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Entorno macroeconémico mundial

Los mercados accionarios continuaron al alza incluso rompiendo repetidamente récords
durante el mes. La inflacién al consumo continua alta por lo que las tasas de interés de igual
manera no recortan su nivel. La expectativa se centraba a mitad de mes y la decision de la FED
con relaciéon a su tasa de referencia la cual recortd finalmente en 25pb tal y como lo esperaba
el mercado. La incertidumbre se mantiene en el mercado a la espera de la toma de poder por
parte de Donald Trump en enero proximo.

Durante diciembre de 2024, los datos econdmicos presentaron una variedad de desarrollos a
nivel global, destacandose tanto eventos clave como tendencias econdémicas importantes.

El mes comenzd con la comparecencia de Christine Lagarde, presidenta del Banco Central
Europeo, quien subrayd los retos que enfrenta la economia de la zona euro, particularmente en
relacion con la inflacién y el crecimiento.

En Estados Unidos, los indicadores de actividad manufacturera correspondientes a noviembre,
como el PMI manufacturero y el PMI manufacturero del ISM, se ubicaron en 49,7 y 48,4
respectivamente, confirmando una contraccién moderada en este sector.

El 3 de diciembre, se publicé la Encuesta JOLTS de ofertas de empleo en Estados Unidos, que
mostré un incremento en las vacantes a 7,744 millones en octubre, superando ampliamente
las expectativas y destacando un mercado laboral aun robusto.

El 4 de diciembre, el informe del empleo no agricola de la empresa ADP mostré un incremento
de 146 mil empleos en noviembre, por debajo de las expectativas iniciales. En el ambito de los
servicios, el PMI de servicios de Estados Unidos para noviembre se situd en 56,1, mientras que
el PMI no manufacturero del ISM cayd a 52,1, evidenciando una desaceleracion en comparacion
con los meses previos. Ese mismo dia, los inventarios de petréleo crudo en Estados Unidos
reportaron una caida significativa de 5,073 millones de barriles. Jerome Powell, presidente de
la Reserva Federal, ofrecid declaraciones resaltando la importancia de mantener la estabilidad
econdmica en un contexto de moderacion del crecimiento.

El 5 de diciembre, las nuevas solicitudes de subsidio por desempleo en Estados Unidos
aumentaron a 224 mil, superando las expectativas. Dos dias después, las ndminas no agricolas
de noviembre sorprendieron con un crecimiento de 227 mil empleos, muy por encima del dato
revisado del mes anterior. La tasa de desempleo se mantuvo estable en 4,2%, mientras que los
ingresos medios por hora aumentaron un 0,4% mensual, en linea con las previsiones.

El 8 de diciembre, Japdn presentd su crecimiento del PIB correspondiente al tercer trimestre,
que fue del 0,3% en términos trimestrales, confirmando un ritmo de expansién moderado.

El 11 de diciembre, en Estados Unidos, los datos de inflacion de noviembre reflejaron un
aumento mensual del 0,3% tanto para el indice general como para el subyacente. En términos
anuales, la inflacion se situd en el 2,7%, lo que muestra cierta estabilidad en los precios. Los
inventarios de petréleo crudo continuaron disminuyendo, con una caida adicional de 1,425
millones de barriles.
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El 12 de diciembre, el Banco Central Europeo decidié mantener la tasa de depdsito en el 3,00%
y fijo la tasa de interés en 3,15%, siguiendo las expectativas del mercado. En Estados Unidos, las
solicitudes semanales de subsidio por desempleo subieron a 242 mil, mientras que el indice de
precios al productor crecio un 0,4% en noviembre, por encima de lo esperado.

El 16 de diciembre, el PMI manufacturero de Estados Unidos para diciembre se situd en 48,3,
indicando una contraccién continua, mientras que el PMI de servicios mostré fortaleza al
alcanzar 58,5, destacando la resiliencia del sector.

El 17 de diciembre, las ventas minoristas de noviembre en Estados Unidos crecieron un 0,7%,
superando las proyecciones iniciales, aunque las ventas subyacentes avanzaron solo un 0,2%.

El 18 de diciembre, la inflaciéon anual de la zona euro para noviembre fue del 2,2%, ligeramente
por debajo de las expectativas. Ese mismo dia, la Reserva Federal decidid recortar la tasa de
interés en 25 pb, situandose en 4,50%, mientras presentd proyecciones econdémicas que
reflejan una moderacion de la inflacion para los proximos afos.

El 19 de diciembre, el PIB del tercer trimestre de Estados Unidos registré un crecimiento del
3,1% trimestral, superando las expectativas. Ademas, las ventas de viviendas de segunda mano
alcanzaron 4,15 millones de unidades en noviembre, mejorando en relacion con el mes
anterior.

El 23 de diciembre, el indice de confianza del consumidor de The Conference Board en Estados
Unidos cayo a 104,7, mostrando un leve deterioro en las expectativas.

El 27 de diciembre, los inventarios de petrdleo crudo en Estados Unidos reportaron otra caida
significativa, esta vez de 4,237 millones de barriles.

Finalmente, el 30 de diciembre, en China, el PMI manufacturero de diciembre fue de 50,1,
apenas por encima del umbral de contraccion, sehalando una estabilidad limitada en la
actividad industrial.
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EN EL PROXIMO :

02/01/25 usD Nuevas peticiones de subsidio por desempleo
02/01/25 usbD PMI manufacturero (Dic)

02/01/25 usD Inventarios de Petréleo crudo de la AIE
03/01/25 usb PMI manufacturero del ISM (Dic)

06/01/25 usb PMI de servicios (Dic)

07/01/25 EUR IPC en la zona euro (Anual) (Dic)

07/01/25 usD Encuesta JOLTS de ofertas de empleo (Nov)
07/01/25 usD PMI no manufacturero del ISM (Dic)

08/01/25 usb Cambio del empleo no agricola ADP (Dic)
08/01/25 usD Nuevas peticiones de subsidio por desempleo
08/01/25 usb Inventarios de Petrdleo crudo de la AIE
08/01/25 usD Actas de la reunién FOMC

09/01/25 usD Nuevas peticiones de subsidio por desempleo
10/01/25 usbD Tasa de desempleo (Dic)

10/01/25 usD Ingresos medios por hora (mensual) (Dic)
10/01/25 usD Néminas no agricolas (Dic)

14/01/25 usb IPP (Mensual)(Dic)

15/01/25 usD IPC (Anual)(Dic)

15/01/25 UsD IPC subyacente (mensual)(Dic)

15/01/25 usD IPC (Mensual) (Dov)

16/01/25 usbD Ventas minoristas subyacentes (Mensual) (Dic)
16/01/25 usD Nuevas peticiones de subsidio por desempleo
16/01/25 UsD Indice manufacturero de la Fed de Filadelfia (Ene)
16/01/25 usb Ventas minoristas (Mensual) (Dic)

17/01/25 CNY PIB (Anual)(4T)

17/01/25 EUR IPC en la zona euro (Anual) (Dic)

24/01/25 UsD Ventas de viviendas de segunda mano (Dic)
27/01/25 CNY PMI Manufacturero (Ene)

27/01/25 UsD Ventas de viviendas nuevas (Dic)

28/01/25 UsbD Confianza del consumidor de The Conference Board (Ene)
29/01/25 usD Decisién de tipos de interés
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COSTA RICA

Inflaciéon

En noviembre de 2024, el indice de Precios
al Consumidor (IPC) de Costa Rica registré
un incremento mensual del 0’4'7 %, Costa Rica. Variacion pnl'r.enmal interanual del [ﬂdluﬂnﬂ'ﬂl en noviembre
alcanzando un nivel de 109,358 en  decadaafio, 2015-2024

comparacién con 108,847 en octubre. Las —

divisiones con mayor influencia en esta 100

variacion fueron Alimentos y bebidas no 80 =
alcohdlicas, y Recreacion, deporte y cultura. 60 -

Del total de bienes y servicios que integran 40

el indice, el 45 % subieron de precio, el 40 % 20

disminuyeron y el 15 % no mostraron 00 -

cambios. Los productos con mayor impacto 20 7 420 S s
positivo en el indice fueron tomate, boleto 40 y
aéreo y papa, mMmientras que gasolina, 1415 15/16 1617 17/18 1819 1920 2021 2122 2223 23724
servicios de telecomunicaciones en Afio

paquetes y pechuga de pollo destacaron e Nec-costaica. ndicede Precios al Consumidor base diciembre 2020, 2024,
por su efecto negativo. Siete de las trece

divisiones del indice presentaron aumentos

de precio.
CUADRO 1
Costa Rica. Bienes y servicios con mayor efecto en la variacion mensual del indice general, noviembre 2024
Variacién Variacién
Bienes y servicios Efecto  Bienes y servicios Efecto
porcentual porcentual
Subieron de precio Bajaron de precio
Tomale 64,67 0177 Gasolina -1,62 -0,068
Baleto atren 26,36 0,154 Servicios de telecomunicacianes en paguetes -2,06 0,029
Papa 25,26 0,124 Pechugade pollo 4,76 0,026
Paquetes turisticas al extranjero 7,89 0,079 Cebolla 6,38 0,015
Periddicos 41,06 0,031 Tanghoria -12,67 0,015
Papel higiénico 4,18 0025  Amoz 097 -0,014
Mlguiler devivienda 0,39 0,023 Pasta para dientes -3.50 40,012
Calé 2,08 0,022 Refrigeradora 347 <0,012
Hueves 2,78 0,017 Maranja 7,69 0,012
Automdviles nuevos 0.46 0.017 Lavadora de ropa 4,61 -0.0m
Olros gue subieron 0,93 0,261 Otros que bajaron 0,94 0,244

Fuente: INEC-Costa Rica. Indice de Precios al Consumidor base diciembre 2020, 2024.

indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)

En octubre de 2024, la actividad econdmica mostrdé un crecimiento sostenido, con una tasa
interanual del 39 % en el Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE), manteniéndose
estable respecto al mes anterior. Aunque este valor es inferior en 1,4 puntos porcentuales al
registrado en el mismo mes del ano anterior, sigue siendo elevado, con una tasa media y
acumulada de 43 % en los Ultimos doce meses. Este desempefno supera las tasas de
crecimiento de los principales socios comerciales y de las economias de ingreso medio alto,
gue se estiman en 2,1 %y 3,3 %, respectivamente, para 2024.
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COSTA RICA

Por regimenes de comercio, la produccion del régimen definitivo crecid un 2 %, impulsada por
servicios profesionales, financieros, de transporte y comercio, a pesar de la caida en la
construccion. Los regimenes especiales destacaron con un incremento del 11,7 %, gracias al
auge en la produccidén de implementos médicos, servicios de desarrollo de software y
tecnologias de informacion. Ademas, nuevos datos apuntan a un crecimiento econdmico
superior al previsto inicialmente para el afo en curso.

INDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA

Variacion interanual en porcentajes
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Fuente: Banco Central de Costa Rica.

Balanza Comercial de bienes

A noviembre de 2024, la balanza comercial de bienes acumuld un déficit de 3.405,8 millones
de dodlares, equivalente al 3,6 % del PIB, menor al 4,5 % registrado un ano atras, gracias a un
mejor desempeno de las exportaciones frente a las importaciones. Las exportaciones crecieron
un 9,4 %, destacando la aceleracién en octubre y noviembre tanto en el régimen especial,
impulsado por las ventas de implementos médicos, como en el régimen definitivo, liderado
por productos agroindustriales como azucar, café, leche y carne. Sin embargo, las
exportaciones agricolas mostraron un crecimiento moderado debido a la disminucién en
ventas de banano, raices y tubérculos, parcialmente compensada por aumentos en pifa y
plantas ornamentales.

Por su parte, las importaciones crecieron un 51 % con comportamientos divergentes entre
regimenes. Mientras las del régimen definitivo aumentaron un 8,5 %, las del régimen especial
cayeron un 6,9 %. En este Ultimo, se observd una recuperaciéon parcial en el bimestre octubre-
noviembre, con un aumento del 1,5 % en las importaciones de insumos para las industrias del
plastico, metalldrgica y quimica, asi como en bienes de capital relacionados con las industrias
médica y tecnoldgica, tras una contraccion acumulada del 8,6 % hasta septiembre.
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COSTA RICA

Resultado primario del gobierno

En octubre de 2024, el Gobierno Central registré un superavit primario del 1,3 % del PIB y un
déficit financiero del 2,9 %, marcando una leve desmejora respecto al ano anterior, cuando
estos valores fueron de 17 % y -2,5 %, respectivamente. Esta variaciéon se debié al bajo
crecimiento de los ingresos tributarios, que aumentaron solo un 2,4 % frente al 2,7 % de un afo
atras, afectado por menores ingresos por impuestos sobre la renta y propiedad de vehiculos,
aungue parcialmente compensado por incrementos en impuestos como el IVA 'y los selectivos
al consumo. Por otro lado, el gasto primario crecié un 7,5 %, impulsado por aumentos en
remuneraciones, transferencias corrientes y gastos de capital, mientras que el gasto total,
incluido el pago de intereses, crecié un 6,6 %.

A pesar de estos retos, la relacion deuda/PIB se GOBIERNO CENTRAL.
redujo a 59,7 %, ayudada por el superavit
primario y la mejora en las perspectivas
crediticias del pais, reflejada en revisiones Porcentaje del PIB
positivas de calificadoras como Moody's y
Standard & Poor's, y en un desempefio
favorable en indicadores financieros
internacionales como el EMBI.

Resultado primario y financiero (cifras a octubre)

= Balance primaric = Balance financiero = inlereses
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La Junta Directiva del Banco Central de Costa

. s e L 2022 2024
Rica de,CIdIO mantener la Tasa de Politica 'Relaciones escaladas al PIB anual publicado en el IPM de
Monetaria (TPM) en 4,00 % anual durante su octubre del 2024,
sesion del 19 de diciembre de 2024. Esta Fuente: Ministerio de Hacienda.
decision se basa en un analisis prospectivo de
la inflacion y sus determinantes, junto con una
evaluacion de riesgos macroecondmicos internos y externos. A nivel internacional, factores
como el crecimiento moderado de la economia global, tensiones comerciales y conflictos
geopoliticos generan incertidumbre, mientras que en el ambito local, la economia crece por
encima del 4 %, superando a sus principales socios comerciales, con mejoras en el mercado
laboral y un crecimiento econdmico mayor al previsto inicialmente. Aunque la inflacidon
interanual en noviembre fue de -0,1 %, los modelos del Banco proyectan su retorno a valores
positivos y dentro del rango meta para el tercer trimestre de 2025. La Junta Directiva optd por
una pausa en las reducciones de la TPM, priorizando la prudencia en un contexto de
incertidumbre y reafirmando su compromiso con la estabilidad de precios mediante ajustes
graduales cuando las condiciones lo ameriten.

Tasa de politica monetaria
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NOTICIAS

Crecimiento del consumo en los hogares
se debilita por tercer trimestre
consecutivo.

El consumo de los hogares costarricenses
crecid un 3,4% en el tercer trimestre de
2024, mostrando una desaceleracion
respecto a trimestres anteriores debido a
factores como la apreciaciéon del tipo de
cambio y las altas tasas de interés reales.
Este gasto, que representa el 61% del PIB,
incluye bienes duraderos, semiduraderos,
no duraderos y servicios. Paralelamente, el
PIB crecid un 4% interanual, impulsado por
la demanda interna, mientras que el
consumo gubernamental crecié un 0,9%, y
la inversion en activos se acelerd al 5,9%. En
comercio exterior, las exportaciones
crecieron un 54% y las importaciones un
4.8%.
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Costa Rica logra superavit

primer
comercial con EE.UU en 37 afios.

Costa Rica alcanzd un superavit comercial
con Estados Unidos por primera vez desde
1987, con un saldo favorable de $534,3
millones hasta octubre de 2024, impulsado
principalmente por las exportaciones de
dispositivos médicos, que crecieron un
30,5%. Estados Unidos representa el 47%
de las exportaciones costarricenses,
concentrandose en productos de alto valor
agregado. Especialistas atribuyen este
logro a factores como el DR-Cafta y la
diversificacion productiva, aunque
advierten sobre posibles retos comerciales
futuros. Camaras empresariales Y
autoridades destacan la necesidad de
politicas publicas para mantener la
competitividad \Y fomentar la
diversificacion y la innovacion.
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