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Panorama internacional
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Global

La perspectiva econdmica ha cambiado sustancialmente a partir del nuevo régimen arancelario y todos los paises
enfrentan riesgos de diferente magnitud en el horizonte de corto plazo.
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Estados Unidos: inflacion y empleo con comportamiento ordenado

El PIB de EE.UU se contrajo marginalmente (-0.1%) en el primer trimestre del afio debido a que las importaciones se
aceleraron previo a la imposicion de los aranceles en abril. Otros indicadores como la inflacidon y la generacion de
empleo han tenido un mejor comportamiento y aun no reflejan los impactos por los cambios en la situacion comercial.

Inflacidn al consumidor en Estados Unidos Generacion mensual de empleo en Estados Unidos
(Variacién anual, %) (Miles de nuevos trabajos)
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Fuente: Oficina de Estadisticas Laborales.
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Comercio internacional a la baja
El volumen del comercio internacional se recupero en 2024. Sin embargo, las politicas comerciales
proteccionistas reducirian el crecimiento del intercambio internacional de mercancias.

® Dato previo de enero de 2025
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Fuente: EIU e : Estimado.

© 2025 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas econdmicas de Centroameérica y Republica Dominicana




Panorama tras el anuncio de aranceles por parte
gobierno de EE.UU.

Impactos para la region de Centroamérica y Republica Dominicana
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Resumen del entorno arancelario
| productos*** | Arancel |  Anuncio | _ Comienzo |

Arancel universal 10% 1 de febrero 4 de marzo
Acero y aluminio 50% 3 de junio 4 de junio
Vehiculos, contenido no estadounidense 25% 26 de marzo 3 de abril
Autopartes, contenido no estadounidense 25% 26 de marzo 3 de mayo
Excepciones a petrdleo, cobre, oro, minerales criticos, 5 de abril 5 de abril

semiconductores, entre otros. --

Productos ___Arancel | Anuncio | Comienzo

Exportaciones generales™* 10% 1 de febrero 4 de febrero
Exportaciones generales™* 10% 4 de marzo 4 de marzo
Exportaciones generales™* 34% 2 de abril 9 de abril
Exportaciones generales™* 91% 9 de abril 9 de abril

Excepciones a productos electrdnicos (principalmente
celulares y computadoras)

Productos de MX ___Arancel | Anuncio | Comienzo |

-- 11 de abril 11 de abril

Exportaciones no T-MEC 25% 1 de febrero 4 de marzo
Acero y aluminio™* 50% 3 de junio 4 de junio
@ Vehiculos, contenido no estadounidense™** 25% 26 de marzo 3 de abril
Autopartes, contenido no T-MEC™* 25% 26 de marzo 3 de mayo
Tomates 21% 14 de abril 14 de julio

Fuente: Elaboracidn propia con datos de AFP y la Oficina de Comunicacién de la Casa Blanca.
* Los productos que hayan pagado aranceles bajo este concepto, no volverdn a pagar bajo conceptos adicionales, como en el caso de vehiculos y autopartes. * “Estos aranceles son acumulativos.

*** Estos aranceles n acumulan entre si.
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Repercusiones sobre Costa Rica

Comercio de Costa Rica con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

z = . - -
» Costa Rica exporta a EE.UU. el 48% del total de las exportaciones, lo que representa r@‘l_ Balanza Comercial con Estados Unidos
el 10% del PIB. LY : .
: (millones de ddlares)

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 74% del total de

» Los instrumentos médicos son los que mas se exportan con 49% del total de

exportaciones a Estados Unidos. 10.000
' 788
» Latasaarancelaria de EEUU a Costa Rica es del 10%. La tasa efectiva es de 10.6% 9.000
> La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria, salvo ’
el afio pasado que registro un superdvit comercial con EEUU. 8,000
Principales productos exportados a EE.UU 7,000
% de las exportaciones a Aplica 6,000
Producto exportado . P . £
Estados Unidos arancel 5,000
Instrumentos médicos 49.3% Si 4,000
218 . 3,000
Aparatos ortopédicos 11.4% Si
2,000
Frutas tropicales 7.7% Si 1,000
Platanos 4.3% Si 7
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Neumaticos 1.6% Si
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Repercusiones sobre El Salvador

Comercio de El Salvador con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

» El Salvador exporta a EE.UU. el 34% del total de las exportaciones, lo que Balanza Comercial con Estados Unidos
representa el 6.1% del PIB. [h4]

(millones de ddlares)

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 53% del total de

productos exportados a ese pais, desde El Salvador. Déficit =~ EEmSuperavit  ——Exportaciones  ———Importaciones

» Las camisetas son las que mas se exportan con 20% del total de exportaciones a

Estados Unidos. 6,000
> Latasa arancelaria de EEUU a El Salvador es del 10%. La tasa efectiva es de 9.4%
» La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria. 5,000
Principales productos exportados a EE.UU
4,000
% de las exportaciones Aplica
Producto exportado . : . -
a Estados Unidos arancel
3,000
Camisetas 20.5% Si —— V\
Jerseys 13.2% Si -
Prendas de textil de punto 7.5% Si 1,000
Condensadores eléctricos 7.4% Si
AzUcar 4.5% Si 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Fuente: Trade Map, Banco Central de El Salvador y Econosignal.
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Repercusiones sobre Guatemala

Comercio de Guatemala con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

» Guatemala exporta a EE.UU. el 31.7% del total de las exportaciones, lo que . .
representa el 4.1% del PIB. @& Balanza Comercial con Estados Unidos
(millones de ddlares)

A

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 70% del total

de productos exportados a ese pais, desde Guatemala. e o ; :
Déficit [ Superavit - Exportaciones - |mportaciones
» Los articulos de vestir son los que mas se exportan con 31% del total.

Y

La tasa arancelaria de EEUU a Guatemala es del 10%. La tasa efectiva es de 10.1% 12.000

> La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria.

10,000
Principales productos exportados a EE.UU

% de las exportaciones Aplica 8,000
Producto exportado .
a Estados Unidos arancel
, . . 6,000
Articulos de Vestuario 31.3% Si
Bananos y platanos 21.3% Si 4,000 /\/
\, o ———
Café 8.3% Si 2,000
Frutas (frescas, secas .
( Y 8.0% Si
congeladas) -
, . 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Azucar 4.1% Si
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Repercusiones sobre Honduras

Comercio de Honduras con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

» Honduras exporta a EE.UU. el 47% del total de las exportaciones, lo que

representa el 8.7% del PIB. iry) Balanza Comercial con Estados Unidos

(millones de dodlares)

LY

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 63% del total

de productos exportados a ese pais, desde Honduras. Déficit [ Superavit - Exportaciones ——|mportaciones
» Cable es lo que mas se exporta con 34% del total de exportaciones a Estados
Unidos.
6,000
» Latasaarancelaria de EEUU a Honduras es del 10%. La tasa efectiva es de 11.1%
» La balanza comercial con Estados Unidos ha sido historicamente deficitaria.
5,000
Principales productos exportados a EE.UU
% de las exportaciones Aplica 4,000
Producto exportado . P . i
a Estados Unidos arancel
. 3,000
Cables 33.9% Si
Café 12.3% Si 2,000
Bananas 7.0% Si 1.000
Oro 5.9% No
Articulos de plastico 3.6% Si 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Svene: e apy eonongnel
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Repercusiones sobre Nicaragua

Comercio de Nicaragua con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

i o i N . .
» Nicaragua exporta a EE.UU. el 50% del total de las exportaciones en el afio 2023, _I‘@‘I_ Balanza Comercial con Estados Unidos
lo que representa el 21.1% del PIB. LY i ,
(millones de ddlares)

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 63% del total
de productos exportados a ese pais, desde Nicaragua. Déficit ~ mmmSuperdvit = ——Exportaciones  ——Importaciones

» Latasa arancelaria de EEUU a Nicaragua es del 10%. La tasa efectiva es de 8%.

> La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria, 2,500
salvo en el afo de la pandemia.

Principales productos exportados a Estados Unidos 11.05% 2,000

roduosporada | *lemrerecnes | avice
Camisetas 19.7% Si
Oro 19.5% No o
Tabaco 9.6% Si oo
Café 8.3% Si
Jerseys 5.6% Si Z

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Trade Map, Banco Central de Nicaragua y Econosignal. ~ Datos del afio 2023
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Repercusiones sobre Panama

Comercio de Panama con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

» Panamad exporta a EE.UU. el 20% del total de las exportaciones, lo que representa
el 1.3% del PIB.

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 49% del total
de productos exportados a ese pais, desde Panama.

> Latasa arancelaria de EEUU a Panama es del 10%. La tasa efectiva es del 7.7%.

> La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria.

Aranceles de Estados Unidos sobre Panama

poducoporiado | 9SS oboonesn | Aples
Sulfonamidas 19.5% No
Perfumes 13.6% Si
Maquinarias de impresion 6.0% Si
Pescado 5.2% Si
Azucar 4.4% Si

I @—L

A

6,000

5,000

4,000

3,000

2,000

1,000

Balanza Comercial con Estados Unidos
(millones de ddlares)

[ Superavit —Exportaciones ——|mportaciones

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Trade Map, Econosignal.
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Repercusiones sobre Rep. Dominicana

Comercio de Rep. Dominicana con EE.UU.

(Cinco productos mas exportados y balanza comercial)

» Rep. Dominicana exporta a EE.UU. el 59% del total de las exportaciones, lo que

representa el 6.3% del PIB. Balanza Comercial con Estados Unidos

(millones de délares)

» Los 5 productos mas exportados a Estados Unidos representan el 56% del total de

productos exportados a ese pais, desde Rep. Dominicana. Deficit ~ EEESuperdvit Exportaciones Importaciones

»  Los instrumentos médicos son los que mas se exportan con 19.4% del total de
exportaciones a Estados Unidos. 14,000

» Latasa arancelaria de EEUU a Republica Dominicana es del 10%. La tasa efectiva es
del 9.5%. 12.000

> La balanza comercial con Estados Unidos ha sido histéricamente deficitaria.

Aranceles de Estados Unidos sobre Rep. Dominicana TR

% de las exportaciones Aplica
Producto exportado > P . P R
a Estados Unidos arancel
Instrumentos médicos 19.4% Si 6,000
Maquinaria y eqpo. eléctrico 11.9% Si 4000
o .
Tabaco 11.8% Si 2,000
Oro, Art. de joyeria 8.5% No
Camisetas 4.3% Si 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Aranceles como porcentaje del total importado de acero

Los aranceles a las importaciones de acero en EE.UU. entraron en vigor en febrero, y se observa un ligero aumento en
el nivel del arancel pagado como porcentaje del total de las importaciones de este metal. Las exportaciones de acero
desde Centroamérica a EE.UU. representan 0.9% del total exportado a EE.UU.

% Importaciones de acero de EE.UU. desde Centroamérica y Rep. Dominicana (excepto Panama)

(Porcentaje de la carga arancelaria sobre el valor total de importaciones a EEUU)

? El promedio del arancel El crecimiento mensual del arancel pagado en
pagado es del 12.7%. marzo fue de 181% y de las importaciones de 94%.
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Fuente: Census Bureau US, Trade Map, Econosignal.
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Aranceles como porcentaje del total importado de aluminio
Los aranceles a las importaciones de aluminio en EE.UU. entraron en vigor en febrero, y se observa un aumento en el

nivel del arancel pagado como porcentaje del total de las importaciones de este metal. Las exportaciones de aluminio
desde Centroamérica a EE.UU. representan 4.9% del total exportado a EE.UU.

@ Importaciones de aluminio de EE.UU. desde Centroamérica y Rep. Dominicana (excepto Panama)

(% de la carga arancelaria sobre el valor total de importaciones a EEUU)

? El promedio del arancel El crecimiento mensual del arancel pagado en
pagado es del 2%. marzo fue de 139% y de las importaciones 40%.
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Fuente: Census Bureau US, Trade Map, Econosignal.
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Aranceles como porcentaje del total importado de Vehiculos y sus partes
Los aranceles a las importaciones de vehiculos en EE.UU. entraron en vigor en marzo, y se observa un aumento en el

nivel del arancel pagado como porcentaje del total de las importaciones de este bien. Las exportaciones de vehiculos y
sus partes desde Centroamérica a EE.UU. representan 3% del total exportado a EE.UU.

Importaciones de vehiculos y sus partes de EE.UU. desde Centroamérica y Rep. Dominicana (excepto Panama)

(% de la carga arancelaria sobre el valor total de importaciones a EEUU)

? El promedio del arancel El crecimiento mensual del arancel pagado en
pagado es del 0.4%. marzo fue de 257% y de las importaciones 43%.
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Fuente: Census Bureau US, Trade Map, Econosignal.
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Aranceles como porcentaje del total importado

Dado que el arancel universal comenzo a aplicarse en abril, aun no se observa un aumento en el valor de los aranceles

recaudados por EE.UU. Las exportaciones de acero, aluminio y vehiculos representan 8.8% del total exportado de la
region de Centroamérica a EE.UU.

Importaciones totales de EE.UU. desde Centroamérica y Rep. Dominicana (excepto Panama)

(Porcentaje de la carga arancelaria sobre el valor total de importaciones a EE.UU.)

? El promedio del arancel El crecimiento mensual del arancel pagado en
pagado es del 0.7%. marzo fue de 70% y de las importaciones 29%.
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Fuente: Census Bureau US, Trade Map, Econosignal.
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Para tener en cuenta...

Dependencia comercial

* Instrumentos médicos. * Nicaragua, Republica Dominicana
y Costa Rica tienen mayor
dependencia del mercado

* Sector agropecuario. estadounidense.

* |ndustria textil.

Sectores defensivos...por ahora Fortalecer el comercio exterior

* Mineria (cobre, oro, tierras raras.) * Establecer didlogo con EEUU.

* Farmacéutico. * Mejorar la competitividad de las
. empresas exportadoras.
Semiconductores. P P

. . . e Aprovechar otros mercados.
* La tasa regional efectiva arancelaria es de 9.8%. P
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Centroamérica y Republica Dominicana

Contexto econdmico
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Crecimiento al primer trimestre de 2025
Republica Dominicana, Costa Rica y Guatemala destacan con las tasas de crecimiento mas altas de la region en el mes de
marzo. Aun no se registra el impacto de los aranceles en EE.UU. en la actividad econdmica.

Actividad econdmica mensual

(Variacion interanual, %)

Dorrl?iiri)c'ana La actividad econémica mostré una recuperacién en marzo, después de una indi i i
B . tendencia a la baja mostrada desde octubre de 2024. La construccién y la ndice de actividad econdmica mensual
-@- manufactura fueron de las que mas crecieron en el mes de marzo. 10%
Costa Rica La manufactura y exportaciones mantiene su dinamismo al primer trimestre
del afio, cuando aun no entran en vigor las medidas arancelarias impuestas 3%
— por el gobierno de EE.UU.
Guatemala Durante el primer trimestre del afio las actividades de comercioy 6% ~ 5 4%
W I manufactura han liderado el crecimiento econémico del pafis. El envio de 5.0% 7
remesas ha mantenido el dinamismo en el consumo privado. /‘\ 4.8%
, 4% 4 N N ’ 4.4%
Panama La actividad econdmica mostré un mejor desempefio a finales del afio 2024 y ' '// C & - 5%
ha mantenido esa dindmica en los primeros meses del afio. Las actividades de A‘\'
transporte y el comercio han sido las mas dindmicas. 2% 20%
Honduras La actividad econémica mostrd un debilitamiento en el segundo mes del afio. p i
_ No obstante, el envio de remesas ha mantenido una tendencia creciente lo 0% 0.4%
] que permitiria mejorar el consumo interno.
El Salvador La actividad econdmica baja su dinamismo en los dos primeros meses del Y
[ afio. La construccion y las actividades inmobiliarias son las que mantienen
& un mejor desempefio.
-4%
Nicaragua El crecimiento de la actividad econémica en enero fue de 3.4%. Las jun-24 jul-24 ago-24  sep-24 oct-24 nov-24 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25
I actividades de turismo y construccion lideraron el crecimiento. Las remesas _
_ tienen un crecimiento de 26% al ler trimestre del afio, lo que mejoraria la e B > >
demanda interna. Nicaragua a=@==Panama e=@==Rep. Dominicana

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano
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Inflacion

La inflacidn se mantiene dentro del rango estimado por los bancos centrales. Sin embargo, podrian surgir presiones
inflacionarias derivado de las politicas comerciales proteccionistas que implementen los paises.

Inflacion (variacion interanual, 2019-2024)

- Costa Rica =——EI| Salvador =—Guatemala =—Honduras =——Nicaragua Republica Dominicana =——Panama

* Las presiones inflacionarias en

14 ! ) :
: | Tendencia a la baja la rgglon .parecen haber
12 I I de la inflacién cedido. Sin embargo, los
10 ; : aranceles impuestos por el
. : / gobierno de EEUU, los
fendmenos naturales y un
6

aumento en el precio

J internacional de los

o
A\
D/ L/ -
) ‘ A /,’/ ' \/A combustibles podrian poner

N\ \ .
0 ~ A~ I~ presiones al alza en los
) m

precios domésticos, que se
traduciria en presiones

Aumentos en

-4 tasas de interés : : :
inflacionarias.
-6
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Fuente: Consejo Monetario Centroamérica.
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Politica monetaria

La perspectiva de que podria aumentar la inflacion ha desacelerado el ritmo con el que se reducian las tasas de politica
monetaria. Por su parte el crédito ha regresado a los crecimientos promedios antes de la pandemia.

x Tasas de politica monetaria (%) @ Crédito total en moneda local (Variacion anual, %)

Las tasas de interés altas inhiben el crédito y el

Dominicana

28% consumo, lo cual afecta la actividad econémica
Dic-24 4.00 4.50 5.75 6.75 5.75 26%
Dic-25 A3.75 A 40 5.75 6.00 5.50 24%
2 : 22%
9 \ 9
8 7 IR
2 [ | 16%
6 \:\ 14%
T~ 12%
7 : 10%
2 / 8%
3 : 6%
2 / /'/ : 4%
) / | 2%
: 0%
0 e qlm e ogene-19 ago-19 mar-20 oct-20 may-21 dic-21  jul-22  feb-23 sep-23 abr-24 nov-24
W o g e B e s e T D s s
ca8382838¢e838¢e8838e8388¢c83%8¢2s838 —— Costa Rica ~=E| Salvador = Guatemala
= Costa Rica ===Guatemala ==—=Honduras =—Nicaragua RepUblica Dominicana Honduras === Republica Dominicana —Panama

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano.
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Mercado laboral
El empleo informal es alto y muy alto en algunos de los paises de la region, en detrimento del bienestar de
los trabajadores. Respecto al desempleo Panama y Honduras registraron los mayores crecimientos en 2024.

||°ﬁ|o|ﬁ“ Desempleo y empleo informal
(% de la poblacién activa, promedio anual)

Empleo informal

@@

Desempleo

Algunas de las
consecuencias del empleo
informal para las economias
son:

Precariedad laboral.

Desigualdad.

Menor productividad.
8.9

Falta de acceso a servicios 75 2 72 7.1 6.7 i %

i 6.1 '

sociales. 53 51 5.2 52 51 53

Menor recaudacion de 34 33 31 29 29 29

impuestos, entre otras. I I . . l l
Costa Rica Honduras Panama Rep. Dominicana El Salvador Nicaragua Guatemala

H2023 m2024 m2025e

Fuente: Organizacidn internacional del Trabajo, Focus Economics y Econosignal.
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Déficit fiscal

Los paises de la region presentan déficits fiscales manejables, los cuales han sido gestionados adecuadamente
hasta ahora. Al cierre del ano 2024, Panama3, El Salvador y Guatemala tiene déficits mayores a 2023, aunque
no son criticos.

m Saldo presupuestal como porcentaje del PIB

Republica
Panama Costa Rica Honduras Dominicana El Salvador Guatemala Nicaragua
4.0

23 2.4
2.0
0.65
JEE L 7
-0.8 .
a8 A
-1.7
-2.8 -2.7 -2.8
-3.3 33 31
4.7 46

-2.0

-4.0

-6.0

-8.0

H2022 m2023 m2024

Fuente: Econisgnal, FMI.
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Endeudamiento en Centroamérica y Republica Dominicana
El reciente acuerdo a finales de 2024 de El Salvador con el FMI mejora la perspectiva de la deuda del pais.

Por su parte Costa Rica mantiene un adecuado manejo fiscal que le permite, por ahora, que se mantenga en
niveles del 62% del PIB.

§® Deuda publica como porcentaje del PIB

LN\ pe

&3 El Salvador Panama
El Salvador alcanzé un acuerdo con el FMI, lo que le Tendrda déficits publicos mayores al 2.5% del PIB en el corto
permitira acceder a $1,400 millones en financiamiento. plazo. Aunque la expectativa es que se haga un manejo

El programa tendrd una duracién de 40 meses. austero del presupuesto, y con ello no aumentar la deuda.

85 88 88
61 60 60 61 59 53 57 58
51
45
I I I I I I 100
El Salvador Costa Rica Rep. Dominicana Panama Honduras Nicaragua Guatemala
m 2023 m 2024 m 2025e

Fuente: Econosignal, con informacién de Focus Economics, FMI, EIU.
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Vencimientos de deuda a corto plazo

Los vencimientos de deuda a corto plazo como porcentaje del PIB lucen manejables en los paises de la region, y la

probabilidad de incumplimiento, por ahora, es baja.

/m{l Deuda a corto plazo y probabilidad de incumplimiento (%)

=== Dato de enero de 2025

ccsta Rica El Salvador
1.6
R 1.2
l 0'4 -
[
2025 2026 2027 2028 n M

[ Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB

Probabilidad de default (eje izquierdo) Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB

=@="Probabilidad de default (%)

Honduras Panama
! T 3.0
1.6 2.0
— 1.5 1.4
l 13 Py 1)
2025 2026 2027 2028
2027
[ Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB mmmm \encimiento de deuda como porcentaje del PIB

==@==Probabilidad de default Probabilidad de default

Fuente: Refinitv y econosignal. | Nota: No se considera Nicaragua, toda vez que no se cuenta con informacion.
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Guatemala
0.3
2025 2026 2027 2028

mm Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB
== Probabilidad de default

Rep. Dominicana
4.6

3.2 v S 33

2025 2026 2027 2
mmm Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB

=== Probabilidad de default
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Inversidon Extranjera Directa (IED)

Panama lidero el crecimiento en IED en la region, con aumento de 29%, seguido de Nicaragua y Costa Rica. EN cuanto
monto, Rep. Dominicana recibe el 28% de lo que la IED que llega a la region seguido de Costa Rica.

@ IED en los paises de Centroamérica (2015 — 2024 2T)

(Variacién anual, %)

Participacion

300% 1600% IED 2024*
/ 202 en CARD
250% 1400%
100, Rep. Dominicana $4,523 28%
200%
1000%
Costa Rica S4,322 26%
150%
800%
100% 600%  panama $2,833 17%
50% 29% 400%
21%
S i Guatemala $1,692 10%
0% }/ -
-8% 0%
-11% Nicaragua $1,352 8%
-50%
-200%
-100% -400%  Honduras $994 6%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
(0]
== Costa Rica  =—==Guatemala  ====Honduras === Nicaragua  e====Panama Rep. Dominicana  ====El Salvador (eje derecho) El Salvador S 640 4%
Fuente: Consejo Monetario Centroamericanoy bancos centrales de los paises *Millones de dolares
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Pronodsticos y perspectivas
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Crecimiento econdmico en Centroamérica y Republica Dominicana
Posible recesion en EE.UU., asi como la aplicacion de aranceles, reducen la perspectiva de crecimiento de los paises de la
region. Destaca Rep. Dominicana y Panama con las mejores tasas esperadas de crecimiento para 2025.

TH Variacion porcentual anual del PIB (2023-2025¢)

— Dato de enero de 2025 g La probabilidad de una recesién en EEUU podria inhibir el dinamismo
de econémico del pais, toda vez que se tiene una alta dependencia
2024 m2025e m2026e N ) : PR .
(E P 292 202 202 . comercial, de inversidn, turismo y remesas con ese pais. No obstante,
b * : -@- I&I _ _ * tenemos una expectativa de crecimiento de 4.2% para 2025.
- o . p— ‘ I @ EEE .

El buen desempefio del consumo privado, en un contexto de baja
inflacion, mejoraria el dinamismo econdmico. La aprobacion de la
reforma a las pensiones mantiene presiones a las finanzas publicas.

Durante el primer trimestre la economia crecio 3.8%, menor al
registrado en el mismo periodo de 2024. Los aranceles de EE.UU. y un
menor consumo privado podrian tener un impacto negativo en la
3.4353.4 actividad econdmica, por lo que ajustamos a la baja el crecimiento.

<
]

0

Estimamos que el crecimiento se desaceleré desde un 3.6% a un 3.5%
en 2025, derivado de una menor actividad econdmica de EE.UU. El
consumo del gobierno podria mejorar el dinamismo econdmico.

o
&=

2.52.5

Nicaragua también esta muy expuesto a los aranceles que establecio

3.62.8
| 3.2

4.
3.7
29‘

5.0
4.84.6
4.2 ‘
Rep

2.6
) 4
_ EE.UU., ademas de una posible recesién en ese pais. Por lo que
I ajustamos a la baja el crecimiento desde un 3.8% a un 3.3%.
La incertidumbre internacional provocada por los aranceles se une a la
_ incertidumbre local de las elecciones, lo que afecta el clima de inversion.
I Reducimos la perspectiva de crecimiento para 2025 a 3.3%.
Centroamérica Panama Costa Rica Guatemala Nicaragua Honduras El Salvador , . . L
Re Dominicana Después del acuerdo con el FMI mejoran las perspectivas en el ambito
y : .p. _@? fiscal. Sin embargo, la incertidumbre internacional derivado de las
Dominicana [ ]

politicas comerciales proteccionistas inhiben un mayor crecimiento.

Fuente: Econisgnal, Focus Economics, EIU.
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Crecimiento por sectores en los paises de Centroamérica y Rep. Dominicana

Los servicios financieros, las comunicaciones y el turismo lideran los crecimientos a nivel sectorial de la

region en 2024. La construccion es un sector que destaca, aunque con menores tasas de crecimiento.

Los tres sectores con mayor crecimiento en 2024.

(Var. Interanual, %)
— Dato previo de enero de 2025

Costa Rica

WA |6.4%

III

5.5% 5.7%

5.2%

3.8%

|

W Comunicaciones M S. Financieros B Manufactura

Honduras
—

17.7%

tI

4.2% EESEYE

4.1% REPYS

H S. Financieros M Construccion B Comunicaciones

Fuente: Econosignal.
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El Salvador

8.5%

5.7% | 6%

=

3.7%

2.9%

B Serv. Financieros B Turismo

M Telecomunicaciones

Nicaragua

(——

—

- 5.9%

11.0%

5.7%

B Turismo WS, Financieros M Construccion

Guatemala

7.6%

6.5% 6.7%

lI

4.6% ‘ 54%

M Serv. Financieros M Construccion M Turismo

Panama
=S

7.7%

5.1% | 5.8%
6.4%

M S.Financieros M Comercio M Construccion
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9.3%

=

-

B Turismo M S. Financieros B Comercio

8:3%

6.1%
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Inflacion y tasa de politica monetaria
A medida que las presiones inflacionarias disminuyan, la politica monetaria sera menos restrictiva, lo que

llevara a ajustes en los tipos de interés que podrian favorecer el dinamismo econémico.

Inflacidn y tasa de politica monetaria

(Promedio ponderado. Inflacion en variacién anual. Tasa de politica monetaria al final del afio)
Dato previo de enero de 2025
=—=Inflacion —@=Tasa de Politica Monetaria
8%
7%
6%
5%

4%

3%

2%

2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e

Fuente: Econisgnal y consejo monetario centroamericano. e: Estimado
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Desempleo

Un menor ritmo de crecimiento en Rep. Dominicana y Costa Rica impactaria a la generacion de empleo, por
lo que se espera un ligero incremento del desempleo en esos paises para 2025.

- Desempleo

(% de la poblacidn activa)

— Dato previo de enero de 2025

52 5.2 53%

5.2

34 34 35%
29 3.0%3.1% —

3.4
I

Guatemala Nicaragua

El Salvador

Fuente: Econisgnal, con informacidn del Focus Economics.
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N 2024 m2025e MW 2026e

8.4
80 8.0 8.0 8.0
7_7% 7 9% 7.7
6.9
7.5
51 15 4% 5. 4%

I
Rep. Dominicana Costa Rica Honduras Panama
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Déficit fiscal
Al cierre de 2024 Panama y Costa Rica podrian ser los paises con mayor déficit en la region. Para 2025, Ia
gestion de las cuentas publicas puede provocar que todos registren déficits menores a 2024, salvo Guatemala.

I—g.?) Saldo presupuestal como porcentaje del PIB

— Dato previo de enero de 2025

Panama Costa Rica Honduras Republica Dominicana El Salvador Guatemala Nicaragua
3.0
50 1.7
1.0 D 0.6
Hm
>1.O l .
2.0 —1 4 -1.4
-3.0 25 -24
. 32 -32 -32 -31 30
: -3.7 -3.8
50 -4.3
6.0
6.2

-7.0

m2024 m2025¢ m2026e

Fuente: Econisgnal, con informacién del Focus Economics y FMI.
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Endeudamiento en Centroamérica y Republica Dominicana
Para 2025 no se tiene un escenario en el que pudiera existir un default de algun pais de la region. La

perspectiva de manejo de deuda en el corto plazo luce estable, manteniendo la vigilancia en El Salvador,
Costa Rica y Panama

@ Deuda publica como porcentaje del PIB

— Dato previo de enero de 2025

88 88 g7
61
60 59 59 58 57 57 58 58
43 43 4L
39 139 39
I I I I I 1 28
El Salvador Costa Rica Rep. Dominicana Panama Honduras Nicaragua Guatemala

H2024 m2025e M 2026e

Fuente: Econosignal, con informacién de Focus Economics, FMI, EIU.
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Remesas

Las politicas migratorias que implemente EE.UU. podrian afectar el envio de remesas en el mediano plazo.
Los datos del primer trimestre muestran crecimientos.

@ Remesas (Variacion anual, %)

3.5% de impuesto a las
17-2025 | remesas como porcentaje
del PIB (nivel de 2024)

Remesas como

porcentaje del PIB

Costa Rica 2.9% 2.4% 10.4% 11.2% N.D. 0.02% 0.68
El Salvador 3.1% 5.8% 2.5% 6.3% 18.2% 0.84% 23.9
Guatemala 17.9% 9.8% 8.6% 9.0% 20.5% 0.68% 19.0
Honduras 17.9% 5.7% 6.2% 4.4% 25% 0.91% 26.27
Nicaragua 50.2% 44.5% 12.5% 5.2% 26.3% 0.97% 26.17
Panama -8.4% -2.3% 2.8% 2.4% N.D. 0.02% 0.6

Rep. Dominicana -5.2% 3.1% 5.9% 2.0% 12.4% 0.31% 8.9

Fuente: Consejo monetario centroamericano, Banco Central de Guatemala, EIU y econosignal.
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Tasas de cambio frente al délar americano
La politica monetaria de EE.UU. podria reducir el ritmo de la baja en |a tasa de interés, lo que podria debilitar

las monedas de la region, a medida que los bancos centrales también ajusten las tasas de interés locales.

D Tasa de cambio a ddlares americanos Evolucion de las monedas nacionales frente al délar
(Al final del afio) (Indice Dic.2021=100)

m 2023 m2024 m2025e = (Costa Rica = (Guatemala == Honduras
— Nicaragua Rep. Dominicana
[ 58.08 130
Rep. Dominicana M 61.1

B 6260 .
N 36.67 120

Nicaragua W 36.8
- 36.81 115
W 2474 110

Honduras [ 25.4
M 25389 105
1782 100

Guatemala @I 7.7
1777 95

90

e 523

CostaRica . 511 -
I 519

2020 2021 2022 2023 2024e 2025e

Fuente: Econosignal. Nota: No se considera El Salvador y Panama por ser economias dolarizadas. | Si esta por encima de 100 significa una apreciacion de la moneda local versus el ddlar americano.
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Monitoreo de inversiones

A nivel regional se observa una disminucidon en el monto anunciado de inversiones al primer trimestre del afio, en
comparacion con el afio pasado. A nivel pais destaca el aumento de Honduras y Guatemala.

Anuncios de inversiones en la region Anuncios de inversiones por pais
( En millones de ddlares) ( En millones de dodlares)

_339% Costa Rica & El Salvador I‘“’ I Guatemala
o $524.1 $285.0
60 $515.5 1%
742%
$253.0
. -
1
1T- 2024 1T- 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025
—
R Honduras Panama =“= Rep. Dominicana
$14,140.7 $325.1
$10,616.7
XZ%‘ -25% $2,598.7
209% $8,000.0
$9,621.9 / \ 87%
5101 3 $325.0
[ ]
* %k
2024 2025 2024 2025 5024 5095 2024 2025

Fuente: TTRData.
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