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La primera semana de mayo inicié con datos mixtos. El PMI manufacturero del ISM de abril
cayd 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 expansion leve. Las solicitudes iniciales de desempleo
aumentaron a 241K, por encima de los 223K previos, lo que podria anticipar un enfriamiento
paulatino del mercado laboral.

El 2 de mayo la inflacién anual de la zona euro se mantuvo estable en 2.2 % en abril, en linea
con las expectativas y sin cambios respecto al mes anterior. En EE.UU,, los datos laborales
mostraron un crecimiento de las ndminas no agricolas 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 ubicé en 50.8, por
debajo del 51.4 de marzo, apuntando a una moderacion en la actividad del sector. Por su parte,
el PMI no manufacturero del ISM subid a 51.6 desde 50.8, indicando una leve recuperacion. Los
precios no manufactureros repuntaron a 65.1, consolidando la tendencia de inflacidon de costos
en el sector servicios.

El 7 de mayo los inventarios de crudo en EE.UU. mostraron una caida de -2.032M barriles, lo
qgue apunta a un mejor equilibrio entre oferta y demanda energética. La Reserva Federal
mantuvo sin cambios su tasa de interés en 450 % y reiterdé 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 linea con
el consenso, lo que mantiene la sefal de solidez del mercado laboral. En |la subasta de bonos
del Tesoro a 30 anos, el rendimiento subid a 4.819 %, evidenciando una mayor exigencia de
rentabilidad ante las persistentes incertidumbres.

El 13 de mayo se reportd la inflacién de abril en EE.UU. la cual mostré signos de contencion: el
CPI general subié 0.2 % mensual, tras haber caido en marzo (-0.1 %), mientras que la inflaciéon
anual se mantuvo en 2.3 %. El indice subyacente (Core CPI) crecié 0.2% mensual, por debajo del
0.3 % esperado, confirmando una desaceleraciéon de las presiones inflacionarias, y el 14 de mayo
los inventarios de crudo repuntaron a 3.454M barriles, tras la fuerte caida previa, sugiriendo un
reequilibrio de la produccién y la demanda.

El 15 de mayo el indice de manufactura de la Fed de Filadelfia mostré una leve recuperacion,
aunque permanecié en terreno negativo: -4.0 en mayo, frente al -11.3 de abril. Las ventas
minoristas avanzaron sélo 01 % en abril, reflelando una menor disposicion de los
consumidores. Por su parte, el indice de precios al productor (PPI) cayd -0.5 % mensual,
ampliando la narrativa de desinflacién en la cadena de producciéon. El PIB de Japdn del primer
trimestre mostré una contraccion de -0.2 %, evidenciando desafios estructurales en la
economia nipona.
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El 21 de mayo en EE.UU, los inventarios de crudo sumaron 1.328M barriles, revirtiendo la
tendencia de caidas anteriores. Estos datos refuerzan la vision de un mercado energético que
aun 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 subié a 52.3 y el de servicios a 52.3,
ambos por encima de 50, reflejando expansion 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 aun 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
caida de -6.3 % en abril, revirtiendo el sdélido crecimiento del mes anterior. La confianza del
consumidor de The Conference Board repuntdé 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. mostré una lectura final
revisada a la baja a -0.2 %, confirmmando la contraccién inicial y aumentando los temores de una
desaceleracion econdmica mas profunda. Las solicitudes iniciales de desempleo aumentaron a
240k, levemente por encima de la proyeccion, el 30 de mayo la inflacion mostré un
crecimiento mensual 0,1 % en abril, mientras que la tasa anual se mantuvo en 2,5 %, ambos en
linea con los prondsticos. El indice de actividad de Chicago (PMI) bajé a 40.5 desde 44.6. En
China, el PMI manufacturero subid a 49.5 en mayo, manteniéndose en linea con lo esperado.
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EN EL PROXIMO :

02/06/25 CHN Festival del Barco Dragon

02/06/25 usD indice PMI manufacturero global del S&P (May)
02/06/25 usD PMI manufacturero del ISM (May)

02/06/25 uspb Precios manufacturero del ISM (May)

03/06/25 EUR IPC Interanual (May)

03/06/25 USA Ofertas de empleo de JOLTS (Abr)

04/06/25 USA PMI de servicios globales de S&P (May)

04/06/25 usD PMI no manufacturero del ISM (May)

04/06/25 usD Variacion del empleo no agricola segun ADP (May)
04/06/25 usb Precios no manufactureros del ISM (May)
05/06/25 EUR Tasa de facilidad de depésito (Jun)

05/06/25 EUR Decision del BCE sobre las tazas de interés (Jun)
05/06/25 uspb Solicitudes iniciales por desempleo

06/06/25 usD Ganancias promedio por hora mensual (May)
06/06/25 usb Noéminas no agricolas (May)

06/06/25 usbD Tasa de desempleo (May)

08/06/25 JPN PIB trimestral (T1)

11/06/25 usD IPC basico mensual (May)

11/06/25 uUsD IPC Anual (May)

11/06/25 usD IPC Mensual (May)

12/06/25 USD IPP mensual (May)

16/06/25 JPN Decision sobre los tipos de interés del Banco de Japén
17/06/25 usD Ventas minoristas basicas mensual (May)
17/06/25 usD Ventas minoristas mensual (May)

18/06/25 EUR IPC interanual (May)

18/06/25 usD Decisién sobre la tasa de interés de la Fed
19/06/25 usD Juneteenth

B En el proximo mes | 04



COSTA RICA

Inflacion Cuadro 1.

Costa Rica. Bienes y servicios con mayor efecto en la variacion mensual del indice general, abril
2025.

En abril de 2025, la inflacion interanual

Variacién Variatidn

en Costa Rica se ubicé en 0,37 %, siendo ~ Henesysenicias e By porcanl
la mas baja para un mes de abril en 10S  subierondeprecio Bajaron de precio

ultimos diez anos. La variacion mensual  Paustes uristicos al extranjero 1859 0163 Pam 393 44

7 . . . hutomdviles nuevos 1,28 0,044 Boleto sreo 21,18 40,133

del Indice de Precios al Consumidor o e im =

(IPC) fue de -0,51 %, acumulando una  raphigiénice 418 0024 Tomate 436 0067

disminucion de 0,48% en los primeros  limndid 1A 0015 Repolle AN

~ . . Caté 125 0,015 Gasolna 0,67 0,027

cuatro meses del afo. Esta dindmica  swidesmunidpses 18 004 Papape 26 000

respondid principalmente a la caida en  luosdeis 185 002 Pim 388 00

| . d | t b bd Lanahoria 12,12 non Chayote -164 0mz

0S Precios de alimentos y DebItas NO  pyi deehable 44 0010 Trnsponteen autobds 053 40

alcohodlicas, destacando la fuerte baja  owesavessbieron 054 0200 Ouosquebsian 08 0200

en prOdUCtOS como |a papa y |a CebO”a Fuente: INEC Costa Rica. indice de Precios al Consumidor base diciembre 2020 -2025.

A pesar de que ciertos rubros como los

paguetes turisticos y los alquileres de  grsficon

Vivienda mostraron incrementos |a baja Costa Rica. Variacion porcentual mensual, efecto mensual y ponderacion por division, abril
: . e 2025.

generalizada de precios ha mantenido a

. - ) Divisién Variacidn Efecto  Ponderacidn
la inflacion muy por debajo de la meta Retreacién, deporte y ubura i 0153 509
del Banco Central, que esdel 3% + 1 p.p,, Bienes y senicios diversos | 08 0056 &8
reflejando un entorno de precios Hiquir y senicios de a whienda o 048 00! 1231
moderados que contribuye a la FENE M ! p o b
. Lo Senicios financierns y seguros om 0,000 067
estabilidad del poder adquisitivo de los Educaditn 000 0000 53
hogares. Musbles, aticulos para 12 ivienda y senvicio domésticn | 05 000 584
Informacidn y comunicacién | 007 00065 T8
Prendas de vestiry caltado | 008 0003 358
Salud 1 4 40m £
Comidas fuera del hogar y senvicio de alojamienta | 2 04 B3
Tramspoe [ 08 Rk L]
Alimentos y bebidas no akcohdlicas I 25 250 un

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

indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)

En marzo de 2025, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) de Costa Rica mostré un
crecimiento interanual del 3,6%, reflejando tanto las fortalezas como los desafios que enfrenta la
economia nacional. El principal motor de este crecimiento fueron las empresas ubicadas en
regimenes 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 economia costarricense.

Por otro lado, el régimen definitivo, que representa la mayor parte de la produccién, apenas crecid
un 1,4 %, sustentado en la recuperacion de servicios como la enseflanza, la salud y las actividades
profesionales y administrativas. Estas Ultimas crecieron un 6,6% gracias a areas como la publicidad,
la arquitectura y los servicios juridicos, mientras que la ensefanza y la salud avanzaron un 3,6 %
impulsadas por la educacién universitaria y los servicios de salud privada. No obstante, este
dinamismo se vio contrarrestado por la contracciéon de actividades tradicionales: la producciéon
agropecuaria cayd un 2,9% debido a condiciones climaticas adversas y menores exportaciones de
productos como banano y pifa, mientras que la construcciéon retrocedié un 3,0% tras meses de

expansion.
prival
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COSTA RICA

La llegada de turistas internacionales por

via aérea también se redujo un 3%,
afectando la actividad de hoteles vy
restaurantes, que cayd un 02 % En

conjunto, estos resultados muestran que la

economia costarricense mantiene un
crecimiento  impulsado por  sectores
modernos y servicios clave, pero la

desaceleracion de sectores tradicionalesy la
exposicion a choques climaticos y externos
siguen moderando su ritmo de expansion.

Cuadro 1.

indice mensual de la actividad econémica de febrero del 2025

Tasa de variacion y contribucion porcentual a la tasa de crecimiento
interanual de la serie tendencia ciclo.

Tasa de variacion i
interanual ) ual

2 6,1
Profesionales y admini ivas 6,3
Transporte y almacenamiento | 7.0
Ensefianza y salud 32
Financieras y seguros Il 55 7.9
Comerclo 27 6
struce 2,7 5,0
3.4 1
Inmobiliar | 24 3
Electricidad y 53 3,3
Administracion pi 1,8 1.4
Otros ser 1,2 0.9
Mir -29 0,3
Hoteles y restaurantes Il -2,0 2,0
Agropecuario I -3,5 4

Grafico 11. Inflacién general y subyacente Variacion interanual en
porcentajes
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Fuente: Banco Central de Costa Rica e Instituto nacional de Estadistica y Censos
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Grafico 1.
indice mensual de actividad econémica por régimen
Variacion interanual de la serie tendencia ciclo (en porcentajes)
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Fuente: BCCR.

Comentario sobre la economia nacional.

La economia costarricense en el primer trimestre de
2025 refleja signos de moderacién en su ritmo de
crecimiento, con la demanda interna
manteniéndose como el principal motor, aunque a
un ritmo mas pausado que en anos anteriores. El
Banco Central proyecta un crecimiento del PIB del
36% para 2025, apoyado en el dinamismo de
actividades como la manufactura, los servicios
profesionales y el comercio, y una recuperacion
incipiente de la inversion. El desempeno del
mercado laboral, con mejoras en la tasa de
ocupacion y la tasa de participacion, también
contribuye a mantener la confianza de los
consumidores y a sostener la actividad econdmica.

No obstante, el entorno externo sigue siendo un
factor de riesgo clave para la economia nacional. Las
tensiones geopoliticas, la guerra arancelaria y la
menor demanda en mercados internacionales estan
ejerciendo  presidn  sobre las  exportaciones
costarricenses y la inversion extranjera directa. Pese a
este contexto de incertidumbre, la estabilidad
macroecondémica del pais se mantiene respaldada
por politicas prudentes del Banco Central y la gestidn
de las finanzas publicas. Las proyecciones apuntan a
gue la inflacién retornard al rango meta a inicios de
2026, mientras que la estabilidad del tipo de cambio
y la acumulacién de reservas internacionales
contribuyen a preservar la confianza en la economia
costarricense.
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NOTICIAS

Ajuste en el pronéstico de crecimiento por la guerra arancelaria:

Una noticia relevante en la coyuntura econdmica nacional es el ajuste a la baja en las
proyecciones de crecimiento para 2025 y 2026, derivado de la intensificacion de la guerra
arancelaria y la mayor incertidumbre internacional. Segun el mas reciente Informe de Politica
Monetaria del Banco Central, el crecimiento proyectado del PIB para 2025 se redujo de un
41% estimado en enero a un 3,6%, mientras que para 2026 pasd 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 inversion 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 econdmica en el
mediano plazo.
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