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Conflicto militar impacta precios de los energéticos

La politica de EE. UU. basada en comercio estratégico, sancionesy control de recursos criticos se intensifica con
la incursion militar en Medio Oriente, presionando al alza el precio del petréleo, y por ende a la inflacion. Su
impacto dependera de la duracién del conflicto. LATAM observaria cambios en politica monetaria.

Panorama global de tensiones geopoliticas bajo la nueva era de Trump
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¢ El precio de petréleo en maximos histéricos?

El petréleo ha subido por el conflicto en Medio Oriente, aunque sigue por debajo de los picos previos. Si los
precios se mantienen elevados, podrian aumentar las presiones inflacionarias. El riesgo no es el nivel actual, sino
la duracion del episodio de precios altos.

Conflictos internacionales presionan precios del petréleo a nivel internacional

Ddlares por barril, promedio mensual

Mas demanda de crudo Primavera Arabe
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EE.UU. ante expansidon moderada, mientras que Indiay China lideran crecimiento

Pese a tensiones arancelarias y especulacion energética, China e India mostrarian una expansion superior a la
media global en 2026, impulsadas por la fortaleza de su consumo interno y las exportaciones. Inflacién, déficit
fiscal e incertidumbre politica conllevarian a que EE.UU. se desacelere desde un 3% de anos previos.

Evolucion del crecimiento del PIB y prondsticos
Variacion porcentual anual, 2024-2027
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Fuente: FMI, Abril, 2026. *Datos Econosignal.
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Reconfiguracion electoral en EE.UU. ante el escenario geopolitico actual

Las elecciones de medio término, clave para el balance de poder en EE.UU., se aproximan en un entorno politico
complejo, con ventaja democrata en las encuestas. A la par, el conflicto en Medio Oriente tensiona el panorama
econdmico, mientras la aprobacioén laboral del presidente Donald Trump pasa de 40% en enero a 37% en mayo.

Comparativo de proyecciones de escafnos ganados en la elecciones de medio término,

Enero vs Abril de 2026 (% estimado de escafios ganados)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de New York Times y encuestadoras Ipsos (Reuters), YouGov (The Economist), Cygnal politicaly CNN con fecha de actualizacion al 15 de mayo.
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Estados Unidos: Incrementa empleo formal pero repunta inflacidén en abril

EE. UU. registrd la creacion de 115 mil empleos en abril, 6% mas en relacién con 04/25, debido al dinamismo del
comercio, en tanto que el desempleo se ubicé en 4.3% (10 pts. mas respecto a 04/25). Por su parte, el repunte
inflacionario ha puesto en pausa el ciclo de recortes en tasas de interés, lo que limita la inversion.

Generacion mensual de empleo en Estados Unidos
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Fuente: Oficina de Estadisticas Laborales.
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Cambios de perspectiva en la politica monetaria frente a presiones inflacionarias

La Reserva Federal norteamericana decidid pausar su ciclo de recortes ante un entorno de mayor inflacion. El conflicto en
Medio Oriente ha elevado la incertidumbre y presionado las expectativas en los precios de los energéticos, llevando a los
mercados a replantear la trayectoria monetaria. Asi, se anticipa que la tasa permanezca en 3.50%-3.75% durante el ano.

Tasa objetivo de los fondos federales
(limite superior)

Reuniones durante | Mercados Reserva
el ano financieros Federal
4.25% 3.75

Recorte 2) 29/0oct 3.75%

Recorte 3) 10/Dic

Consulta a los mercados financieros al 11 de mayo.
Proyecciones de la Reserva Federal (FED) en su
reunion del 29 de abril.
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Fuentes: CMEy FOMC.
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02. Centroameérica, Panamay Rep. Dominicana
Contexto economico
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Eventos relevantes en los paises de la regidn

Tras el impacto de las medidas externas, las economias de la region mantienen su actividad impulsada por turismo,
remesas, inversiony consolidacion fiscal, aunque persisten presiones inflacionarias en algunos paises.

El Salvador ({QD Guatemala

7\
- Costa Rica

El turismo registra un crecimiento de 11.3% El pais vive un boom inmobiliario. El valor del Se mantiene buen crecimiento de remesasy
al primer trimestre de 2026. Con esto, se metro cuadrado se duplicé en la ultima exportaciones al primer cuatrimestre del
acumulan seis meses consecutivos de década, segun datos del Centro Nacional de ano. Las remesas crecen 10.5% vy las
crecimiento. Registros (CNR). El valor del m? era de $124 en exportaciones 5.2%.

2016y ahora es de $276.

LN x A A

Pk Honduras Panama & Rep. Dominicana
NS 4 \ I 4
La inflacion en Honduras en el mes de abril Destaca la consolidacion fiscal sostenida Destaca el buen ritmo del crecimiento de la
se ubico por encima de la meta del Banco en el pais. El déficit del sector publico no actividad econémica en el primer trimestre.
Central, al registrar un crecimiento de 5.56%, financiero paso de 6.2% en 2024 a 3.7% en Durante marzo la actividad se aceleré a un
interanual. 2025 y en el primer trimestre de 2026 bajo a crecimiento de 5.1%, interanual. Aunque, la
3.5%. inflacion en abril se situo por encima de la

meta del Banco Central.
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Desempeno econdmico regional positivo al primer trimestre de 2026

El crecimiento se mantiene en 2026, liderado por Nicaragua, Guatemala y Panama mientras que Costa Rica modera
su crecimiento.

Actividad econodmica mensual
(Acumulado anual al mes de marzo de 2026, %)

Nicaragua

Guatemala
10

Panama

El Salvador

CostaRica

Se mantiene el dinamismo econémico en los primeros dos meses del ano. La
mineria sigue destacando con un crecimiento de 24%, asi como el sector de la
construccion (+17%). Asimismo, las exportaciones contindan con un buen ritmo de
crecimiento.

El crecimiento en el primer trimestre del afio ha sido liderado por el comercio y la
industria manufacturera. Las remesas, por su parte, registran un crecimiento de 10.5%
al mes de abril, lo que apoya el consumo interno.

Mayor actividad en el Canal de Panama beneficia la actividad econémica en el mes
de marzo. Las actividades que lideran el crecimiento son el comercio y transporte. En
cuanto a las exportaciones, registran un ligero crecimiento de 0.7% en el acumulado al
mes de marzo.

La mineria, construccion y turismo son los sectores que han impulsado la actividad
econémica en el primer trimestre del ano. La reduccion en las tasas de interés ha
beneficiado al sector construccion, que fue uno de los que mantuvo un discreto
desempefo en 2025.

Las actividades financieras siguen liderando la actividad econémica en el pais,
derivado de una expansion en el crédito. El sector de Telecomunicaciones también
muestra un buen dinamismo. Las remesas registraron un crecimiento acumulado de
15% al mes de marzo de 2026.

La construccion mantiene el dinamismo en los primeros dos meses del afio, con un
incremento acumulado de 14.1%. En cuanto a las exportaciones, las mismas registran
un crecimiento acumulado de 3.6% al mes de marzo de 2026.

La industria manufacturera muestra un débil crecimiento de 1.6% en el primer
trimestre del ano. En contraste, el sector de construccién destaca con un incremento
de 12.8% en el primer trimestre. En tanto las exportaciones mantienen buen dinamismo
con un incremento acumulado al primer trimestre del ano de 3.5%.

© 2026 Deloitte S-Latam, S. C.

indice mensual de la actividad econémica
(Acumulado al mes de marzo de 2026)

6.4
4.5
| 4.1

Panama p. Honduras El Salvador* Costa Rica
Dommlcana

Nicaragua* Guatemala

*Al mes de febrero de 2026.

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano
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La inflacion converge a sus objetivos, pero persisten riesgos al alza

Si bien los precios convergen hacia los objetivos de los bancos centrales, las tensiones geopoliticas, el
incremento en los precios de los energéticos y fendmenos naturales representan un riesgo al alza.

@ Inflacion
(Variacion interanual, 2019 — abr/2026)
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Fuente: Consejo Monetario Centroamérica.
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La politica monetaria inicia una flexibilizacion gradual, impulsando la recuperacién del crédito

Aunque las autoridades monetarias mantienen prudencia ante el entorno global, la inflacion controlada ha
permitido reducciones de tasas en algunos paises, con efectos en la expansion del crédito.

Tasas de politica monetaria

Crédito total en moneda local
(En porcentaje) (Variacion anual, 2019 - mar/2026)
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Fuente: Consejo Monetario Centroamericano, Bancos Centrales. e:Estimado Fuente: Consejo Monetario Centroamericano. Nota: No se cuenta con datos para Nicaragua.
e:Estimado
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El desempleo se mantiene estable en la regidn, reflejando resiliencia del mercado laboral

Los niveles de desempleo se mantienen relativamente estables, reflejando la capacidad de la region para absorber
choques externos.

m Desempleo
(Porcentaje de la poblacion activa, 2024-2026e)

- Dato previo de marzo de 2026 2024 m2025 m2026e
W 76
4. 9 5. 5.0 m—
4.7
4.6 59
26 2.8
2.2 I l
Guatemala Nicaragua El Salvador Rep. Dominicana Honduras Panama Costa Rica

Fuente: FMI y Econisgnal,. e:Estimado
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Las remesas moderan su crecimiento tras el repunte excepcional de 2025

El crecimiento se modera tras el fuerte impulso del ano previo, aunque los flujos siguen siendo clave para el
consumo, especialmente en economias altamente dependientes.

Remesas
@ (Variacion anual, %)

Remesas como

2Aob2ré porcentaje del
ancos Ik conosignal PIB (2025)
Centrales
Honduras 6.2% 25.3% 14.3% 5%-8% 9.6% 30.8%
El Salvador 2.5% 17.8% 7.3% 3%-5% 6.1% 27.2%
Nicaragua 12.5% N.D. N.D. N.D. N.D. 26.6%
Guatemala 8.6% 18.7% 10.5% 5% 10% 20.7%
Rep. Dominicana 5.9% 10.3% 4.1% 3.5% 5.6% 9.6%
Costa Rica 10.4% 19.6% N.D N.D. N.D. 0.8%
Panama 1.9% 20.0% N.D. N.D. N.D. 0.6%
*Datos de 2024

Fuente: Consejo monetario centroamericano, Bancos Centrales. e:Estimado
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|ED con resultados mixtos en la region

Mientras algunos paises mantienen un crecimiento sélido, otros registran retrocesos, en un contexto de
moderacion en los flujos de inversion hacia la region.

IED en Centroameérica del 2022 al 2024

(Como porcentaje del PIB, 2023-2025)

m 2023 m2024 m2025
2025

i 2 : /

. s (Millones de délares) s
_ 6.8
6.2
Guatemala 1,878.0 12.4%
5.3
5.0 5.0
Rep. Dominicana 5,032.8 11%
3.9
3.6 3.6 3.7 Nicaragua 1,502.5 7.6%
3.1
27 2.8
2.2 Costa Rica 5,121.8 0.2%
. 2.1
o 1.8
1.5 7

7 1.3 i Honduras 881.2 -2.2%

I I I El Salvador 478.3 -36.7%
Nicaragua Costa Rica Rep. Honduras Guatemala El Salvador Panama i

Dominicana Panama 905.1 -63.1%

Fuente: Consejo Monetario Centroamericanoy Bancos Centrales.
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Perspectivas de crecimiento econdmico en Centroaméricay Republica Dominicana

Condiciones monetarias mas favorables apoyarian la demanda interna; no obstante, presiones inflacionarias
asociadas al alza de los combustibles y una posible pausa en la flexibilizacion monetaria moderarian el crecimiento

@ Variacion porcentual anual del PIB (2024-2026e, %)

= Dato previo de marzo de 2026 Medidas arancelarias y migratorias de EE. UU. constituyen factores de riesgo a la

baja para el consumo y las exportaciones. El dinamismo de los sectores
- M
i X
S Il ==
R
4.0 4 1
3 8 3.8 33

minero y de la construccién actuaria como principal soporte del crecimiento
4.9
4.0

econémico.
m2024 m2025 m2026e
Centroamérica Nicaragua Panama Guatemala Costa Rica El Salvador Honduras

y Rep. Dommlcana

Dominicana

* *
*
* *

El aumento de los precios derivado del conflicto en Medio Oriente
representa un desafio, en un contexto de ajuste fiscal. La inversiéon en
infraestructura y mayor trafico en el Canal contribuirian a sostener el dinamismo
econémico.

La economia ha mostrado resiliencia frente a un entorno externo adverso.
No obstante, la persistencia de precios elevados, junto con la moderacién en los
flujos de remesas, representa un riesgo a la baja para el consumo privado.

4.6
4.3

La flexibilizacién monetaria podria reducir los costos de financiamiento
beneficiando la inversion y el consumo. Los subsidios gubernamentales
podrian mantener el dinamismo en el consumo, a pesar del incremento en los
precios.

El pais podria enfrentar una moderacion en el crecimiento econémico derivada
de un contexto internacional desafiante y una politica fiscal restrictiva. Sin
embargo, un clima empresarial atractivo y el impulso de la inversion son
clave para mantener el dinamismo econémico.

Un posible debilitamiento del consumo privado, derivado de menores flujos de
remesas y alza en los precios, podria impactar negativamente la actividad
econdmica. En contraste, los sectores de la construccién y turismo
mantendran el dinamismo de la inversion.

Una desaceleracion en el envio de remesas, junto con un aumento en los
precios, podria afectar negativamente el consumo privado. En este contexto,
la inversién publica sera clave para sostener el dinamismo econdmico,
especialmente en un entorno de politica fiscal restrictiva.

Fuente: Econisgnal. e:Estimado
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Sectores lideres impulsan el crecimiento en Centroamérica y Republica Dominicana

Construccion, servicios financieros y turismo concentran el mayor dinamismo hacia 2026, respaldados por el
impulso de la inversion publica.

. Los tres sectores con mayor crecimiento estimado para 2026.

(Variacion anual, %)

— Dato previo de marzo de 2026

Costa Rica El Salvador Guatemala
| 5.60/0 _ 10.70/0 8.1 %
|5'30/0 |6.10/O 7'5%

Rep. Dominicana
H Servicios HS. Financieros B Comunicaciones H Construccion m S. Financieros B Turismo m S. Financieros m Mineria ®Turismo 5 4%
; 4.8%
Honduras Nicaragua Panama
7.8% B S. Financieros H Mineria H Construccion

9 6.1% 5.4% 5.6%

® S. Financieros m Servicios m Energia H Construccion m Comercio H Mineria H Comercio y Trans. B S. Financieros B Turismo

Fuente: Econosignal.
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Inflacidn y tasa de politica monetaria

La inflacién muestra un incremento moderado frente al dato previo, mientras los bancos centrales mantienen sin
cambios significativos la postura monetaria, en un entorno aun marcado por riesgos externos

a Inflacién y tasa de politica monetaria

(Promedio ponderado. Inflacidon en variacion anual. Tasa de politica monetaria al final del afo)

— Dato previo de marzo de 2026

-@—Inflacion —@=Tasa de Politica Monetaria

8%
7%
6%
5%

4%
o 3.2%

3.1%
7 s 3.1%
2.9%
2%
1.8%
1% 1.7% 5%
0%
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026e 2027e

Fuente: Econosignal y consejo monetario centroamericano. e: Estimado
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Déficit fiscal y deuda publica
Coexisten economias con bajo endeudamiento y déficits moderados con otras con mayor presion fiscal, lo que
genera diferencias en la percepcion de riesgo pais.

Déficit fiscal y deuda publica
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Tasas de cambio frente al délar americano

Las monedas muestran movimientos acotados frente al délar, con apreciacion del colén costarricense y presiones
moderadas en el resto de las economias

Tasa de cambio a délares americanos Evolucion de las monedas nacionales frente al dolar
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Temas clave a monitorear

© 2021. For information, contact Deloitte Global

Entorno global

* Evolucion de tensiones geopoliticas (Medio Oriente, EE.UU.-China).
* Precios de energéticos (petréleo > 100 USD) y su duracion.

* Dinamica del crecimiento global.

Inflacion y condiciones monetarias

* Trayectoria de la inflacion regional ante presiones externas.

* Decisiones de politica monetaria global (FED) y regional.

* Ritmo de recortes de tasas y su impacto en crédito e inversion.

Demanda externay flujos financieros

* Evolucion de remesas (posible moderacion tras 2025).

* Comportamiento de la inversion extranjera directa (IED).
* Dinamica del tipo de cambio y condiciones financieras.

Dinamica internay social

* Sostenibilidad del crecimiento en construccién, turismo y servicios.
* Desempefo de exportaciones y consumo interno.

* Impacto de subsidios y ajustes en precios energéticos.

Riesgos fiscales
» Trayectoria de déficit fiscal y deuda publica.
* Espacio para politicas contraciclicas.
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Contactanos




Nuestra oferta

| Contamos con est

Variables macroeconomicas

Variables sectoriales

| Q Ademas, le ofrecemos:

Presentaciones
@ Estudios personalizados

Si te interesa algun analisis especifico, escribanos a:
econosignal.ca@deloitte.com
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