMI manufacturero del ISM de abril
cayó a 48.7 puntos, retrocediendo ligeramente frente al 49.0 previo. Sin embargo, los precios
manufactureros del ISM escalaron a 69.8, sugiriendo persistentes presiones de costos en la
industria. A nivel global, el PMI manufacturero de S&P Global en EE.UU. se mantuvo en 50.2
puntos, marcando un umbral de expansión leve. Las solicitudes iniciales de desempleo
aumentaron a 241K, por encima de los 223K previos, lo que podría anticipar un enfriamiento
paulatino del mercado laboral.

El 2 de mayo la inflación anual de la zona euro se mantuvo estable en 2.2 % en abril, en línea
con las expectativas y sin cambios respecto al mes anterior. En EE.UU., los datos laborales
mostraron un crecimiento de las nóminas no agrícolas en 177K, superando los 138K esperados,
mientras que la tasa de desempleo se mantuvo en 4.2 %. Los ingresos promedio por hora
crecieron 0.2 %, ligeramente por debajo del 0.3 % anterior, sugiriendo que las presiones
salariales siguen moderadas.

Mientras que el 5 de mayo el PMI de servicios de S&P Global para abril se ubicó en 50.8, por
debajo del 51.4 de marzo, apuntando a una moderación en la actividad del sector. Por su parte,
el PMI no manufacturero del ISM subió a 51.6 desde 50.8, indicando una leve recuperación. Los
precios no manufactureros repuntaron a 65.1, consolidando la tendencia de inflación de costos
en el sector servicios.

El 7 de mayo los inventarios de crudo en EE.UU. mostraron una caída de -2.032M barriles, lo
que apunta a un mejor equilibrio entre oferta y demanda energética. La Reserva Federal
mantuvo sin cambios su tasa de interés en 4.50 % y reiteró su postura de cautela en el
comunicado del FOMC, destacando la necesidad de monitorear los datos antes de futuros
movimientos. El 8 de mayo las solicitudes iniciales de desempleo bajaron a 228K, en línea con
el consenso, lo que mantiene la señal de solidez del mercado laboral. En la subasta de bonos
del Tesoro a 30 años, el rendimiento subió a 4.819 %, evidenciando una mayor exigencia de
rentabilidad ante las persistentes incertidumbres.

El 13 de mayo se reportó la inflación de abril en EE.UU. la cual mostró signos de contención: el
CPI general subió 0.2 % mensual, tras haber caído en marzo (-0.1 %), mientras que la inflación
anual se mantuvo en 2.3 %. El índice subyacente (Core CPI) creció 0.2% mensual, por debajo del
0.3 % esperado, confirmando una desaceleración de las presiones inflacionarias, y el 14 de mayo
los inventarios de crudo repuntaron a 3.454M barriles, tras la fuerte caída previa, sugiriendo un
reequilibrio de la producción y la demanda.

El 15 de mayo el índice de manufactura de la Fed de Filadelfia mostró una leve recuperación,
aunque permaneció en terreno negativo: -4.0 en mayo, frente al -11.3 de abril. Las ventas
minoristas avanzaron sólo 0.1 % en abril, reflejando una menor disposición de los
consumidores. Por su parte, el índice de precios al productor (PPI) cayó -0.5 % mensual,
ampliando la narrativa de desinflación en la cadena de producción. El PIB de Japón del primer
trimestre mostró una contracción de -0.2 %, evidenciando desafíos estructurales en la
economía nipona.
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El 21 de mayo en EE.UU., los inventarios de crudo sumaron 1.328M barriles, revirtiendo la
tendencia de caídas anteriores. Estos datos refuerzan la visión de un mercado energético que
aún busca estabilizarse y el 22 de mayo los PMI preliminares de mayo en EE.UU. mostraron un
repunte en la actividad: el PMI manufacturero de S&P Global subió a 52.3 y el de servicios a 52.3,
ambos por encima de 50, reflejando expansión en ambos sectores. Las solicitudes iniciales de
desempleo se ubicaron en 227K, mostrando estabilidad. Las ventas de viviendas existentes
bajaron levemente a 4.00M, afectadas por las condiciones de crédito aún restrictivas.

El 23 de mayo las ventas de viviendas nuevas en EE.UU. sorprendieron al alza, alcanzando 743K
en abril, superando el dato previo de 670K, en un contexto de mejoras graduales en el
mercado inmobiliario y el 27 de mayo los pedidos de bienes duraderos mostraron una fuerte
caída de -6.3 % en abril, revirtiendo el sólido crecimiento del mes anterior. La confianza del
consumidor de The Conference Board repuntó a 98.0, superando las expectativas y sugiriendo
un leve optimismo de los hogares.

Mientras tanto el 29 de mayo el PIB del primer trimestre de EE.UU. mostró una lectura final
revisada a la baja a -0.2 %, confirmando la contracción inicial y aumentando los temores de una
desaceleración económica más profunda. Las solicitudes iniciales de desempleo aumentaron a
240k, levemente por encima de la proyección, el 30 de mayo la inflación mostró un
crecimiento mensual 0,1 % en abril, mientras que la tasa anual se mantuvo en 2,5 %, ambos en
línea con los pronósticos. El índice de actividad de Chicago (PMI) bajó a 40.5 desde 44.6. En
China, el PMI manufacturero subió a 49.5 en mayo, manteniéndose en línea con lo esperado.
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COSTA RICA

Inflación 

En abril de 2025, la inflación interanual
en Costa Rica se ubicó en 0,37 %, siendo
la más baja para un mes de abril en los
últimos diez años. La variación mensual
del Índice de Precios al Consumidor
(IPC) fue de -0,51 %, acumulando una
disminución de 0,48% en los primeros
cuatro meses del año. Esta dinámica
respondió principalmente a la caída en
los precios de alimentos y bebidas no
alcohólicas, destacando la fuerte baja
en productos como la papa y la cebolla.
A pesar de que ciertos rubros como los
paquetes turísticos y los alquileres de
vivienda mostraron incrementos, la baja
generalizada de precios ha mantenido a
la inflación muy por debajo de la meta
del Banco Central, que es del 3 % ± 1 p.p.,
reflejando un entorno de precios
moderados que contribuye a la
estabilidad del poder adquisitivo de los
hogares.
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Índice Mensual de Actividad Económica (IMAE)

En marzo de 2025, el Índice Mensual de Actividad Económica (IMAE) de Costa Rica mostró un
crecimiento interanual del 3,6%, reflejando tanto las fortalezas como los desafíos que enfrenta la
economía nacional. El principal motor de este crecimiento fueron las empresas ubicadas en
regímenes especiales, que experimentaron un notable incremento del 10,7 % interanual, sostenido
por la manufactura de dispositivos médicos, el desarrollo de software y los servicios a oficinas
principales, consolidando su papel como pilar de la economía costarricense. 
Por otro lado, el régimen definitivo, que representa la mayor parte de la producción, apenas creció
un 1,4 %, sustentado en la recuperación de servicios como la enseñanza, la salud y las actividades
profesionales y administrativas. Estas últimas crecieron un 6,6% gracias a áreas como la publicidad,
la arquitectura y los servicios jurídicos, mientras que la enseñanza y la salud avanzaron un 3,6 %
impulsadas por la educación universitaria y los servicios de salud privada. No obstante, este
dinamismo se vio contrarrestado por la contracción de actividades tradicionales: la producción
agropecuaria cayó un 2,9% debido a condiciones climáticas adversas y menores exportaciones de
productos como banano y piña, mientras que la construcción retrocedió un 3,0% tras meses de
expansión. 

Gráfico 1 
Costa Rica. Variación porcentual mensual, efecto mensual y ponderación por división, abril
2025. 

Fuente: INEC Costa Rica. Índice de Precios al Consumidor base diciembre 2020 -2025.

Cuadro 1. 
Costa Rica. Bienes y servicios con mayor efecto en la variación mensual del índice general,  abril
2025.

Fuente: INEC Costa Rica. Índice de Precios al Consumidor base diciembre 2020 -2025.
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La llegada de turistas internacionales por
vía aérea también se redujo un 3%,
afectando la actividad de hoteles y
restaurantes, que cayó un 0,2 %. En
conjunto, estos resultados muestran que la
economía costarricense mantiene un
crecimiento impulsado por sectores
modernos y servicios clave, pero la
desaceleración de sectores tradicionales y la
exposición a choques climáticos y externos
siguen moderando su ritmo de expansión.

Comentario sobre la economía nacional.

La economía costarricense en el primer trimestre de
2025 refleja signos de moderación en su ritmo de
crecimiento, con la demanda interna
manteniéndose como el principal motor, aunque a
un ritmo más pausado que en años anteriores. El
Banco Central proyecta un crecimiento del PIB del
3,6% para 2025, apoyado en el dinamismo de
actividades como la manufactura, los servicios
profesionales y el comercio, y una recuperación
incipiente de la inversión. El desempeño del
mercado laboral, con mejoras en la tasa de
ocupación y la tasa de participación, también
contribuye a mantener la confianza de los
consumidores y a sostener la actividad económica.

No obstante, el entorno externo sigue siendo un
factor de riesgo clave para la economía nacional. Las
tensiones geopolíticas, la guerra arancelaria y la
menor demanda en mercados internacionales están
ejerciendo presión sobre las exportaciones
costarricenses y la inversión extranjera directa. Pese a
este contexto de incertidumbre, la estabilidad
macroeconómica del país se mantiene respaldada
por políticas prudentes del Banco Central y la gestión
de las finanzas públicas. Las proyecciones apuntan a
que la inflación retornará al rango meta a inicios de
2026, mientras que la estabilidad del tipo de cambio
y la acumulación de reservas internacionales
contribuyen a preservar la confianza en la economía
costarricense.

Cuadro 1. 
índice mensual de la actividad económica de febrero del 2025
Tasa de variación y contribución porcentual a la tasa de crecimiento
interanual de la serie tendencia ciclo. 

Fuente: BCCR. 

Gráfico 11. Inflación general y subyacente Variación interanual en
porcentajes

Gráfico 1. 
índice mensual de actividad económica por régimen
Variación interanual de la serie tendencia ciclo (en porcentajes)

Fuente: BCCR. 

Fuente: Banco Central de Costa Rica e Instituto nacional de Estadística y Censos 



Ajuste en el pronóstico de crecimiento por la guerra arancelaria:

Una noticia relevante en la coyuntura económica nacional es el ajuste a la baja en las
proyecciones de crecimiento para 2025 y 2026, derivado de la intensificación de la guerra
arancelaria y la mayor incertidumbre internacional. Según el más reciente Informe de Política
Monetaria del Banco Central, el crecimiento proyectado del PIB para 2025 se redujo de un
4,1% estimado en enero a un 3,6%, mientras que para 2026 pasó de un 4,0% a un 3,8%. Este
ajuste refleja el impacto negativo de las medidas proteccionistas en la demanda externa,
especialmente en sectores vinculados al comercio internacional, lo que limita las
oportunidades para las exportaciones costarricenses y desalienta la inversión extranjera
directa. A pesar de este escenario menos favorable, el Banco Central destaca que la demanda
interna y la resiliencia de ciertos sectores productivos —como la manufactura avanzada y los
servicios profesionales— ofrecen un contrapeso para sostener la actividad económica en el
mediano plazo.
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