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Tension Militar impacta precios de los energéticos

La politica de EE.UU., orientada a posicionarse globalmente mediante el comercio estratégico y acceso a recursos
criticos —como el petréleo—, se acentua con la irrupcidon militar en Medio Oriente. Esta situacion ya se refleja en
aumentos en los precios del crudo y gas, ademas de limitar la comercializacidon de otros insumos como azufre y helio.

Panorama global de tensiones geopoliticas bajo la nueva era de Trump
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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. Inflacion, déficit
fiscal e incertidumbre politica conllevarian a que EE.UU. se desacelere desde un 3% de afos previos.

Evolucion del crecimiento del PIB y prondsticos (PIB real, variacién porcentual anual)
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Estados Unidos: Cae generacidon de empleo formaly repunta desempleo en febrero

EE. UU. reportdé una pérdida de 92 mil puestos de trabajo en febrero, debido a descensos en servicios de salud,

transportes, hospitalidad y manufactura. Las revisiones a meses previos muestran un mercado laboral mas débil de
lo estimado. La tasa de desempleo observo un nivel de 4.4% vs. 4.3% en enero.

B ] ] . 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

Ante la guerra en Iran, los mercados estan anticipando mayores presiones inflacionarias, por lo que estan
cambiando las perspectivas de tasas. Dado este contexto, se espera que la FED mantenga la tasa de interés en
un rango de 3.50%-3.75%.

Tasa objetivo de los fondos federales
(limite superior)

Proyecciones

Reuniones durante el Mercados Reserva
ano financieros Federal
Recorte 1) 17/sep 4.00%

Cierre 2026 3.50
Recorte 2) 29/oct

0,
Recorte 3) 10/Dic 3.75%

Consulta a los mercados financieros al 20 de marzo.
Proyecciones de la Reserva Federal (FED) en su
reunion del 18 de marzo.
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Cobertura arancelaria en los paises de la region

Toda la region experimenté un cambio estructural en la regulacion arancelaria. La cobertura arancelaria paso
del 6% al 49% en la region. Guatemala, El Salvadory Rep. Dominicana muestran coberturas arancelarias mas altas.

@ Cobertura arancelaria 2024 Vs 2025

(cifras a noviembre 2025)

m 2024 m2025

Guatemala — 62.7%
I .
El Salvador 5.6

. I 5.6%
Y e -

el —

el e ———

ica M 3.5%
e —— oIy

. N 5.0%
e ————— PP

Fuente: Calculos propios con datos de U.S. International Trade Commission DataWeb (Imports for Consumption: Customs Value y Dutiable Value). Nota: La cobertura arancelaria se refiere a la

proporcién delvalor de las importaciones de EE.UU. desde un pais (equivalentes a sus exportaciones hacia EE.UU.) que esta sujeta al pago de uno o mas aranceles. Se mide como el porcentaje del valor
total importado que enfrenta al menos un arancel.
© 2026 Deloitte S-Latam, S. C.
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Evolucion de las exportaciones y la tasa efectiva de arancel

La tasa promedio de arancel pasé del 8.6% en 2024 a 13.4% en 2025 para la region. Las exportaciones crecieron
7.8% en el periodo en 2025, interanual, al registrar $40,048 millones de ddélares (mdd). Asimismo, los aranceles
pagados fueron aproximadamente de $2,439 mdd, un aumento de 1,161%, respecto al mismo periodo de 2024.

@ Exportaciones mensuales a EE.UU. desde Centroamérica y Rep. Dominicana

(Millones de ddlares)

B Exportaciones - 2024 B Exportaciones - 2025 @ Tasa efectiva de arancel -2024 (eje derecho) H Tasa efectiva de arancel - 2025 (eje derecho)
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Fuente: US Census Bureau.
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Crecimiento econdmico estimado para Guatemala

La exencidn de aranceles a ciertos productos agricolas por parte de EE.UU. podria beneficiar aproximadamente al
70% de las exportaciones guatemaltecas hacia ese pais’, lo que impulsaria el PIB en hasta 0.05 puntos
porcentuales durante el préoximo ano. La estimacion de crecimiento con un arancel general del 10% era de
3.60% para 2026; con la eliminacion parcial de aranceles, la actividad econémica podria alcanzar 3.65%.

@ Crecimiento estimado de Guatemala con ajuste en las tarifas arancelarias (Variacion interanual, %)

3.70%

3.65%
3.65% \

0,
3.60% 3.60% 3.61%
3.60%
3.55%
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3.50% 3.50%
3.50%
- I I I I
3.40%
2026 2027 2028 2029
B Guatemala (Arancel del 10%) B Guatemala (Sin arancel a productos agricolas)

Fuente: Econosignal. 1. Con informacion del Gobierno de Guatemala AGN
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Crecimiento econdmico estimado para El Salvador

El acuerdo comercial con EE.UU. podria impulsar el crecimiento econdémico en 2026 en alrededor de 0.5
puntos porcentuales. El crecimiento estimado con un arancel general del 10% era de 2.8%; con el acuerdo, la
proyeccion mejora hacia 3.3%. Los efectos positivos se extienden hacia los siguientes anos, aunque de forma mas
moderada, conforme el pais ajusta su estructura exportadora y aprovecha nuevas condiciones de acceso.

Crecimiento estimado de El Salvador con ajuste en las tarifas arancelarias

(Variacion interanual, %)

= El Salvador (Base) m El Salvador (Arancel 0%)
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- Econosignal.
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Eventos relevantes en los paises de la regidn

Tras analizar el impacto de las medidas comerciales, revisamos coOmo estas interactuan con los factores internos
que sostienen la actividad econdmica de los paises en la region.

7\
- Costa Rica
N

Laura Fernandez, la candidata oficialista,

gana las elecciones en primera vueltay sera

la nueva presidenta. Ademas, contara con
mayoria simple en la Asamblea Legislativa (31
diputados de su partido), lo que le permitira
aprobar leyes ordinarias

’* Honduras

Nasry Asfura es elegido presidente de
Honduras. El nuevo presidente tiene, entre
otras propuestas, la reduccién de las
instituciones publicas del Estado.

© 2026 Deloitte S-Latam, S. C.

El Salvador

El Salvadory EE. UU. firman un acuerdo
reciproco de comercio que elimina los
aranceles a las exportaciones. El acuerdo
suprime la tarifa del 10% aplicada
previamente a los productos salvadorenos
exportados hacia Estados Unidos

Panama

Tribunal declara inconstitucional el contrato
otorgado a CK Hutchison Holdings Ltd. para
operar dos puertos, lo que genero
incertidumbre en la venta de las instalaciones
portuarias que desea hacer el conglomerado
de Hong Kong.

({QD Guatemala

La eliminacion de aranceles a ciertos
productos agropecuarios por parte de EE.UU.
beneficia al 70% de los productos de
exportacion guatemalteca

v
Inversion Extranjera Directa aumenté 11.3%

en 2025, interanual, y registré una cifra de
USD$5, 032.5 millones de ddlares.

Rep. Dominicana

Perspectivas econémicas de Centroaméricay Republica Dominicana
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Desempeno de las economias de la region
El crecimiento regional mostré resiliencia en 2025: Nicaragua, Costa Ricay Panama podrian estar liderando el

crecimiento en la region. Rep. Dominicana registré una desaceleracién durante el ano pasado.

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

CostaRica

Panama

i
i

Nicaragua

I‘I

Guatemala

-

Honduras

Rep.
Dominicana

.

Se mantiene el dinamismo econémico en el 4T, impulsado por la demanda interna;
dado este comportamiento, el PIB podria registrar un crecimiento de 4.6%, superior en
0.5 p.p. a lo proyectado el trimestre anterior.

El crecimiento acumulado en el afio fue de 4.3%, apoyado por las actividades de
transporte, comercio e intermediacion financiera. El consumo (tanto publico como
privado) mejoré en el tercer trimestre y apoy6 el dinamismo al final del afio.

Elincremento en los precios internacionales del café, oro y otros commodities
impulsaron el valor de las exportaciones, lo que mejoro el dinamismo econémico al
cierre del afno. Al mes de noviembre, el IMAE registra un crecimiento acumulado de
4.9%.

La actividad economica, medida mensualmente, registré un crecimiento
acumulado de 4.1% en 2025, apoyado por sectores como el comercio, la construccion
y actividades financieras. Las remesas favorecieron el buen desempeno de la actividad
econdémica.

Al mes de noviembre, el pais acumula un crecimiento de 3.7%, apoyado por la
inversion publica, que a su vez ha impulsado otras actividades econdémicas. El
consumo también ha aportado al dinamismo de la economia, mediante el envio de
remesas.

El buen desempeiio del sector construccién y el envio de remesas fueron
relevantes para apuntalar el crecimiento al cierre del afno 2025. En el acumulado a
noviembre, la actividad econémica registra un crecimiento de 3.5%.

La actividad econémica se desacelero al final del afo; el IMAE registré un
crecimiento en 2025 de 2.1%. Las actividades financieras e industriales fueron las que
destacaron con un buen desempeno en 2025.

© 2026 Deloitte S-Latam, S. C.

indice mensual de la actividad econémica

CostaRica Panama Nicaragua Guatemala Honduras ElSalvador
Domlnlcana

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano
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Inflacion

La inflacién se ha mantenido en linea con los objetivos de los Bancos Centrales, lo que ha permitido recortes

en las tasas de interés en algunos paises. Sin embargo, persisten riesgos geopoliticos y comerciales que podrian
generar presiones al alza sobre los precios.

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

Inflacion
(Variacion interanual, 2019-2025)

Republica Dominicana =——Panama
14 WTI > $100 USD
Tendencia a la baja
12 1 de la inflacién /\/
10
8
En respuesta al aumento
6 de los precios, los bancos centrales
4 implementaron incrementos en
; las tasas de politica monetaria, lo
b o : cual resulté en una disminucion de
0 1 la inflacidon hacia fines de 2024. Para
2 : : 2025 la inflacién ha cedido en la
| I mayoria de los paises.
-4 : Aumentos en 1
tasas de interés !
6 ! |
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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, la inflacion esta dentro de los rangos de los Bancos Centrales, por lo que algunos paises de la region
han reducidos los tipos de interés.

Tasas de politica monetaria Crédito total en moneda local
(En porcentaje) (Variacion anual, %)

0,
Periodo | CostaRica | Guatemala | Honduras | Nicaragua R.er.). =
Dominicana 22%

Dic-26 3.25 3.25 5.50 5.00 5.00 20%
Dic-27 3.00 3.00 5.00 5.00 5.00 18%

10 16%
9 14%

. /_\ 12%

7 ! 10%

VY ™\ 8%

/ — 6%

3 4%

4 / 2%

3 0%
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Fuente: Consejo Monetario Centroamericano. En

Fuente: Consejo Monetario Centroamericano. Nota: No se cuenta con datos para Nicaragua.
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Desempleo
Contrario a lo que esperabamos en el primer trimestre con el anuncio de los aranceles, la regiéon ha mantenido la
actividad econémica durante 2025, lo que ha permitido que las tasas de desempleo en los paises de la region

no aumenten drasticamente.

Desempleo
(% de la poblacién activa)

— Dato previo de noviembre de 2025 2024 m2025e m2026e
8.2
79 79 _8—1
7.5 7.5 7.5
6.5 [Kad 6.7 BX
6.1 7.1
51 Bl 2
5.0
47 e ——
o Yo e | —3’3
27 2.8 —
22 I
Guatemala Nicaragua El Salvador Rep. Dominicana Honduras Panama Costa Rica
Fuente: FMI y Econisgnal,.
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Déficit fiscal y deuda publica

La region muestra una posicion fiscal heterogénea, con paises de bajo endeudamiento y déficits moderados
(como Guatemala y Honduras) conviviendo con economias que enfrentan mayores presiones fiscales (como El
Salvadory Panama), lo que influye en su percepcion de riesgo.

Déficit fiscal y deuda publica

(Variacion anual, %)

4
Nicaragua ®
2
2]
[l
g 0
Guatemala

S O
= 2 Honduras@
8] CostaRica
72}
= ®
S| L El Salvador
g Rep. Dominicana
0
()]

-6

Panama @
-8
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Deuda publica (% del PIB)

Fuente: FMI, Focus Economics y Econosignal.
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Remesas

Tras el crecimiento excepcional de las remesas en 2025, impulsado por adelantos de envios y dinamicas
migratorias, se proyecta una normalizacidén para 2026, en un contexto de politicas migratorias mas estrictas.

Remesas
(Variacion anual, %)

Remesas como
porcentaje del
PIB (2024)

Costa Rica 24% 10.4% 11.2% N.D. 0.68
El Salvador 5.8% 2.5% 18% 3%-5% 23.9
Guatemala 9.8% 8.6% 19% 5% 19.0
Honduras 5.7% 6.2% 25% 5%-8% 26.27
Nicaragua 44.5% 12.5% 5.2% 4% 26.17
Panama -2.3%  2.8% 2.4% N.D. 0.6

Rep. Dominicana 3.1% 5.9% 2.0% 3.5% 8.9

Fuente: Consejo monetario centroamericano, Banco Central de Guatemala, EIU y Econosignal.
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Inversion Extranjera Directa (IED)

La IED en la regidn refleja contrastes: Republica Dominicana mantiene crecimiento solido, mientras El Salvadory
Panama retroceden. Avances importantes muestra Guatemala y Nicaragua. La IED muestra una caida de 10% al
tercer trimestre de 2025.

IED al tercer trimestre de 2025 @ IED en Centroamérica del 2022 al 2024
(Millones de délares) (Miles de millones de dolares)

3T-2025 m3T-2024 2022 2023 m2024
Rep. Dominicana 2
3.8
5.0
4.5
Costa Rica > 5% 4.4
24 4.1
3.8
Guatemala ] 1;'4 12% 3.4
. 1.2
Nicaragua S 0 2.5
2121
Honduras > -10%
e 1.3 13
1.1 1.01.0 ia
) A Z 0706 | O s
0.2 I I
0.2
El Salvador B o -50% ' ; '
: Costa Rica Rep. Panama Nicaragua Guatemala ElSalvador Honduras

Dominicana

Fuente: CEPAL, Bancos Centrales e Institutos de Estadisticas.
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Perspectivas de crecimiento econdmico en Centroaméricay Republica Dominicana

Lareduccidn en las tasas de interés podria favorecer la inversion y el consumo en 2026, en un contexto
marcado por riesgos geopoliticos y proteccionismo comercial.

@ Variacion porcentual anual del PIB (2024-2026¢)

Panama se perfila como uno de los lideres de crecimiento regional en
| 2026, impulsado por el gasto privado y respaldado por la inversion
IAI N publica en infraestructura. La reapertura de la mina podria mejorar

aun mas las perspectivas.

]

N . La flexibilizacion monetaria podria reducir el endeudamiento y, con
&) ello, impulsar el consumo privado y también la inversién. La inversion
Nl publica en infraestructura apoyara el dinamismo econdmico,

414041 41 especialmente en el sector turistico.
; 3.9

i 3738 3738 3837 36 36 36 3.8 =sssemw El efecto de los aranceles de EE.UU. y un coldn apreciado podrian
; ; S I frenar las exportaciones, afectando el dinamismo econdmico. La
mmmmm=  jnversion privaday el gasto publico podrian mejorar la perspectiva.

33
31 3.1
2

2.8 - . . o . .
Un crecimiento moderado del consumo y la inversiéon suavizara la

I:\/EI actividad economica en 2026. El acuerdo comercial con EE. UU.
21 podria dinamizar las exportaciones y mejorar las perspectivas de
crecimiento.

Una perspectiva de menores flujos de remesas podria moderar el
consumo privado. En contraste, la inversion publica en infraestructura
impulsaria la actividad econdmica.

Los mayores aranceles de EE.UU. hacia Nicaragua podrian afectar al
pais en 2026; adicionalmente, un menor flujo de remesas tendria un

I
I
I
B ofecto negativo en el consumo privado.
I
&
]

Centroamérica Panama Rep. Costa Rica Guatemala Honduras Nicaragua El Salvador
y Rep. Dominicana
Dominicana

El acuerdo comercial firmado con EE.UU. mejoraria las
exportaciones hacia ese pais, impulsando la actividad econémica. Sin
embargo, la perspectiva de menores flujos de remesas debilitaria la
demanda interna.

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

Entre los sectores con mayor dinamismo en 2026 se encuentran la construccion, los servicios financieros y el
turismo. La inversion publica desempena un papel importante en el impulso de la actividad de construcciény

turistica.

a Los tres sectores con mayor crecimiento estimado para 2025.

(Variacion anual, %)

El Salvador Guatemala

Costa Rica

5.6% 8.1% 8.2%

5.3% _ 7A3%
Rep. Dominicana
: 2 5.4%

Servicios W S.Financieros ~ m Comunicaciones Construccién ® Mineria W S. Financieros Construccién M S. Financieros M Turismo

7.9%

4.7%

. 4.5%
Honduras Nicaragua Panama _

B S. Financieros Turismo B Comercioy Trans.

12.6% 7.6% 7.5%
S nanen. B oo 8 ks Construccion ®m Turismo  ® Mineria Comercioy Transp. mS. Financieros M Turismo

Fuente: Econosignal.
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Inflacidn y tasa de politica monetaria

Se prevé que la inflacidon se mantenga dentro de la meta que establecen los bancos centrales, aunque
persisten riesgos al alza derivados de las conflictos geopoliticos y fendmenos naturales.

a Inflacién y tasa de politica monetaria

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

=—=Inflacion —-@=Tasa de Politica Monetaria

8%

7%

6%

5%

4%

3.1%
3300 —— —e

M
1.8%

3%

2%

1%

0%
2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e

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

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

@ Deuda publica como porcentaje del PIB

(En porcentaje)

87.6 86.9
60.0 589 59.2 59.7 59.5 59.6 60.3 60.5
5. 441
42 39.3 40.1 40.3
I I I I I I il
El Salvador Rep. Dominicana Costa Rica Panama Honduras Nicaragua Guatemala

N 2025e¢ HE2026e MW 2027e

Fuente: Econosignal, con informacién de Focus Economics, FMI, EIU.
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Tasas de cambio frente al délar americano

A pesar del contexto actual de proteccionismo comercialy desaceleracion de EE.UU., las monedas han registrado
una relativa estabilidad. En el caso del colén costarricense podria mantener su fortaleza durante el ano.

(indice Dic.2021=100)

Tasa de cambio a dolares americanos
(Promedio del afio)

a Evolucion de las monedas nacionales frente al dolar
0

13
535
Costa Rica I 503 125
I o5
120
7.8
Guatemala | 7.7
177 115
27.5 110
Honduras I 266
Bl 260 105
37.2
Nicaragua [ 363 00
Bl 366
95 N
61.8
Rep. Dominicana I 617 50
N o1 2021 2022 2023 2024 2025 2026e
0.0 100.0 200.0 300.0 400.0 500.0 600.0 = Costa Rica - Guatemala == Honduras
2027e W2026e mW2025 Nicaragua —-—Rep. Dominicana

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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