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La actividad econémica mundial muestra una moderacion en algunos paises,
debido a la propagacion de la variante Delta del coronavirus y mas recientemente
Omicron, a lo cual se le suman los problemas en las cadenas de suministro.

La tasa de desempleo en algunos paises mejora, pero a un ritmo mas lento que
el de la actividad econdmica. Mientras que la produccion en algunos paises ya ha
alcanzado los niveles prepandemia5, el empleo ha mostrado una recuperacion
mucho mas lenta. Por ejemplo, en Estados Unidos la tasa de desempleo fue de
4,6% en octubre,

La recuperacion de la actividad econdémica mundial propicié un incremento en los
precios de las materias primas. Esto provocé que el indice de precios de las
materias primas importadas en Costa Rica continuara en niveles (aument6 12,3%
en términos interanuales en octubre).

El incremento en el precio de las materias primas y en los costos de los fletes
maritimos, propiciaron presiones inflacionarias en algunos paises.

El 10 de diciembre Wall Street termina al alza con el S&P500 en nuevo record, con un
aumento de 0.95%, a pesar de los datos de inflacién en Estados Unidos. El Dow Jones
terminé en alza de 0.60% y el Nasdaq gano 0.73%.
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S&P » 4712,02  +0,95%
Dow » 35.970,99  +0,60%
Nasdag » 15.630,60  +0,73%
FTSE 100 » 7.291,78 -0,40%
Nikkei 225 » 28.437,77 -1,00%

La inflacién interanual en Estados Unidos se ubicd en 6.8%, el mayor
nivel de inflacién desde 1982 (39 afios), impulsada principalmente por
los precios de la energia (10 dic 2021), aunque también ha subido el
precio de alimentos, ropa, autos, gasolina, productos electrénicos vy
pasajes de avion.

Con los cuellos de botella en la oferta que muestran pocas sefiales de
alivio y las empresas aumentando los salarios mientras compiten por los

mm———— | ©SCASOS trabajadores, la alta inflacion podria persistir hasta bien entrado
|

El aumento del costo de vida es resultado de la escasez causada por la
implacable pandemia de COVID-19. La Casa Blanca y la Fed siguen
calificando la alta inflacién de este afio como transitoria.

The COVID inflation surge

The U.S. government produces two main inflation measures, and "core" variations that exclude some
more volatile goods. All have risen faster and more persistently than the Fed expected.

= Consumer Price Index Core CPI = Personal Consumption Expenditures index Core PCE
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Source: Bureau of Economic Analysis, St. Louis Federal Reserve
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La actividad econémica. El PIB en Estados Unidos crecio 2,1% (tasa trimestral
anualizada) en el tercer trimestre desde 6,7% el trimestre previo, ante el endurecimiento
de algunas medidas sanitarias por el repunte en los casos de COVID-19 y los problemas
en las cadenas de suministro. Estos factores incidieron en la desaceleracion del consumo
de los hogares desde 12,0% (tasa trimestral anualizada) en el segundo trimestre a 1,6%.

Estos factores también incidieron en la economia de la zona del euro, cuyas tasas de
variacion interanual pasaron de 14,2% en el segundo trimestre a 3,7% en el siguiente3,4.
Similarmente, en China el ritmo de crecimiento econémico mermao de 7,9% interanual en
el segundo trimestre a 4,9% en el siguiente. Esta desaceleracion obedece en parte a la
moderacion del efecto base, pero también por las medidas tomadas por el Gobierno para
reducir las emisiones de carbono, los nuevos brotes del coronavirus, la escasez
energética y el declive del mercado inmobiliario.

Actividad econdmica en algunas economias
indice de volumen (IV trimestre del 2019=100)
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indice de precios de materias primas importadas
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Situacion mundial del COVID-19
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ll. RIESGO SISTEMICO — ENTORNO NACIONAL

Riesgo Sistémico — Entorno Nacional

Tasas de Intzr!s

DEFICIT FISCAL l DEUDA PUBLICA

INFLACION ' fros—
3,97% (set 2021) 71,0% set 2021 t

2,80% Acum Nov 2021

TASA BASICA PASIVA
2.80% 15/12/2021

" $43.278,8 mill
et g | 0,82% nov 2021 ii 6.45 set 2020 8,05% dic 2020 Py
3.35% 15/12/2020 == 2@ e e, 8 8.4% (provectade 2021 DI:76%2; DE:24%
IMAE ) s Def Primario: +) 70,9% proyectado 2021

DE:16,7,D1:54,2

nasrr
Variacién interanual (oct 2021) .?;% "TIPO DE CAMBIO DESEMPLEO

(12 dic 21)
10,0% Ventanilla: '

) Abierto: 15, 3% set 2021
-5,7 en oct 2020 ik NS 646 0/632 0 I 17,7 jun 2021 | '
o A Referencia: 20.0% Dic 2020
641,11/635,06 Subempleo: 13,4%

Monex PP: 640,0 20,6% Dic 20
RESERVAS INTERNACIONALES [ ﬂ = | CREDITO AL SECTOR PRIVADO RIESGO PAIS
$6.751,8 mills (10 dic 2021) - #3_ En colones: 4.9% , Moody’s: B2 (P estable)
$7.028,9 mills (10 nov 2021) En délares: -4.5% S&P: B (P negativa)

gl Fitch: B (P negativa)

$7.224. 7 mills dic 20
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Actividad econémica. El proceso de
recuperacion de la economia costarricense
continua firme. La actividad econémica crecid
a tasas de dos digitos por sexto mes
consecutivo comparada con el afo previo,
aunque modero su dinamismo.

En octubre del 2021 |a serie tendencia ciclo
del IMAE crecid6 10,0 % en términos
interanuales, en contraste con la caida de
5,7% del mismo mes del afo previo.
Ademas, la produccién aumenté 7,3 % en
promedio de enero a octubre 2021,
respecto al mismo periodo del afio anterior.

Inflacién. La inflacion general, medida con
el IPC, se ha acelerado, aunque continua
moderada y por debajo de la meta del BCCR.

La inflacion acumulada al mes de noviembre
de 2021 se ubico en 2.8%, el nivel mas alto
en los ultimos afios (desde el 2019), con el
dato mas reciente en ese mes de 0.82, lo cual
resulta de una variacion interanual de 3.35.
Esta tendencia confirma lo que habia
mencionado en el informe del mes anterior.

Crisis de contenedores. Mayoria de las
empresas temen desabastecimientos de
materias primas en los proximos meses,
ademas presiones directas sobre los precios.
Al igual que en todo el mundo, es inevitable
que traiga mas inflacion.
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Impacto del precio de los hidrocarburos.
El incremento en los precios de las materias
prima provoco que el indice de precios de las
materias primas importadas en Costa Rica
continuara en niveles (aumenté 12,3% en
términos interanuales en octubre).

Los elevados precios del petrdleo en el
mercado internacional y la recuperacion del
volumen de importaciones (aumento de
146% en la cantidad de barriles)
contribuyeron a aumentar el valor de las
compras de hidrocarburos, que ascendio a
USD 1.197,5 millones en los 10 meses a
octubre, para un aumento interanual de
71,9%.

Tasas de Interés

Tasas de interés. Las tasas de interés
continuan bajas y el premio por ahorrar en
colones sigue con valores negativos.

La Tasa Basica Pasiva se mantuvo en 2.80%
(3.35% 12 meses antes), lo que sigue
marcando su tendencia baja. EI BCCR sigue
manteniendo su postura expansiva en
politica monetaria (minimo histérico), en
apoyo de la reactivacion econémica.

NLER L 2 =
,%&, Tipo de cambio ? a

Tipo de cambio. En solo una semana, el tipo
de cambio aumentd ¢10 colones, por lo que
no se dio la estacionalidad que algunos
esperaban para fin de afo.

Reservas monetarias. Al 10 de diciembre
las RIN bajaron a $6.751,8 mills ($7.028,9
mills un mes antes y $7.224. 7 mills al cerrar
diciembre del 2020

Crédito. Se mantiene estancado, el sistema
financiero en noviembre mostré un ligero
repunte en el crédito total al sector privado
(0,2%), mientras que en dolares se mantiene
negativo.
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EL COMERCIO INTERNACIONAL

Las exportaciones crecen fuertemente,
impulsadas por los regimenes especiales (un
crecimiento interanual de 26,8%). De ese
cambio cerca del 70% estuvo vinculado con
las ventas de empresas que operan en
regimenes especiales, que crecieron 33%.
Sin embargo, las exportaciones del régimen
definitivo también mantienen el dinamismo
(17,8% en términos interanuales).

Las importaciones, por su parte, crecieron
26,3% en términos interanuales. Destaca el
mayor valor de la compra de hidrocarburos,
asi como la compra de insumos (para las
industrias  de plastico, metallrgica,
alimenticia, quimica y eléctrica), bienes de
consumo y de capital, de forma congruente
con la recuperacion en la actividad
econémica.

Riesgo soberano. Agencia Moody’s mejora
perspectiva de deuda costarricense de
negativa a estable., segun informe emanado
el 8 de diciembre 2021

Acuerdo con el FMI.

Incertidumbre rodea a 5 proyectos de ley que
el Gobierno pacté con el FMI. Solo 3 de las
8iniciativas han logrado avanzar en su
tramite hacia el plenario legislativo.

Actividad comercial. La Camara de
Comercio de Costa Ricas visualiza un 2022
de estabilizacion, pese a rezago de algunos
sectores. Esperan crecer entre 3.5% y 5%, a
pesar de que existe un rezago en algunos
segmentos especificos, como el de
vehiculos, aparatos eléctricos y del hogar y
otros. El sector comercial muestra mejores
cifras a las de la prepandemia.
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COVID-19 en el mundo y en Costa Rica.

A diferencia del resto del mundo,
afortunadamente Costa Rica muestra una
tendencia sostenida hacia la baja en el
namero de nuevos casos de contagio. Ver los
dos gréficos incluidos en el punto 9 de la
ayuda gréfica sobre el tema.

Vacunacion. Al 6 de diciembre de 2021,
76.7% de la poblacion habia recibido al
menos la primera dosis (3.904.671 personas,
porcentaje por encima al de EEUU de 60.8%);
el 64.4% (3.278,289 personas estaban
completamente vacunadas y 39.060
personas recibieron el refuerzo (0.8%)

Este martes 14 de diciembre, los puestos de
vacunacion en todo el pais comenzaron a
aplicar la tercera dosis contra la covid-19 a
personas de 65 afios y mas, como lo autorizé
la Comision Nacional de Vacunacion vy
Epidemiologia (CNVE), del Ministerio de
Salud.

La vacunacion contra COVID-19 en nifios
iniciaria en escuelas a partir de enero de
2022.
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Ayuda grdfica

1. Actividad econdmica.

indice mensual de actividad econémica
Variacion interanual de la serie original (SO), tendencia ciclo (TC) y tasa trimestral
anualizada de la serie
(en porcentajes)

20,0
10,0 ) ;\KH
N //
3 =
-10,0 =
—— 8D (variacion trimestral anualizada)

-20,0 —TC (variacién interanual)
30,0 —— 80 (variacion interanual)
-400

ene. feb. mar. abr. may. jun. jul. ago. set oct. nov. dic. ene. &b mar. abr. may. jun. jul 3go. set oct
2020 2021
-86-21,1-328-251-142 22 49 68 112143122120 85 110 122 133 133 11,1 104 64
-70 74 77 -78 -76 -T1 64 57 -50 43 -40 -38 72 03 105 112 118 115 108 100
-22 81-104 64 -04 -81 -56 -66 61 -03 83 -49 40 128 134 02 1688 134 111 85

SD (variacion trimestral anudizada) 33 3.1
TC (variacion interanud) 28 32
SO {variacion interanud) 28 31

2. Inflacioén.
Indicadores de precios
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3. Tasas de interés

Tasas de interés del SFN1/
Variacion entre Mar-19 y Nov-21, puntos base (p.b.)
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4. Tipo de cambio
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5. Situacion fiscal
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6. Crédito

Crédito al sector privado por moneda
Variacion interanual y participacion ME (derecho), en porcentajes
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7. Comercio internacional

Exportaciones e Importaciones de bienes
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8 Actividad comercial

fndice | de Actividad C ial: variacion interanual

3 | R Y
: — = ,[ e — }’-

Proyeccion
1. Fortalecimiento de la Finanzas Piblicas indice feb-20 1 2% 6. Concreta la estabilizacion
2. Inicio de la crisis sanitaria IMAC 98,8 1012 2.4% 7. Rango de estabilizacion entre 0%-3%

decrecimiento interanual
3. Periodo de lucha contra la crisis

8. Crecimiento del sector entre 3,5%-5,0%
Tndice % S
4. Efecto rebote de la crisis para el 2022

0,
5. Inicio del periodo de estabilizacion IMAC 1021 101.2 %

9 COVID-19 en el mundo y en Costa Rica
Situacion mundial del COVID-19
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Situacion del COVID-19 Costa Rica
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10. Vacunacién

#a Vacunaciones
De Qur World in Data - Ultima actualizacion: hace & dias

Total E Costa Rica
9 ago 2021
40
M
2M
1M
0
9 feb 31 mar 20 may 9 jul 28 ago 17 oct & dic

Al menos 1 dosis @ Completamente vacunadas @ Recibieron dosis de refuerzo

6 dic 2021 Total % de la poblacion
Al menos 1 dosis 3,904,671 T6.7 %
Completamente vacunadas 3278 289 64.4 %
Fecibieron dosis de refuerzo 39,060 0.8 %
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Dosis gue se Completamente % de la poblacion
administraron vacunadas campletamente vacunado
8470 M 3630 M 46,6 %
+19.5 M +52TM +0,1 %

administraron . vacunadas vacunado
E Costa Rica 7,22 M 3,28 M 64,4 %
. China continental 2610 M 1160 M -
- INdia 1330 M 515 M 373 %
E Estados Unidos 484 M 200M 50,8 %
E Brasil 320 M 139 M 55,6 %
M8 |hdonesia 250 M 103 M 37,7 %
® Japdn 198 M 98 M 77.9 %
I+l méxico 137 M 66,2 M 51,3 %
B8 Rusia 136 M 61.4M 426 %
M slemania 135 M 57,9 M 695 %
Pakistan 134 M 56,9 M 257 %
Wietnam 132 M 57.4M 59,0 %
. Bangladesh 129 M 42,8 M 26,0 %
Turquia 122 M 50,9 M 60,4 %
= Reino Unido 121 M 46,7 M 595 %

Miembro Externo del Comité de Riesgos y Asesor de Riesgos
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