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¢Qué nos dio el 2023?

* Lainflacidon mas alta y el mayor ajuste de la tasa de
politica monetaria en cuatro décadas

* Laresiliencia de Estados Unidos, el pleno empleo
impulso el gasto del consumo

* Débil crecimiento de China a raiz de una crisis de
confianza del consumidor y del sector inmobiliario

* Elrezago en la Eurozona como ajustes en las tasa de
interés y la debilidad de las exportaciones golpean a
los paises

« Agitacion geopolitica y desastres humanitarios en
Ucrania y Oriente Medio (Gaza)

* Mas evidencia del cambio climatico, temperaturas
alcanzan maximos historicos

Fuente: Global Outlook 2024, Lazard

¢Qué nos espera en 2024?

FED: Es probable que las subidas de los tipos de interés
se conviertan en recortes a medida que las inflacidn caiga
al 2%.

La FED, esta disefiado un “aterrizaje suave” para evitar la
recesion en Estados Unidos

La confianza de China mejoraria a pesar del actual
exceso de viviendas

La Eurozona y Reino Unido se tambalean a una recesion,
mientras la inflacidn persistente impide una
flexibilizacion

La Guerra en Ucrania se prolongue y las tensiones
Occidentales con China aumenten.

Las elecciones estadounidenses se convierten en un
punto focal como determinante de la trayectoria
geopolitica

UNCJNO
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El panorama mundial esta cambiando

Estados Unidos

El mercado laboral afiadié un

promedio 239.000 puestos de trabajo
por mes —p

Muy por encima de la cantidad
necesaria para mantener el empleo ===
estable

La pregunta clave es

écuando (y con qué rapidez) volvera la
inflacion al objetivo del 2% de la Reserva
Federal?

Eurozona

Parece que la inflacion llego a su —
maximo en 2023

Se esperaba una reapertura de

China después del Covid en 2023

La causa fundamental es el menor
dinamismo del sector inmobiliario

Sin embargo, la ausencia de estimulos
fiscales, los efectos del shock de los
precios de la energia y aumentos en las
tasas de interés del BCE.

Los bines raices representan entre
20% y 25% del PIB Chino, por lo que
son vitales para el bienestar
econémico

ﬁ

La economia se tambalea en una recesion.
Las probabilidades son casi del 50%
durante los préximos 12 a 18 meses

Se espera que la inflacién subyacente alcance

el 2% en la segunda mitad de 2024 —

La inflacién de alquileres ha caido del
16% en 2022 a 3% en setiembre 2023

Las elecciones EE.UU podriran marcar
un hito geopolitico. (Guerra Ucrania -

Russia y Israel —Gaza) —

Fuente: Global Outlook 2024, Lazard

Los bienes inmuebles normalmente s
comprenden 60% -70% de los activos para el
hogar medio en China, por lo que los precios
tiene un impacto importante en la psicologi

La transicidon de las tasas de interés de la
Eurozona es mas rapida, ya que mas del 70%
de financiamiento corporativo proviene
bancos (a menudo con tasas flotantes)

ﬁ

La confianza de los consumidores también se
ha visto afectada, donde la guerra y los
desafios financieros afectan a la region.

Condiciones en

2024



Conclusiones

* Latensién geopolitica esta contribuyendo a una
fragmentacion econémica, lo que puede frenar el
crecimiento global y contribuir a incrementar las fuerzas

inflacionarias

e La desaceleracion de la inflacion esta en marchay
es probable que los bancos centrales hayan
finalizado sus ciclos de subidas, por lo que es de
esperar un ciclo de flexibilizacién de sus politicas.

* Las elecciones estadounidenses se convierten en un
punto focal como determinante de la trayectoria
geopolitica

Fuente: Global Outlook 2024, Lazard

Over 50% of the Global Population Heads to the Polls in 2024

Elections scheduled for 2024

JAN FEB APR JUN NOV End of ’24
Taiwan Indonesia India Mexico us UK
EU Parliament Israel’
@ L L O & @

Fuente: Top Geopolitical Trends in 2024, Lazard

UNCJNO

Analisis Financiero y Gestion de Balance S con v




Economia Nacional
Crecimiento (PIB)
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Economia Nacional: Proyecciones del PIB

PIB por componentes del gasto PIB por actividad econémica
g9
En porcentajes En porcentajes : - —
2022 est. 2023 2024 ngztz 2023 2024
PIB @ @ @ PB 7%% | 46 | 50 || 43
Agricultura g%y | 23 | 21 11
Sosl{ie/de Jooaie @ @ Q Manufactura ﬂ | 34 | | 76 || 37
Construccion {2 49 170 40
Consumo de gobierno @ e ‘
Comercio @ 3,3 28 || 27
Formacion bruta de capital @ @ @ Transporte Q 8,3 2,9 4,7
Hoteles y restaurantes ﬁ" 13,7 49 110
: i |
Exportaciones @ @ @ Servicios empresariales ‘® 7,6 11,1 98
|
Resto' @@ @ 50 26 30
Importaciones @ @ @ ‘

Por el lado del gasto: mayor crecimiento relacionado con la demanda externa, consumo de hogares y la formacion bruta de
capital.
Por Actividades Econdmicas: se destaca la aceleracion de la construccion, la manufactura y los servicios empresariales.
UNCJNO
Fuente: Banco Central de Costa Rica Analisis Financiero y Gestién de Balance Siempre con vos




Economia Nacional: PIB por el lado del gasto

Estimacion

2022

Producto interno bruto 4,6
Consumo de hogares 34
Consumo de gobierno 2,4
Formacién bruta de capital fijo 1.5
Variacion de existencias (% de PIB) 0,7
Exportaciones 13,2
Bienes 6,8
Servicios 23,9
Importaciones 6,0
Bienes 3.5
Servicios 15,9
Ingreso disponible bruto real 1.4

@
a

PIB en volumen por componentes del gasto 2023-2024
Variacion anual en porcentajes
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Destaca el crecimiento de FBKF, explicado por inversidn en construccion, ademas la exportaciones de bienes

Fuente: Banco Central de Costa Rica
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Economia Nacional: PIB por el lado de las actividades

1 4 [
economicas . L.
PIB en volumen por actividad econémica 2023-2024

Variacion anual en porcentajes

m2023 w2024
Estimacion
2022 1,0 11, 1
Producto interno bruto 4.6
Agricultura -2,3
Manufactura 34
Construcion -4.9 47 49
Destino Privado -4.2
Destino Publico 11,1 2 1 2,8 2 7 29 6 3,0
Comercio 3.3
Transporte y aimacenamiento 8,3
Hotelle.s y Restau raptes 13.7 .% g S 8 e - g " 3 =
Servicios empresariales 76 3 3] 8 7} Q ®5 o2 )
y 3 8 S £ g <28 3% 8
Resto 5,0 Q > - S c % 2 s (14
o @ c - T® o =
Se destaca el crecimiento de la Construccién por Destino Privado: Edificios, Residenciales, entre otros.
. UNCJNO
Fuente: Banco Central de Costa Rica Analisis Financiero y Gestion de Balance Sompos oon vee




Economia Nacional
Macroprecios

%(-' Coope Ande




Continva la transmision de los cambios en la TPM, en un entorno de holgada
liquidez.

TPM y tasas de interés del SF' Premio por plazo’ Condiciones de liquidez en el MIL2
Variacioén en p.b. entre el 15/3/23 y 31/01/24 En puntos porcentuales Miles de millones de colones
—180-209 dias —360-539 dias Excedente de liquidez
TPM -325 - 8 200 m Encaje excedente
ree 148 [ " p—————————
-200
ren a1 [
-400
TAN(4S) ] & 600
Manufactura -263- -800
Act. Inmobiliarias -46' a h 0,73 -1.000
-099 .
Servicios y turismo -38 I 1.200
-1.400
Comercio -68 I
-1.600 -
Consumo ST Bes §8Y898888883
— - Q = D=2 > R ey e W
- 939988“‘(‘.;&&882 $§§£‘§8§ggi‘§8§
Consumo CT 213 2000000000090 O : 7 T :
232RER232R23 5 REZgRRIZVgRR

' Informacion disponible al 31/01/24. Utiliza las expectativas de variacion de tipo de cambio (6,9 y 12 meses) estimadas a partir de las negociaciones de titulos valores de deuda interna en moneda nacional del
Ministerio de Hacienda y del BCCR, realizadas en los mercados primario y secundario locales. 2 Informacion al 29/01/24. Fuente: Banco Central de Costa Rica. JNO
W W
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Economia Nacional: Proyecciones Agregados Monetarios

Agregados monetarios y crediticios
Variacion interanual en porcentajes

Agregados monetarios y crédito (variacion %)?
Liquidez total (M3)
Crédito al sector privado
Moneda nacional
Moneda extranjera

Fuente: Banco Central de Costa Rica

El ahorro financiero y el crédito al sector privado aumentarian de acuerdo con el crecimiento real previsto
para la actividad econémica y la meta de inflacidn.

“JNO
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Economia Nacional: Inflacion

Inflacidon general y subyacente setiembre 2023
Variacion interanual en porcentajes

—Inflacién general
Inflacion subyacente (promedio) —|PC ——Regulados No regulados

—Meta ol (R Bienes ~——Servicios

——Expectativa de inflacion a 12 meses (mercado)

—~e—Expectativa de inflacion a 12 meses (mediana encuesta)

Variacion interanual en porcentajes

-6
© oo o o o S - - N N ™ M
TTTTST a8 qgyggdqgqgd
‘5‘5956956.956.9569362 0O O WHWOO”O” O OO ™ N N N
o D T g DT g Do w DO o RO g Do - - - - - - N N N N NN NN N
W 34 w i i i TR R R R
T ®© T ®© C ®© T © T ®©
Fuente: Banco Central de Costa Rica e Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

abr-23
ago-23

IPC segun subindices setiembre 2023

dic-23

Indicadores de inflacidn (tanto general como subyacente) por debajo del limite inferior del rango de tolerancia.
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Economia Nacional: Proyecciones de Inflacién

Inflacion subyacente
Variacion interanual en porcentajes

Inflacion general
Variacion interanual en porcentajes

12 12
10 10
8 8
6
————— 4
Meta: 3%
2
0
-2
-4 -2
O | 11 AV | 1V 1 1 VA 1 1 VA | A 1 O MY U | 1 "2 | 1 "/ I | 1 A | 1 A" I | B 1| I A
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
Tanto la inflacidn general como la subyacente retornaran al rango de tolerancia alrededor de la meta en el
cuarto trimestre del 2024.
UNC-JUNO

1Los graficos muestran las bandas de prediccion de la inflacion subyacente y de la inflacién general medida por el indice de Precios al Consumidor a lo largo del

horizonte de proyeccion.
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Se llegé al tipo de cambio de compra mas bajo desde febrero 2014. Se ha retrocedido casi 10 afhos

Evolucion del Tipo de Cambio de Compra fin de mes
31 Enero 2014 al 19 de enero 2024

El tipo de cambio se ha apreciado un 24.6%, 168.5 colones
685.43
700.00 A

o menos por S, desde junio 2022
jun-
650.00 - * Sellegé al tipo de cambio de compra mas bajo desde febrero
Dgog.gfg 2014. Se ha retrocedido casi 10 afios

600.00 -

o * Seiial existe una gran cantidad de ddlares en la economia.

550.00 A

Este cambio abrupto, implica que se debe de intervenir mas el
BCCR en la adquisicion de ddlares.

500.00 4

feb-2014

450.00

Jan-14
Jun-14 7
Nov-14
Apr-15 7
Sep-15 7]
Feb-16
Jul-16 7
Dec-16 7
May-17 7
Oct-17 7
Mar-18 7
Aug-18 7
Jan-19 7
Jun-19 7
Nov-19 T
Apr-20 7
Sep-20 7
Feb-21
Jul-21 7
Dec-21
May-22 7
Oct-22 7
Mar-23 7
Aug-23 7
Jan-24

UNCJNO
Fuente: Banco Central de Costa Rica
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El exceso de délares sigue subiendo en Ventanilla

Evolucion de Compras y Ventas en Ventanillas de Evolucién de Compras Netas en Ventanillas de Intermediarios.
Intermediarios. Enero 2022 a Diciembre 2023. Millones USS Enero 2022 a Diciembre 2023. Millones USS
3200 1000 -
908

3,000 -

800 - 779
2,500 - c1 672 659

610

600 - 5, 554 393 570
2,000 - 513
’ 46 46

44 43

1,500 - 400 A I

356
_ 908
1,000 s 200
610 619 672 537 554 593 570 °°°
387 376 445 469 464 431 -
500 4 31,359 | “ I I !

SESEE NI SN N SIS TS T O T T O« 200 -

c o = é_ % £ 5 w & v 2 o c & = é_ > & 5 @ a # > S

g & s < s 2 > 2 880 2 a4 =y s < ‘E" 2 = 2 & o 2 A ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic
s Cormpras netas Compra Vonta m2019 02020 2021 m2022 m2023

El exceso de dolares sigue subiendo en Ventanilla. En el orden de
mas de 500 millones por mes

L
Fuente: Banco Central de Costa Rica UNC JNO
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Entrada de divisas por turismo, mayores en 2023

Movimiento de divisas por Turismo, 2022 a setiembre 2023
Personas se expresan en miles y divisas en millones de doélares.

Personas Divisas
Entradas Salidas Entradas Salidas Movimiento de divisas por Turismo
Trimestre 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 -Millones de délares-
= Trim.1 631.6 844.3 189.7 278.8 826.7 1212.6 2021 3134 @Entradas @ Salidas
Ene 188.2 2724 789 1233 Z4ab.s 3vi.s 841 1386
Feb 200.2 2783 543 696 2620 399.7 578 78.2
Mar 2432 2936 565 860 3184 4216 60.2 96.6 400
= Trim. 2 592.2 645.2 209.8 276.3 | 755.2 937.3 225.2 308.5
Abr 2137 2366 821 1079 | 2125 | 343:F 88.1 | 1205
May 176.2 1874 648 836 2248 2722 696 934
Jun 2022 2212 629 848 2?2570 3212 676 94.6 200
[ Trim.3 523.7 573.0 2391 326.6 695.3 823.3 242.7 341.2
Jul 2230 2450 846 1228 296.0 3520 859 128.3
Ago 1785 | 196.2| 663 898 2370| 2819 673 938
Sep 1222 1318 882 1140 1622 1894 895 1191
E Trim. 4 602.1 295.8 853.4 295.9 ’ Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep
OCt 1371 839 2378 840 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023
Nov 204.9 79.2 355.4 £9.3
Dic 260.1 132.6 260.1 132.7
Total 2349.5 2062.5 934.3 881.8 3130.5 2973.1 966.0 963.2
Fuente: Instituto Costarricense de Turismo (ICT) y Banco Central de Costa Rica UNC :JNO
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Factura petrolera de Costa Rica, por encima de valores prepandémicos desde 2022

Costa Rica: Importacion de Combustibles (Factura Petrolera)

Millones de US$. 2017 a 2023 Precio promedio del barril de petréleo

($/bbl)
3,000 1 140.00 - Enero 2017 a Diciembre 2023 Crude o,
2’509 2 442 aVerage
2,500 - ' 120.00 - Ao ($/bbl)
100.00 4 2017 52.80
2,000 - ' 2018 68.35
1,553 1,540 1,5 80.00 - AU Rl
| 11344 2020 41.26
1,500 60.00 - DEBZB 2021 69.07
2022 97.10
1,000 - 40.00 - 2023 80.76
2024 f 81.00
00 20.00 - 2025 f 80.00
O-OO T T T T T T T T T T T T T T
N N N 00 00 W o0 oo 9O © ©0 O d A &6 N & N N o on o
0 ' ' ' ' ' ' ' T 3 rarrareTLIILTLALL
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 T2 T2z T2z T2z 20T 29" 29
Fuente: Importaciones por Categoria Econémica, Banco Central de Costa Rica Fuente: Pink Sheet, World Bank, January 2024
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Inversion Extranjera Directa por Régimen. Variacidon anual, Acumulado de tres trimestres.
Millones de USS. 2018 a 2023

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Total Inversion directa 1,237 1,653 1,138 2,601 2,314 2,691
Empresas régimen definitivo 520 428 148 313 -74 734
Sector Turismo 23 48 15 94 154 167
Sistema Financiero 146 86 182 87 157 115
Zona Franca 398 924 675 1,938 1,886 1,375

Dentro de GAM 211 652 670 1,876 1,813 1,455
Fuera de GAM 187 272 5 62 73 -80
Perfeccionamiento Activo -19 -7 -6 8 15 88
Inmobiliario 169 174 124 162 176 212

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Total Inversion directa 416 -516 1,464 -288 377
Empresas régimen definitivo -92 -280 165 -387 808

Sector Turismo 25 -33 79 60 13

Sistema Financiero -60 96 -95 70 -42

Zona Franca 526 -249 1,263 -52 -511

Dentro de GAM 441 19 1,206 -63 -358

Fuera de GAM 85 -267 57 11 -153

Perfeccionamiento Activo 12 1 14 7 74

Inmobiliario 5 -50 37 14 36

Fuente: Grupo Interinstitucional de Inversidn Extranjera Directa (Banco Central de Costa Rica, Coalicion Costarricense de Iniciativas de Desarrollo, Promotora del UNC :JNO

Comercio Exterior, Ministerio de Comercio Exterior e Instituto Costarricense de Turismo). S;
lempre Con vos
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Principales movimientos de divisas y variacion de reservas internacionales netas (RIN). Millones US$
Enero 2021 a Diciembre 2023

Fuente: Banco Central de Costa Rica

Operaciones del Sector Privado (ventanilla) D TR o Operaciones del Sector Publico A Dep. ”
Mo Nes mport.  Export. WM ﬁ:’:;",,' Owos  Total |APMET gccR | import. o Dz':'Wm TP$  Otros Total ::m ARIN
Ene -468 408 30 -79 250 141 -78 161 -88 0 -26 7 9 -116 -4 41
Feb -418 404 30 -81 296 231 17 222 -156 28 -43 -84 4 252 61 31
Mar -508 519 33 -114 361 291 26 306 -199 30 -145 -14 17 -345 -89 128
Abr -482 423 30 121 376 225 37 193 -229 20 -61 6 -11 276 13 71
May -428 409 35 -89 273 201 15 194 -193 17 -7 -281 4 -467 6 267
Jun -452 445 33 -97 252 181 37 214 -235 320 -5 124 -10 194 -101 306
2021 Jul -451 441 35 -100 237 162 19 111 =217 294 -24 6 -5 53 75 239
Ago -493 459 32 -123 209 85 -7 117 -239 0 -43 -49 447 117 -45 188
Sep -469 488 41 -112 231 179 35 141 -178 8 -144 1 25 -337 201 4
Oct -481 513 6 -116 165 87 -65 149 -313 0 -63 0 -36 -413 9 -255
Nov -483 524 32 -103 283 253 47 210 -239 0 -8 -415 -40 701 42 532
Dic -581 687 45 -136 420 435 93 279 -322 364 -7 -334 58 241 99 137
Acumulado | 5714 5721 382 4271 3353 2471 3 2297 -2608 1080 -576 -1033 353 2785 181 307
Ene -534 524 53 -123 236 155 -36 240 -223 40 27 -35 -51 297 -33 90
Feb -492 507 52 -104 349 312 60 223 227 2 -41 -249 22 -537 53 -260
Mar -559 617 65 117 353 359 6 324 -295 534 -147 31 -61 63 99 486
Abr -477 486 55 -106 246 203 37 186 -539 296 -66 68 -41 281 6 -89
May -571 508 43 -149 225 56 -100 152 -328 8 -9 -278 14 -594 95 -346
Jun 523 529 40 -126 128 48 34 -39 -338 0 -15 24 -33 -362 20 421
2022 Jul -454 530 66 -110 355 387 33 356 -261 300 -28 -38 22 -4 -39 314
Ago -536 606 60 -127 373 376 33 369 -339 -105 88 -1 784 82 1070
Set -522 597 81 -112 400 445 17 422 -303 37 -139 77 -62 -390 47 A5
Oct -488 582 56 -119 439 469 33 433 279 103 74 64 6 79 67 187
Nov -556 693 83 -149 394 464 50 422 -299 292 -32 58 42 62 40 525
Dic -639 775 26 -168 436 431 153 412 -246 0 -29 21 44 210 70 272
Acumulado | -6 351 6953 680 1510 3934 3706 146 3502 3677 2763 712 170 152 1946 76 1632
Ene -607 824 103 -156 445 610 87 614 -185 0 -1 040 263 70 -893 9 268
Feb -585 648 70 -150 373 356 32 426 -254 44 -121 152 -33 212 69 282
Mar 632 893 105 -157 698 908 -85 950 -311 @ -183 69 66 -355 21 573
Abr -506 706 93 -129 614 779 129 724 -223 -93 -79 68 1220 56 2001
May -624 746 74 -155 578 619 -86 660 -296 33 -66 -266 -14 -608 -169 417
Jun -540 715 90 -127 533 672 40 441 -278 0 -32 -36 19 -327 4 118
2023 Jul -543 646 68 -139 481 513 -18 466 -264 295 -40 -302 77 -234 A7 215
Ago -583 731 72 -156 468 532 -46 491 -255 0 -14 -246 -36 -552 27 33
Set -544 743 59 -120 416 554 81 359 -263 0 -222 7 77 -401 55 13
Oct -535 668 44 -113 518 583 32 527 -324 106 -84 6 106  -286 -81 160
Nov -470 640 128 17 289 570 25 499 -36 -244 -131 93 845 40 1383
Dic 371 598 80 12 341 659 31 603 -295 111 -198 4 74 -303 43 342
Acumulado | -6 541 8558 987 1407 5755 7353 33 6758 -3309 3629 2336 560 471 2105 16 4669
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<indice DXY

Sep 22—indice mostraba 114.8
Dic 2023—indice mostraba 110.8

Un debilitamiento del délar desde
el ano 2022. Debemos entender el

contexto.



Politica Monetaria expectativas y efecto en el
rendimiento de las inversiones.
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Nivel estimado de tasas de tasas de interés en corto plazo

N Calendario de reuniones de politica monetaria para el 2024
Rendimiento Expectativas

nominal - de inflacion
- ) 18 21 25 20
enero marzo abril junio
Entre 3% y 4% AR 60 76 Entre 2%y 4%
EIVE] anual anual 18 19 17 19
julio setiembre octubre diciembre

Tasa pasiva negociada a fin de mes por grupo, en colones

Rendimiento

real

En porcentajes, enero 2019 a diciembre 2023 Todas las fechas anunciadas corresponden a jueves.
=== Bancos Privados Bancos Publicos  e====Cooperativas e====QSD N) ‘
12.00 - o i
o TPM real = N E
10.00 N 20%
o oy S
8.00 @) ~
) Expectativa
6.00 inﬂaCién = m
ol 30% ©
4.00 E .9
AN TPM S
2.00 4 @8 esperada= ™
ol 50% <
0.00 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
O OO 0O O HoHdHHd NN NN ®Mm® M M om <
XIS YYegYYYTYYYYPRYY
% '«% = 8 % _% = 8 % 'r% = 8 % 'g = 8 % 'g = 8 UNC ‘JNO
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR Andlisis Financiero y Gestién de Balance Siempre con vos




Velocidad de traslado de TPM a Tasas TRI en Colones

Tasa de politica monetariay Tasa TRl a 6 y 12 meses

TPM y tasas de interés del SF TPM y tasas de interés del SF
Enero 2019 al 23 de Enero 2024 Variacion en p.b. Variacion en p.b.
En porcentajes entre el 15/12/21y 31/12/22 entre el 31/12/22y31/12/23
12.00 A
—Tasa de Politica Monetaria ——TRla6 Meses TRl a 12 Meses eSS 090909 M -300 _
1 -212
1000 N i 1 mes - 492 mes
~ 3 -208
74 3 meses - 487 mee
8.00 A 6 meses -378
| 6 meses _ 661
9 meses -389
6.00 1 5.85 o meses N 7
. 5.75 12 meses -270
12 meses - 525
4.00 24 meses -269
. . 24 meses - 416
36 meses -347
36 meses 378
2.00 - [ 60meses  -395
/ 60 meses - 499 i
500 -400 -300 -200 -100
0.00 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2222888 %8%84375§ 885882883 3
5§ 2288232885823 88%23882232§ 58

UNCJNO
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Fuente: Revisidén del Programa Macroecondmico 2014-2015, BCCR




Variacion Mensual acumulada quincenalmente
20.000

Los periodos de tasas de interés
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Inflacion y Crecimiento: 2023 - 2024

* Los pronadsticos, tanto para la inflacidn general como la subyacente sefalan que ambos indicadores retornarian
a dicho rango en el segundo trimestre del 2024.

 Dado ala trayectoria de 2023 de la inflacion interanual de 2.0% vy la interanual subyacente 2.5%,
aproximadamente. Se puede presentar espacio para seguir reduciendo la TPM y acelerar la ejecucion de las

reducciones.

» Se proyecta que el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del pais para el aiio 2023 sera de 5,0% vy para el
ano 2024 estima un crecimiento de 4,3%.

Balance de riesgos
* Mejoran las proyecciones de crecimiento econdmico de los socios comerciales.
e Continda a la baja, pero de forma mas lenta, convergeria a la meta de los bancos centrales en 2025.

 Entre los principales riesgos globales persisten los relacionados con la intensificacion de los conflictos
geopoliticos y las politicas monetarias mas restrictivas, a los cuales se incorpora la incertidumbre en los
mercados financieros internacionales ante las recientes tensiones en Estados Unidos y Europa y sus posibles
efectos macro-financieros. UNGCJNO
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