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1. Panorama internacional
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Global

Como consecuencia de las tensiones comerciales, EE.UU. es el pais que ha visto una mayor reduccion en su
estimacion de crecimiento.

Prondsticos del crecimiento del PIB para 2025 y 2026
(PIB real, variacion porcentual anual)
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Resumen del entorno arancelario

La region de Centroamérica y Rep. Dominicana tienen una tasa arancelaria pagada de 8% en junio 2025, por encima de México,
aunque por debajo de Chinay la del Mundo.

Porcentaje de aranceles pagados en EE.UU.

(Arancel causado/Exportaciones totales, %)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de AFP y la Oficina de Comunicacién de la Casa Blanca. *Centroamérica y Republica Dominicana.
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¢ Por qué tanto ruido comercial? ¢ Qué esta de fondo?

EE.UU. esta perdiendo rapidamente su hegemonia econdmica a nivel global

Participacion econémica en el PIB

(% PIB)
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BRICS: Brasil. Rusia, India, China, Sudafrica
BRICS+ : BRICS y miembros recientes Egipto, Etiopfa, Irdn Emiratos Arabes Unidos e Indonesia.

Fuente: Elaboracién propia con datos del WEO, FMI.
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Estados Unidos: cambios en el panorama

La percepcion de la salud econdmica estadounidense dio un vuelco reciente con la revision a la baja de las estadisticas de
creacion de empleo para mayo y junio (-258 mil empleos), lo que apunta a una severa desaceleracion. El PIB del 29°
trimestre crecid a una tasa de 2.0% anual, pero por una disminucion en las importaciones.

Inflacién al consumidor en Estados Unidos Generacion mensual de empleo en Estados Unidos
(Variacion anual, %) (Miles de nuevos trabajos)
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Fuente: Oficina de Estadisticas Laborales.
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Tasas de interés en Estados Unidos

Ante la sorpresa en los datos econdmicos, la expectativa para la tasa de interés en Estados Unidos ha cambiado
bastante. Ahora, los mercados financieros esperan que los recortes comiencen en lareunidon del 17 de
septiembre y que la tasa de referencia alcance un nivel entre 2.00y 2.25% en 2026.

Tasa objetivo de los fondos federales

(expectativas de los mercados financieros, limite superior)

Estimado

5.50% Reuniones durante Mercados Reserva
financieros?! Federal?

N, el afio
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.75%
Actual 4 50%

Julio 2025 SC SC

@ Al cierre de 2025 3.75% 4.00%

1. Consultado al 04 de agosto de 2025.
2. Proyecciones de la Reserva Federal (FED) en su reunion del 18
de junio.

0.25% 0.50%

2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: CMEy FOMC.
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Aranceles de EE.UU. en la region

Impactos en la region de Centroameérica y Rep. Dominicana
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Aranceles a los paises de la region

Nicaragua (18%) y Costa Rica (15%) tiene las tasas arancelarias mas altas de la regidon. Adicionalmente se
tiene un arancel del 50% al acero, aluminio y cobre y 25% a vehiculos y sus autopartes.

@ Arancel establecido por EE.UU. y los tres principales productos de exportacion a EE.UU. por pais.
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l 3. Frutas tropicales.

Fuente: Econosignal.
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Incremento de los aranceles pagados por Centroamérica y Republica Dominicana
El arancel pagado en la region como porcentaje del total de las exportaciones a EE.UU. paso de 0.5% (antes
de las medidas arancelarias), a 8%. Cabe mencionar que aun no se consideran los aranceles del 7 de agosto.

Comercio de Centroamérica y Rep. Dominicana (CARD) con EE.UU.

(Arancel pagado como porcentaje de lo importado a EE.UU.)
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Fuente: Trade Map, Banco Central de Costa Rica y Econosignal.
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Aranceles de EE.UU. en la region

Impactos en la region de Centroameérica y Rep. Dominicana

12

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



Eventos destacados en los paises de la region
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e Costa Rica
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El gobierno de EE.UU. establece un
arancel del 15% a las importaciones
desde Costa Rica. La segunda tasa
mas alta de la regidon después de la
impuesta a Nicaragua (18%).

Honduras

Café, camarén y aceite de palma
lideran auge exportador, lo que
permitio una reducciéon de 600.3
millones de ddlares en su déficit
comerciala mayo 2025, interanual.

PN
& | ElSalvador

>

La construccién es la actividad
econémica que mas esta creciendo
en 2025. Esta actividad aportd
17.31% a la expansion del PIB en el
primer trimestre del afno y en abril
crecio 31.85%.

Panama

Los ingresos por peaje en el Canal
de Panama crecieron 33.2% en el
acumulado al mes de junio,
interanual.

L2 Guatemala

El Banco de Guatemala reportd que
el primer trimestre el pais recibié un
17% méas de inversién extranjera
directa comparado con el afo
pasado.

4R Rep.

&

W PP Dominicana

» Moody’s mejoré la evaluacion

crediticia del pais, elevandola desde
"Ba3" a "Ba2" con perspectiva
estable.
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Desempeiio durante los primeros cuatro meses del afio

Panama lidera el crecimiento promedio en |a regidn, gracias a una mejora en el transito en el Canal. En tanto que, el
resto de los paises empieza a registrar una ralentizacion de la actividad econdmica.
Actividad econdmica mensual

(Variacion interanual, %)

Panama La mejora en el caudal del Canal de Panama ha aumentado el transito de & T G L
barcos, elevando los ingresos por peaje en un 30% hasta junio. Sin embargo, Promedio del indice mensual de actividad econdmica

las protestas sociales por la reforma al sistema de pensiones podrian frenar (ene-may 2025)
el crecimiento en el segundo semestre del afio.

Costa Rica Se desacelerd el gasto privado y la inversidn en el segundo trimestre del afio. 5.3%
Un crecimiento mas lento del sector manufacturero y de la construccién
— afectan el dinamismo de la actividad econémica.
Guatemala El ritmo de la actividad econémica se moderd en abril y mayo, aunque se dio
le un impulso en la inversién que mejord el dinamismo econdmico. El FMI 4.0% Z
recomendd aumentar el gasto publico para estimular la inversion privada. : 3.9% 3.8%
Honduras El desempefio econdmico mejord gracias al consumo publico y al aumento de
_ las exportaciones, que se adelantaron a un incremento de aranceles. Ademas, 2.9%
. el aumento en las remesas impulsé el consumo privado. 2.6%
2.4%
Nicaragua La inversion ha perdido impulso debido a una menor participacion del
I gobierno. Asimismo, el consumo se ha ralentizado, aungue mantiene un
_ buen ritmo gracias a las remesas y a una reduccion en las presiones
inflacionarias.
Rep. Dominicana La escasez de mano de obra en el sector de la construccién y una ralentizacion
| R | del sector manufacturero han impactado el dinamismo econémico. No
-@- obstante, el sector turistico parece mejorar en el segundo trimestre del afio.
El Salvador El crecimiento de las exportaciones y el gasto publico se desaceleraron debido
_ a la menor demanda de EE.UU. y a las reformas del FMI, respectivamente. Panama Costa Rica Guatemala Honduras Nicaragua Rep El Salvador
@ Aunque las remesas han beneficiado al consumo privado, también estd Dominicana

mostrando sefiales de desaceleracion.

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano
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Inflacion
La inflacidn se ha mantenido dentro del objetivo, aunque factores externos como politicas proteccionistas, tensiones
geopoliticas y fendmenos naturales podrian presionar los precios locales al alza.

Inflacion (variacion interanual, 2019-2025)

Republica Dominicana =——Panama

— Costa Rica =——EIl Salvador = Guatemala ——Honduras =——Nicaragua

* En respuesta al aumento
de los precios, los bancos
centrales implementaron
incrementos en las tasas
de politica monetaria (desde
octubre de 2021), lo cual
resultd en una disminucion
de la inflacion hacia fines
de 2023.

Tendencia a la baja
de la inflacion

Aumentos en
tasas de interés

Fuente: Consejo Monetario Centroamérica.
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Politica monetaria

La mayoria de las autoridades monetarias se han mantenido cautelosas en el contexto internacional actual. No obstante,
Costa Rica y Nicaragua han reducido los tipos de interés en este ano.

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

* En Rep. Dominicana implementoé un programa de
liquidez al sistema financiero.
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= Costa Rica === Guatemala ====Honduras === Nicaragua Republica Dominicana == Honduras === RepUblica Dominicana e Panama

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano.
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Desempleo

Un ligero deterioro en las expectativas de crecimiento ajusta al alza el desempleo esperado en Costa Rica y Republica
Dominicana. En contraste, mejora en Panama.

~] Desempleo

(% de la poblacion activa)

—— Dato previo de junio de 2025 H 2024 m2025e¢ M 2026e
8.4
8.0 80 8.0 80 80
7.8 = 7
6.9 7.9
7.5
55
c1 52 53 54
34 35
29 29 259
I I
Guatemala Nicaragua El Salvador Rep. Dominicana Costa Rica Panama Honduras

Fuente: FMI y Econisgnal,.
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Déficit fiscal

Panama mantiene un manejo adecuado de las finanzas publicas, por lo que se espera que continude reduciendo el déficit
fiscal. En 2026, las elecciones en Costa Rica y Honduras podrian ejercer presion sobre el gasto publico y generar
desequilibrios fiscales.

@) Saldo presupuestal como porcentaje del PIB

—— Dato previo de junio de 2025

Panama Costa Rica Republica Dominicana Honduras Guatemala El Salvador Nicaragua
3.0

20 1.7

1.0

_ l 09 .6
Hm

-1.

(@]

-2.

(@]

I I 14

3.1 3.0 -2.8 -1.9
3.0 ) 31 30 2.7 -2.6
: -3.3
4.0 37 33
5.0 4.4
6.0
-7.0 6.2

m2024 m2025¢ m2026e

Fuente: Econisgnal, con informacién del Focus Economics y FMI.
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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.

{|T||/|I Deuda a corto plazo y probabilidad de incumplimiento (%)

== Dato de enero de 2025

Costa Rica
5.3 49
3.0 L 3.5 l
2025 2026 2027 2028

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

Honduras

1.6

2027
Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB
=@="Probabilidad de default

El Salvador

O —D
N N

2027 2029

mm Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB
=@="Probabilidad de default (%)

Panama
3.6
15,
1.4 N £
1.1 1.0
NN NN\
||
2025 2026 2027 2028
mm Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB

Probabilidad de default
Fuente: Refinitv y econosignal. | Nota: No se considera Nicaragua, toda vez que no se cuenta con informacion.

Guatemala
®—eo o0 o
0.7 0.9

0.6
0.2
N i L] =

2025 2026 2027 2028
mm Vencimiento de deuda como porcentaje del PIB

=@==Probabilidad de default

Rep. Dominicana

36 34

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

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

Durante el primer trimestre de 2025, El Salvador registro un crecimiento significativo en los flujos de inversion extranjera
directa (IED). En contraste, Panama experimenté una caida del 51% en la entrada de IED.

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

(Variacién anual, %)

IED 2025-1T*
300% 1600% (Millones de
dolares)

Variacion
interanual (%)

1400%

250%
Rep. 0
1200% Dominicana > 1,329 4.5%
200%
1000%
Costa Rica $921 -9.8%
150%
800%
100% 600%  Panama $526 -51.4%
50% 400% I S
Guatemala 476 17.2%
17.2% ook 0
0%
0% .
Nicaragua N.D. N.D.
-50% 0
s1a% 0
-100% 400% Honduras $453 5.7%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025-1T
El Salvador $322 64.7%
== Costa Rica  =———Guatemala  =———Honduras  ====Nicaragua  e===Panama Rep. Dominicana  ===El Salvador (eje derecho)

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano y bancos centrales de los paises *Millones de ddlares
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Perspectivas de crecimiento econdmico en Centroamérica y Republica Dominicana

Se ha reducido la proyeccion de crecimiento para algunos paises de la region, debido al impacto de la desaceleracion
econdmica en EE.UU. y al debilitamiento de la inversion.

T$+ Variacion porcentual anual del PIB (2024-2026¢)

- Dato previo de junio de 2025 Panaméa sera de los paises con el mayor crecimiento este afio en la
2024 ®E2025¢ HW2026e regidn. La recuperacion de la actividad del Canal, la ejecucién de

proyectos de obra publica y una favorable base estadistica de
1~AE * ¥ % A
I 1

<
]

X 1
]

comparacién, ayudan a liderar el crecimiento.

Un menor crecimiento de la inversion y el consumo privado hacen
que el crecimiento para este afio sea de 3.5%, interanual. Sin embargo,
el gasto publico podria fortalecerse y mejorar el dinamismo
econdmico.

Se prevé que el crecimiento econdmico sera mas lento debido a la
desaceleracion de EE.UU. y un arancel del 18% impuesto por este pais.
Sin embargo, la inversion de China podria mejorar el crecimiento.

343334 El gasto privado podria disminuir debido al aumento de deportaciones
y la reduccidn de remesas, mientras que la incertidumbre pre-electoral

es probable que afecte la inversidn.

o * (@)
*
. x

Se espera que el gasto publico, las exportaciones y la inversion fija
crezcan mas rapidamente que el afio pasado, pero el consumo privado

' 2 425
podria disminuir debido a las politicas migratorias de EE.UU
El consumo publico podria reducirse debido a la mayor austeridad

y W s N , .
La perspectiva de crecimiento para 2025 se redujo debido al impacto

fiscal del programa del FMI. En contraparte, la mejora en seguridad y
Il B de la desaceleracion en EE.UU. y al menor dinamismo del sector

=

el acuerdo con el FMI mejoran la perspectiva a mediano plazo

Centroameérica y Panama Rep. Dominicana  Costa Rica Guatemala Honduras Nicaragua El Salvador ) t i6n. No obstant | , tind
Rep. Dominicana - - construccion. NO obstante, se espera que la economia continue con un

buen desempefio durante el afio.

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

Los servicios financieros, turismo, comunicaciones y la construccion lideran los crecimientos a nivel sectorial en algunos
paises de la region en 2025.

Los tres sectores con mayor crecimiento estimado para 2025.

(Var. Interanual, %)
—— Dato previo de junio de 2025
Costa Rica El Salvador

Guatemala
7.0% 8.7% 7.6%
- Rep. Dominicana
5.4% |EeE 2.9% 4.6% 5 9%
m Transportey alm W Manufactura mS. Financieros W Serv. Financieros B Construccién B Telecomunicaciones B Serv. Financieros M Construccién B Turismo 219 i
. 0 . 0
/ 5.5% HEA
Honduras Nicaragua Panama A |
17.7% 9.4% 2.1% W S. Financieros M Turismo M Comercio
—
4.3% 5.2% 5.9% 6.1%
—
—$
&S Financi % G S
e e I ETurismo M S. Financieros ® Comercio W S.Financieros M Comercio M Transporte y Almac.

Fuente: Econosignal.
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Inflacion y tasa de politica monetaria

Los bancos centrales estan a la espera de los efectos de los aranceles en la inflacion de los paises. Consideramos que la
inflacion estara dentro de las metas de las autoridades monetarias en 2026 y podria existir espacio para futuras bajas en
los tipos de interés.

:++ Inflacion y tasa de politica monetaria

(Promedio ponderado. Inflacion en variacién anual. Tasa de politica monetaria al final del afio)

® Dato previo de junio de 2025
=l-Inflacion =@=Tasa de Politica Monetaria

8%
7%
6%
5%

4%

3.3%

3%

2.9%

2%

1%

0%
2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e

Fuente: Econisgnal y consejo monetario centroamericano. e: Estimado
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Endeudamiento en Centroamérica y Republica Dominicana

Se vislumbra un escenario relativamente estable en lo que respecta al endeudamiento en la regidn. Los pagos de
intereses podrian presionar a El Salvador y Costa Rica, pero por ahora son manejables.

E Deuda publica como porcentaje del PIB

—— Dato previo de junio de 2025

87.6 879 ggg

59.8 60.4 60.3
88 585 573 56.6 581 583
57.28856. 1

426 437 443
— 39.1 38.4 386
41.5

I I I I I 11

El Salvador Costa Rica Rep. Dominicana Panama Honduras Nicaragua Guatemala

N 2024 m2025e N 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.

@ Remesas (Variacion anual, %)

1% de impuesto a las
remesas como

Remesas como

A0S porcentaje del PIB (nivel | Porcentaje del PIB

Honduras 17.9% 5.7% 6.2% 4.4% 25% 0.26% 26.27
Nicaragua 50.2% 445%  12.5%  5.2% 26.3% 0.28% 26.17
El Salvador 3.1% 5.8% 2.5% 6.3% 18.2% 0.24% 23.9
Guatemala 17.9% 9.8% 8.6% 9.0% 20.5% 0.19% 19.0
Rep. Dominicana -5.2% 3.1% 5.9% 2.0% 12.4% 0.09% 8.9

CostaRica 2.9% 2.4% 10.4% 11.2% N.D. 0.01% 0.68
Panama -8.4% -2.3% 2.8% 2.4% N.D. 0.01% 0.6

Fuente: Consejo monetario centroamericano, Banco Central de Guatemala, EIU y Econosignal.
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Tasas de cambio frente al délar americano

A pesar del contexto actual de proteccionismo comercial y desaceleracion de EE.UU., las monedas han registrado una
relativa estabilidad. En el caso de la fortaleza del colon de Costa Rica podria ser un factor que incluso dificulte alcanzar la
meta inflacionaria (2%-4%).

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

B 2023 m2024 m2025e = (Costa Rica = (Guatemala == Honduras
— Nicaragua Rep. Dominicana
I 55.98 130
Rep. Dominicana M 59.4
N 14 o
B 36.44 120
Nicaragua W 36.6
- 36.7 115
B 2463 110
Honduras WM 24.9
M 6 105
[ 78 100
Guatemala I 7.8
1770 95
90

T 54a
CostaRica I——— 516

I 507 2
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 délar americano.
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