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1. Contexto macroeconomico general

a. Inflacion

En mayo 2025, se registré la primera cifra negativa del ano en la inflacion interanual, siendo
también la mas baja desde noviembre de 2024. Esta caida se explica por la dinamica de los
289 bienes y servicios incluidos en el indice de Precios al Consumidor (IPC): 38%
presentaron una disminucion en precios, 45% registraron aumentos y 17% se mantuvieron
estables.

Los principales productos que contribuyeron a la baja fueron alimentos y productos
agricolas como papa, repollo, tomate, cebolla, zanahoria, asi como paquetes turisticos al
exterior y diésel. En contraste, subieron los precios de gasolina, papaya, yuca, chocolates,
automoviles nuevos y televisores.

b. Actividad econdmica

La economia nacional cerrd abril 2025 con una tasa de crecimiento interanual del 3,4%,
reflejando un comportamiento heterogéneo por sectores. Zonas francas y manufactura de
exportacién contindan siendo los motores del crecimiento econémico, mientras que el
sector agropecuario y construccion siguen mostrando debilidad.

La actividad productiva agropecuaria, acumula seis meses consecutivos de contraccién
respecto al ano anterior, debido a condiciones climaticas adversas en el ultimo trimestre
del 2024 que redujeron los rendimientos agricolas seguin el ultimo Informe del indice
Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE) del BCCR.

2. Tasa de Politica monetaria

El 19 de junio de los corrientes, la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica (BCCR)
decidié mantener la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 4,00%. Aunque el SBD no depende
directamente de la TPM, esta decision tiene implicaciones indirectas importantes: influye
sobre la Tasa Basica Pasiva (TBP) donde la mayoria de los créditos con destino al
beneficiario final estan indexados a esta tasa de referencia; y, afecta el costo de fondeo para
los operadores financieros que canalizan recursos del SBD.
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3. Analisis de las colocaciones del SBD con destino al
Beneficiario Final de la ley.

a. Colocaciones totales del SBD

Las colocaciones acumuladas a mayo superan los $150 mil millones, aunque esta cifra es
inferior a lo registrado en 2023 y 2024. Dentro de los diferentes fondos que conforman el
SBD; el FONADE y CREDES muestran mayor dinamismo, evidenciando una capacidad de
ejecucién mas robusta.

Grafico 1: Total de Colocaciones mensuales del SBD
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Bl-Institucional
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b. Colocaciones del FONADE

A mayo, las colocaciones alcanzaron aproximadamente ¢27 mil millones. En mayo, las
mayores colocaciones del FONADE fueron con destino a las actividades de comercio,
servicios y agropecuario respectivamente.

Grafico 2: Total de Colocaciones mensuales del FONADE
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Al extraer latendencia ciclo delcomportamiento de las colocaciones del FONADE, se puede
observar que la misma presenta un cambio de giro en la trayectoria de dicha evolucion
subyacente desde finales del 2024.
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Grafico 3: Tendencia Ciclo de las Colocaciones mensuales del FONADE
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A continuacién, se presenta la evolucion mensual de los restantes fondos que conforman

el SBD (cifras en millones de colones):
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5,076.66
2,626.07
2,285.04

4,166.30
2,689.33
2,889.80

5,193.48
3,739.55
1,885.66

6,507.84
2,579.91
1,659.94

5,526.38
2,688.75
2,131.31

6,562.62 7,473.45
2,589.35 2,306.60
2,775.31 1,795.89

2019

8,414.16
2,071.52
2,422.50

9,354.40
1,670.16
900.4223

5,977.48
2,080.48
2,250.94

11,689.4
1,633.85
1,840.57

12,116.4
1,658.92
2,628.38

10,289.0
2,197.27
1,033.75

11,228.6
2,262.58
2,216.85

15,363.2
3,236.20
3,396.21

10,481.7
3,626.15
2,515.67

12,074.5
4,188.38
2,946.14

13,4814 11,604.3
2,711.85 1,980.01
4,795.74 3,702.06

2020

11,928.2
2,054.41
3,374.50

12,897.3
2,845.92
4,770.39

12,056.6
2,918.15
3,702.33

14,310.9
2,087.22
3,120.87

13,794.2
2,229.76
3,464.40

8,948.22
2,209.80
1,302.26

11,7401
2,069.35
2,767.22

9,632.64
3,602.14
2,877.18

12,388.6
2,915.24
1,216.96

9,498.16
2,587.89
1,446.14

14,020.0 14,664.8
2,800.87 2,166.20
2,149.97 1,442.72

2021

14,166.4
1,994.54
1,624.77

12,761.1
1,922.78
2,560.03

11,362.4
2,170.22
1,773.97

13,439.1
2,466.51
2,337.61

12,061.9
2,108.04
1,820.39

14,231.2
1,988.62
2,277.14

11,570.2
1,598.87
2,046.39

16,284.5
2,792.20
2,925.19

14,069.4
4,260.84
3,769.64

15,748.5
3,041.52
3,516.29

17,038.3 17,246.7
2,684.80 2,819.06
4,610.26 4,134.52

2022

17,601.2
2,665.24
5,452.03

16,351.2
3,108.37
5,367.83

17,142.0
2,762.15
4,492.19

16,645.3
2,720.81
5,789.88

16,453.7
3,733.38
6,008.87

16,611.2
2,024.82
5,073.75

16,355.1
1,981.76
3,760.38

17,7774
3,224.69
4,181.88

16,080.1
1,531.09
3,517.03

19,576.9
3,195.78
5,540.60

16,876.6 23,222.6
3,439.82 4,044.12
3,752.46 2,184.87

2023

20,888.5
5,455.30
3,764.90

20,845.6
4,770.73
4,419.11

20,365.2
5,244.39
3,387.86

23,250.4
6,241.49
5,145.47

22,082.8
4,645.92
6,317.94

21,774.9
5,285.99
3,471.05

21,570.9
7,336.38
3,293.28

26,012.4
9,052.10
5,653.15

20,895.8
7,230.29
4,062.77

23,416.5
10,124.2
6,458.03

25,869.4 26,598.1
10,467.8 8,462.84
3,976.98 3,613.23

2024

27,031.3
8,186.25
3,180.27

26,608.2
7,757.27
3,776.68

27,3531
7,157.58
3,840.86

27,527.0
9,767.11
3,396.38

22,747.0
7,284.01
2,056.01

23,491.0
5,518.01
1,777.01

24,877.6
7,081.81
1,952.00

23,178.3
8,061.56
2,048.06

24,350.7
12,453.9
2,867.12

23,180.0
12,595.0
2,761.01

24,561.0 20,828.0
9,870.01 9,743.01
1,613.01 2,469.01

2025

16,884.0
6,839.01
2,451.01

17,106.0
4,669.01
3,635.01

17,712.0
4,337.01
3,548.01

16,751.0
4,779.01
4,352.01

17,183.0
4,145.01
3,784.01

14,839.0
4,277.01
3,834.01

16,165.0
4,132.01
2,086.01

15,572.0
4,935.01
3,109.01

16,898.0
4,861.01
3,148.01

20,052.0
4,925.01
4,116.01

Fuente: Elaboracién propia con datos del Bl-Institucional

Year
2018
88,058.6
28,334.5
25,465.8

2019
149,510
32,337.9
39,038.9

2020
144,683
29,013.6
23,319.2

2021
190,382
34,175.9
50,390.2

2022
233,932
45,799.9
51,046.2

2023
297,405
98,111.8
46,778.7

2024
250,103
90,092.4
33,257.3

2025
83,526.0
23,130.1
16,293.1
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c. Crecimiento del patrimonio del FONADE

En términos financieros, el patrimonio del FONADE crecié un 5,0% nominaly un 4,9% real a
mayo 2025, porcentajes superiores a lo que crece la economia costarricense en los
primeros 4 meses del afno segun la tasa media a abril del IMAE (4,0%). Este crecimiento
estable indica que el FONADE mantiene una base patrimonial sélida.

Grafico 3: Tasa de crecimiento interanual del Patrimonio del FONADE
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Bl-Institucional



