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Argenting s

Argentina apunta al equilibrio presupuestario para fines de 2024 tras la devaluacion de la moneda

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflaciéon diciembre!: 211.4% a/a (noviembre: 159% a/a)
e Reservas netas?: -7,884 mdd; +3,285 mdd m/m. TPM**: 100%

EVOLUCION RECIENTE
* Actividad econémica oct-23: 0.1% m/m; -1.5% acum; -1.4% a/a.
* Industria nov-23 (IPI-INDEC): 0.2% m/m; -0.4% acum.; -3.6% a/a.

* Endic 2023, el peso se devalué a la mitad como parte del plan econémico del nuevo
gobierno, generando un aumento de la inflacién del 25.5% m/m en diciembre 3.

* El nuevo gobierno implementé importantes recortes de gastos para reducir el déficit
fiscal y equilibrar el presupuesto en 2024. Estas reformas deben pasar por el Congreso®.

* Los mercados recibieron de manera positiva el plan reduciendo la brecha cambiaria, pero
las preocupaciones sobre su capacidad de implementacion y el potencial de malestar
social han frenado el entusiasmo, revirtiendo parte de dicha caida>.

* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23: 1,907 bps; -77 m/m; -288 a/a.

PERSPECTIVAS

* El plan de Gobierno sufrié su primer obstaculo cuando la justicia implementé amparos
contra las propuestas de reforma laboral, incluidas en el DNU 70/2023. Esta situacion
genera dudas sobre la capacidad para impulsar otras reformas clave®.:

* El gobierno carece de mayoria en el Congreso, lo que dificulta la aprobacion de las
leyes necesarias para sus reformas. Esto crea incertidumbre politica y podria afectar la
estabilidad econdmica 7.

1Seglin datos de INDEC. 2 Al 31-dic. 3 Infobae. 4 La Nacion. > Ambito. 8 Ambito. 7 Infobae.

PIB (Var % a/a) 2.0 A -1.5

Inflacion (% a/a, eop) 36.1 50.9 94.1 211 Vv 170 v 400V
TC ARS/USD (eop)* 88.2 107.4 1771 808.5 1,470A 1,870V
Poblacién (M) 45.4 45.8 46.3 46.8 47.2 47.7
Desempleo (%, prom) 11.6 8.8 7.1 7.5 7.4 7.9
Balance fiscal (% PIB) -8.3 -4.3 -3.9 -4.6 -09 A -1.0
Deuda publica (% PIB)  102.8 80.9 85.0 87.6 87.7 78.2
Balance CC (% PIB) 0.9 1.4 0.4 -1.2 1.5 0.3
TPM** (% eop) 38.0 38.0 75.0 100.0 90.0 450V

e e

Fuentes de divisas

Prod. Exportados

Destinos expo

% total % total E % PIB
@ e & f Harina de Soja  14% f Agroindustria 9%
\ 4 — - Maiz 11% - - Manufacturas 3% :
Brasil China EE.UU. : E

f Aceitede Soja 8% :: |egq IED 29% -

14% 9% 7%

Fuente: Econosignal en base a BCRA, INDEC e Invendmica (riesgo pais). Poblacién en base a datos preliminares de INDEC, Censo 2022. "Dada la presencia de controles de cambios, existe un mercado cambiario paralelo, con una brecha de 20%
(CCL) y 30% (Blue) en dic-23. Doélar oficial 808.5 $/USD y Délar paralelo (Blue) 1,050 $/USD. *"TPM: Tasa de Politica Monetaria: tasa de pases pasivos a 1 dia. Tasa efectiva anual de 171.5%. BCRA (Banco Central de la Republica Argentina). 4


https://www.infobae.com/economia/2023/12/13/el-gobierno-se-jugo-con-un-shock-economico-con-una-devaluacion-mas-alta-de-la-que-esperaban-los-inversores/
https://www.lanacion.com.ar/politica/el-texto-completo-de-la-ley-omnibus-de-javier-milei-nid27122023/
https://www.ambito.com/economia/dolares-e-importacion-el-bcra-arranco-una-nueva-etapa-presionado-la-brecha-que-pasara-n5922366
https://www.ambito.com/politica/amparo-la-cgt-contra-el-dnu-justicia-laboral-dio-72-horas-al-gobierno-emitir-informe-n5922165
https://www.infobae.com/economia/campo/2023/11/30/dolares-del-campo-para-el-nuevo-gobierno-en-el-verano-ingresaran-usd-1400-millones-por-exportaciones-de-trigo/
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Las reservas internacionales alcanzan niveles criticos

* Inflacién diciembre: 2.12% a/a (noviembre: 1.59% a/a) PIB (Var % a/a)
* Reservas netas!: 1,709 mdd.

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién (% a/a, eop) 0.7 0.9 3.1 2.1 3.7 35
, TC BOB/USD (eop) 6.91 6.91 6.91 6.91 7.15 7.25
EVOLUCION RECIENTE
* Exportaciones de Bolivia suman US$ 9,313 millones a octubre, un 21% menos que el Poblacién (M) 1t A e Ll (s 12
apo pasado. Este comportamler)to se explica porllas calda§ gn Extraccién de Desempleo (%, prom) 75 51 a1 41y 50 50
hidrocarburos (-31.3%) y en Agricultura, ganaderia, caza, silviculturay pesca (-30.1%) 2.
* Las reservas internacionales netas cayeron 55% en 2023. Analistas aseguran que las Balance fiscal (% PIB) -12.7 -8.4 -8.5 -7.0 -6.5 -6.0
reservas liquidas no alcanzan para cubrir ni un mes de importaciones y ven dificultades S
g P . !mpo . s Y ez m3 Deuda publica (% PIB) 78.8 80.5 82.4 81.5 82.0 84.0
para sortear los meses de febrero, marzo y abril, una situacién de “insolvencia técnica
* Latasa de desempleo en Bolivia bajo a 3.5% a octubre, siendo una de las mas bajas de Balance CC (% PIB) -0.4 1.7 -1.4 -2.6 2.2 2.2
la historia del pais “. )
Tasa int.* (% eop) 7.59 8.02 7.70 10.00 10.00 10.00

* Luis Arce inaugurd la primera planta industrial de carbonato de litio de Bolivia en Uyuni

(Potosi) y se espera produzca 15,000 toneladas métricas de carbonato de litio al afio®. Luis Arce — Nov-20/Nov-25

* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23: 2,233 bps; +188 m/m; +1,670 a/a. e — S — pranssEsssssssssssssssssssssass,
: Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas

PERSPECTIVAS : % total T % total - % PIB :
* En 2024 continuara la relativa escasez de délares que afecta tanto al sector importador - PN &h, Minerales 8%
P . . .z . ez . . ) e ‘ Gas 30% e .

como exportador, asi como la incertidumbre en relacidn a la provision de combustibles | : \ . .

: - & Hidrocarburos 5% :

or el altisimo costo que implica para el Estado, su importacidn y subvencion . . .
P g P P P y : Argentina Brasil EA :: Jﬂﬁ Oro 23%

* El Gobierno apunta en 2024 a mantener crecimiento con estabilidad de precios y

: o . : N 9 9 % :i Zinc 11% : @ 3% :
acelerar la industrializacién para asi tener una matriz productiva mas diversificada ’. e N | @ ) Remesas 0

1 Al 31-dic segtn BCB. 2El Deber. 3Los Tiempos. *INE. > Bloomberg. ¢ Los Tiempos. 7 La Razon. Fuente: Econosignal con base en BCB, INE, LatinFocus (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais). *Tasa de interés activa.
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https://www.bcb.gob.bo/webdocs/files_noticias/CP-2%20ReservasInternacionales2023-2.pdf
https://eldeber.com.bo/dinero/exportaciones-de-bolivia-suman-us-9313-millones-a-octubre-un-21-menos-que-al-mismo-mes-de-2022_351015
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20240105/reservas-divisas-caen-77-2023-analistas-ven-insolvencia-tecnica
https://www.ine.gob.bo/index.php/estadisticas-sociales/bolivia-area-urbana-tasa-de-desocupacion-desestacionalizada/
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/bolivia/bolivia-avanza-hacia-la-explotacion-de-enormes-depositos-de-litio/
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20240101/economia-este-ano-se-pinta-preocupante-poblacion
https://www.la-razon.com/economia/2023/12/31/gobierno-apunta-en-2024-a-mantener-crecimiento-con-estabilidad-de-precios-y-acelerar-la-industrializacion/

Brasil

Se espera que continue el ciclo de reduccion de tasas en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién diciembre: 4.62% a/a (nov: 4.82% a/a) | Meta: 3.25% +/-1.5 p.p.
* Tasa politica monetaria (TPM): 11.75% (-50 pbs).

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econémica oct-23 (IBC-Br): -0.06% m/m; 2.36% acum; 1.54% a/a.

Balanza comercial alcanza superavit récord de US$ 98,838 M en 2023. Impulsada por la
cosecha récord de soja y la caida de las importaciones?.

Por primera vez en 12 aios, S&P elevo la calificacion de la deuda soberana de Brasil, de
BB- a BB, dos escalones por debajo del grado de inversidn, con perspectiva estable.
Atribuyd la mejora en el puntaje de Brasil a la aprobacion de la reforma tributaria. 2.
Brasil se convierte en la novena economia del mundo en 2023 segun el FMI, con un PIB
nominal de 2.13 billones de ddlares estimado para 2023.

La tasa de desempleo en el trimestre mévil finalizado en noviembre fue del 7.5%. Es la
tasa mas baja desde febrero de 2015 3.

Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23: 200 bps; +4 m/m; -58 a/a.

PERSPECTIVAS

El recorte de tasas de interés en Brasil y la sefial de reducciones en Estados Unidos en
2024 ayudaran a Brasil a entrar en un ciclo de crecimiento sostenible, dijo el Ministro de
Economia Fernando Haddad. Segun él, los inversores brasilefios podran prepararse para
un periodo con menor desempleo e inflacidn bajo control %.

Haddad sostiene que seguira apuntando a un déficit cero en 2024, mediante el
aumento de la recaudacion de impuestos y el crecimiento econdémico °.

1 Agencia Brasil.. 2 S&P Global. 3IBGE. 4Valor Globo. > Agencia Brasil. Fuente: Econosignal con base en IBGE, BCB, Sistema Expectativas de Mercado del BCB (proyecciones), LatinFocus (proyecciones), FMI (WEQ), UNCTAD, Trade Map e Invendmica

(riesgo pais).
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

PIB (Var % a/a)

Inflacién (% a/a, eop) 4.5 10.1 5.8 4.6 3.9 35
TC BRL/USD (eop) 5.20 5.58 5.28 4.85 4.95 5.00
Poblacién (M) 201 202 203 204 205 206
Desempleo (%, prom) 13.5 13.5 9.5 76V 81v 8.4
Balance fiscal (% PIB) -13.3 -4.3 -4.6 82V -6.8 -6.2
Deuda publica (% PIB) 86.9 78.3 72.9 76.0 A 78.7 81.0
Balance CC (% PIB) -1.9 -2.8 -2.8 -1.8 -2.0 2.2
TPM (% eop) 2.00 9.25 13.75 11.75 9.00 V¥ 8.50
Lula da Silva — Ene-23/Ene-27
grssarnmssasnnssannnasannnasan, grssaennssarnnssasnnasannnass ppearnmssanenssasssssansnssanens .
Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas
] % total % total % PIB
3 0 & P 69 Soja 18% :i f Agroindustria 795 :
3 ] & E * 3
3 : Petréleo crudo 12% :: IED % =
: China EEUU Argentina = 1 Les a%
. 30% 10% 5% : Hierro 9% := @ Manufacturas 39 -

Perspectivas macroeconémicas

6


https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2024-01/balanca-comercial-tem-superavit-recorde-de-us-98838-bi-em-2023
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/type/HTML/id/3104158
https://www.ibge.gov.br/estatisticas/sociais/trabalho/9171-pesquisa-nacional-por-amostra-de-domicilios-continua-mensal.html?edicao=38745
https://valor.globo.com/financas/noticia/2023/12/13/haddad-comemora-decisoes-do-copom-e-fed-e-preve-ciclo-de-crescimento-sustentavel.ghtml
https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2023-12/haddad-diz-que-continuara-buscar-deficit-zero-em-2024

C

hile

El rechazo a la Reforma Constitucional pone fin a los esfuerzos por llevar a cabo modificaciones

NDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién diciembre: 3.9% a/a (noviembre: 4.8% a/a) | Meta: 3%
Tasa politica monetaria (TPM): 8.25% (-75 pbs).

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econémica nov-23: 0.3% m/m; -0.1% acum; 1.2% a/a.

Con mas del 55% de los votos, Chile decidié rechazar, por segunda vez, la propuesta
que buscaba reemplazar su Constitucidn actual. La reforma no respondia a las
principales demandas que surgieron en las masivas manifestaciones de 2019, como
reformas a los sistemas de salud, educacién y pensiones. También hubo un alto
porcentaje de "voto castigo" hacia la clase politica chilena?.

El BCCh redujo la proyeccion de crecimiento del PIB tendencial hacia un promedio de
1.9% en el periodo 2024-2033 y sube el nivel de la tasa de interés neutral a 4% 2.

Desempleo llega a 8.7% en el trimestre movil septiembre-noviembre 3.
Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23: 132 bps; -2 m/m; -7 a/a.

PERSPECTIVAS

La presidenta del Banco Central, Rosanna Costa, celebré la convergencia de la inflacidn,
pero asegurod que "todavia es alta" y que "todavia nos deja camino por recorrer. No hay
nunca que parar antes de llegar a la meta" *.

Mejora en términos de intercambio gracias al cobre. El precio del cobre en los préoximos
dos afios se mantendra en torno a USS 3.8 la libra segiin BCCh, mientras que el barril de
petrdleo se ubicaria por sobre los USS 70, pero bajo los USS 80 °.

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

PIB (Var % a/a) -6 -0.1 A 1.7V

Inflacién (% a/a, eop) 3.0 7.2 12.8 3.9 30V 3.0
TC CLP/USD (eop) 711 852 851 884 850 840
Poblacién (M) 19.5 19.7 19.8 20.0 20.1 20.2
Desempleo (%, prom) 10.6 9.1 7.8 8.5 8.4 8.0
Balance fiscal (% PIB) -7.3 -7.7 1.1 -2.3 22'v -1.9
Deuda publica (% PIB) 32.3 36.4 37.6 39.0 41.0 41.7
Balance CC (% PIB) -1.9 -7.3 -9.0 -3.4 -3.6 -3.7
TPM (% eop) 0.50 4.00 11.25 8.25 5.00 4.50

Gabriel Boric — Mar-22/Mar-26

FUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE, fUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE, FUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE,
L] L L]

Destinos expo

% total

Prod. Exportados Fuentes de divisas :
% total % PIB :

. Cobre 45% Mineria 20%

Carbonato

(I

3 8% :i(g®) Manufacturas 11% :
China  EEUU Japon EE @ de litio :: @ ’ E
40%  14% 8% i > Pescados 6% i lea IED 7% :
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https://www.bbc.com/mundo/articles/cner24k0j9lo
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/senal-de-preocupacion-se-reduce-la-capacidad-de-crecimiento-de-la
https://www.ine.gob.cl/estadisticas/sociales/mercado-laboral/ocupacion-y-desocupacion
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/costa-sobre-la-inflacion-todavia-nos-deja-camino-por-recorrer-camino
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/mejora-en-terminos-de-intercambio-gracias-al-cobre

Colombia pumm

El gobierno anuncié una nueva reforma tributaria

INDICADORES CLAVE DEL MES

Délar fin de mes: COP $3,980 (-3.98% m/m).
EMBI+ fin de mes: 272 bps; -28 pbs m/m; -121 pbs a/a.

EVOLUCION RECIENTE

La inflacion de diciembre fue +0.45% m/m; +9.28% a/a. (Noviembre: 10.15%)

El aumento del salario minimo fue 12% y su valor quedo en 1,300,000 pesos
colombianos (USD 326 aproximadamente).

Las exportaciones de noviembre 2023 fueron USD 4,151 millones y representaron una

caida de 9% frente al mismo mes de 2022. En el acumulado del afio el total es USD
45,097 millones y representa una caida de 9% frente al mismo periodo del afio anterior.

PERSPECTIVAS

Anuncio de reforma tributaria: El ministro de hacienda, Ricardo Bonilla, anuncio los
puntos principales de una nueva reforma tributaria. El impuesto a las empresas bajaria
progresivamente del 35% al 30%. El nuevo valor seria el segundo mas alto de la OCDE,
cuyo promedio es 23.6% (actualmente es el mas alto)?. El ministro también anuncié que
la reforma sera neutra, es decir que la disminucién en el recaudo se compensara con el
aumento al impuesto de renta a las personas cuyos ingresos mensuales sean superiores
a diez salarios minimos (COP 13,000,000)3. A pesar del anuncio, aiin no se sabe cuando
se presentara la reforma al Congreso.

PIB (Var % a/a) -7

Inflacion (% a/a, eop) 1.6 5.6 13.1 9.28 4.4 3.5
TC COP/USD (eop) 3,432 3,981 4,810 3,980 4,200 4,250
Poblacién (M) 50.4 51.1 51.7 52.2 52.7 53.2
Desempleo (%, prom) 16.7 13.8 11.2 10.8 10.4 10.0
Balance fiscal (% PIB) 7.8 7.0 5.3 3.8 -3.5 3.3
Deuda publica (% PIB)  60.6 60.8 58.8 54.0 52.6 52.3
Balance CC (% PIB) 3.5 -5.6 6.3 -4.0 43 3.5
TPM (% eop) 1.75 3.0 12.0 12.5 8.0 A 6.0
Gustavo Petro — ago-22/ago-26
grissssssssssssssssssssssnsnnes gmssssssssssssssssssssssssssses ceriiisssssssaaannnnnannnnnn :
Destinos expo Prod. Exportados = Fuentes de divisas
% total % total E % PIB :
i. - EE. Petr.crudo  33% 3 ‘Petroleo 7% :
* -wr :
4 22% & ke IED 4%
EE.UU Panama P. Bajos : Carbon ° E :
31%  10% 5% 8% i(Z)Remesas 2%

Fuente: Econosignal, Departamento Nacional de Estadistica, Banco de la Republica de Colombia, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. 1y 3 Valora Analitik, 2. Base de datos de impuestos de la OCDE.


https://www.valoraanalitik.com/2024/01/05/esta-es-la-reforma-tributaria-que-presentara-petro-en-colombia/
https://www.oecd.org/tax/tax-policy/tax-database-update-note.pdf

Ecuador pmiimm

El Presidente Noboa reconocio la existencia de un conflicto armado interno

INDICADORES CLAVE DEL MES

* EMBI+ fin de mes: 2,055 bps; -4 pbs m/m; +730 a/a.

EVOLUCION RECIENTE
* La Inflacién de diciembre fue -0.02% m/m; 1.35% a/a. (Noviembre: 1.53%)

* El ministerio de trabajo, a través de un acuerdo ministerial, incrementé el salario
minimo en USD 10 llegando a USD 460 por mes en 2024. Este valor es el cuarto mas alto
de América Latina (1. Costa Rica USD 687; 2. Uruguay USD 570; 3 Chile USD 521).

PERSPECTIVAS

* El presidente Noboa reconocié la existencia de un conflicto armado interno (es el
maximo estado de excepcidn en la Constitucién) mediante el decreto ejecutivo 111.
Esto, para combatir a 22 organizaciones de crimen organizado, declaradas como
terroristas y actores no estatales beligerantes. La Corte Constitucional debera
pronunciarse sobre el decreto ejecutivo.

* Orden publico. Una de las primeras medidas fue el despliegue de 3,000 miembros de la
fuerza publica para buscar a alias Fito, uno de los lideres de la organizacién criminal “Los
Choneros” quien huyd de la carcel de Guayaquil. Ademas, el presidente ordend la
retoma de al menos seis prisiones que se han amotinado. Otro decreto presidencial
ordena reforzar la seguridad de altos mandos del gabinete estratégico de seguridad y
ordena un toque de queda nacional desde las 11 de la noche hasta las 5 de la mafiana.

PIB (Var % a/a) -7

Inflacién (% a/a, eop)  -0.9 1.9 3.7 1.4 2.0 1.9
TC . - - - - -
Poblacién (M) 17.5 17.8 18.0 18.3 18.5 18.8
Desempleo (%, prom) 50 5.2 43 4.1 4.4 4.4
Balance fiscal (% PIB) 7.1 -1.6 0.1 -1.6 -1.5 -1.2
Deuda publica (% PIB)  63.6 57.1 54.2 54.3 53.6 54.8
Balance CC (% PIB) 2.9 3.2 2.4 1.5 1.1 0.7
TPM (% eop) 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
gresanterisssssnesissssnneniess gnttiissesssnnensissssssnnnenes (grssannerissssneriassanneriass :
Destinos expo Prod. Exportados 55 Fuentes de divisas :
% total % total % PIB
& ‘ Petr.crudo  31% : : . Petréleo 6% :
' Crustaceos 22% : : ‘ Remesas 3%

EE.UU China CoIombla
21% 6%

&7\, Banano 7( Turismo

27%

Fuente: Econosignal, Banco Central del Ecuador, Ministerio de Economia y Finanzas, Latin Focus. 1. Diario Primicias. 2. Aeropuerto Internacional de Quito 3. Diario Primicias, 4. Diario La Hora



https://www.primicias.ec/noticias/economia/ecuador-latinoamerica-salario-basico2024/
https://www.aeropuertoquito.aero/2024/01/
https://www.primicias.ec/noticias/economia/aerolineas-vuelos-rutas-pasajeros/
https://www.lahora.com.ec/pais/china-lanza-nueva-ruta-maritima-rapida-ecuadorlatinoamerica/

Paraguay s
En 2024 el pais apunta a ser el tercero con mayor crecimiento en América Latina

* Inflacién diciembre!: 3.7% a/a (noviembre: 3.2% a/a) | Meta: 4% +/-2 p.p. PIB (Var % a/a)
* Tasa politica monetaria (TPM): 6.75% (-50 pb).

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién (% a/a, eop) 2.2 6.8 8.1 3.7 4.0 A 3.5
, TC PYG/USD (eop) 6,949 6,879 7,339 7,298 7,450 7,600
EVOLUCION RECIENTE
] ., .. ] Poblacion (M 7.3 7.4 7.5 7.6 7.7 7.8
* El PIB trimestral registro un crecimiento interanual de 3.6%. Con este resultado, (M)
acumulé una expansion de 4.7% al cierre del tercer trimestre 2023. Desempleo (%, prom) 7.7 7.5 6.6 6.4 6.3 6.3
* EIBCP acelerd el ritmo de la erX|I:I)|I|zaC|on monetfma con un sorpresivo recorte de Balance fiscal (% PIB) 6.2 36 30 ER / 25y 16
medio punto porcentual que situd el tipo de interés de referencia en 6.75%.
el (o
* Ante mayores envios de granos de soja, arroz y harina de soja, exportaciones totales 2zl pllslles (P2 L) 36.3 37.0 38.7 41.2 42.0 43.0
crecen 24.6% en el acumulado a noviembre, alcanzando un valor de USS 15,879 M 2. Balance CC (% PIB) 2.7 0.8 3.9 0.2 05 0.7
Déficit fiscal fue del 4.1 % del PIB en el 2023 explicado en parte por los compromisos TPM (% eop) 0.75 595 8.5 6.75 550 £ 00

del gobierno en saldar la deuda acumulada con el sector de la construccién y salud 3.

* Riesgo Pais (EMBI+) Dic-23: 186 bps; -15 m/m; -14 a/a. Santiago Pefia — Ago-23/Ago-28

PERSPECTIVAS ] Destinos expo EE Prod. Exportados  :i Fuentesde divisas :
. % total % total % PIB E

* EI BCP sigue viendo margen para realizar nuevos recortes en la tasa de interés y 6%

3 Soja i Soja
sostiene que el pais alcanzara la tasa de interés neutral en el 2024, entre 5.5% y 6% *. . ’.ﬂ\ ‘ ‘ f : ; 29% f ) 1
4 v Energia T .

e Actri 5% :

* Segun BCP, Paraguay tendria la economia de mayor crecimiento en la region en 2024, Brasil Argentina Chile :: = eléctrica 20% :: Q E. eléctrica 1
al igual que en 2023, con un crecimiento mds moderado de la agriculturay una + + o =
RO L . - - 1329 9 % - I# Carne 7% :: @ Remesas 2%
significativa recuperacion de la inversion y el sector de la construccion °. 3 2o e b + i M 4

Nota: BCP, Banco Central de Paraguay.
1Por debajo de expectativas variables Econdmicas, BCP.2La Nacion. 3 La Nacién. *Bloomberg. ®La Nacion. Fuente: Econosignal con base en BCP, INE, BCP (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais).
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https://www.bcp.gov.py/encuesta-de-expectativas-de-variables-economicas-eve-i472
https://www.lanacion.com.py/negocios/2023/12/14/exportaciones-crecieron-24-a-noviembre-ante-mayor-envio-de-granos-de-soja/
https://www.lanacion.com.py/negocios/2024/01/02/deficit-fiscal-se-ubico-en-41-del-pib-en-el-2023/
https://www.bloomberglinea.com/2023/12/28/banco-central-de-paraguay-preve-tasas-en-un-nivel-neutral-en-2024/
https://www.lanacion.com.py/negocios/2023/12/31/paraguay-necesita-acelerar-ritmo-de-crecimiento-pese-a-buenas-perspectivas-para-el-2024/

Perd =l

El Banco Central redujo nuevamente su tasa de politica monetaria

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* EMBI fin de mes+ : 160 bps; -1 m/m; -36 a/a. PIB (Var % a/a) -11.0
Inflacién (% a/a, eop) 2.0 6.4 8.5 3.4 2.9 2.4
TC PER/USD (eop) 3.62 3.95 3.81 3.89 3.88 3.89
EVOLUCION RECIENTE L
NP - ) Poblacion (M) 33.5 33.8 34.2 34.5 34.9 35.2
* Lainflacion de diciembre fue 0.41% m/m; 3.26% a/a. (Noviembre: 3.65%)
* El Banco Central del Peru redujo su tasa de politica monetaria en 25 pbs, hasta 6.50%. Desempleo (%, prom)  12.8 11.3 7.7 7.5 7.3 7.0
La reduccion es la quinta consecutiva en igual nimero de meses y acumula una caida de
q & y Balance fiscal (% PIB)  -8.9 2.5 -1.7 2.1 21 2.1
125 pbs.
* EV Resources Limited, empresa australiana, obtuvo permisos para iniciar la perforacién Deuda publica (% PIB) 34.6 359 33.8 339 34.0 34.3
en el Proyecto de Cobre y Molibdeno Parag con mucho potencial en Huaura, Lima.
Balance CC (% PIB) 1.2 2.3 -4.1 -1.4 -1.3 -1.2
PERSPECTIVAS TPM (% eop) 0.25 2.50 7.5 6.75 4.5 4.0
* Fenomeno de El Nifio: En un comunicado emitido el 29 de diciembre, la Comision ) ) ) }
Multisectorial del Estudio Nacional del Fenémeno del Nifio informé que se mantiene la Dina Boluarte - dic-22/jul-26
alerta por del fenémeno del Niﬁo COSterO hasta inicios del Otoﬁo de 2024. Tambie’n : llllllllllllllllllllllllllllll :: llllllllllllllllllllllllllllll :: IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII :
anuncio que es mas probable que su magnitud sera moderada (37 por ciento, 54 por : Destinos expo :: Prod. Exportados = Fuentes de divisas :
ciento en el informe anterior). El informe incluso afiade que las condiciones mas : % total T 9% total - % PIB :
probables entre abril y mayo pasardn de ser ligeramente mas calidas a neutrales. E: C ) 189, @ Expo. Mineras 10%
* Terminal portuario de Pucusana: tras la aprobacién del estudio de impacto ambiental, . 0 &_ ‘ oobre o .
los estudios de ingenieria se terminardn en 2024. Eso permitira la entrega de las : ] - , dﬂh Oro 12% = ﬁ Agroindustria 4% :
autorizaciones portuarias, y la construccién del puerto comenzaria por valor de 70 : China EE.UU. Japon EE . . . :
millones de délares. 2 30% 14% 4% Frutas 3% EETunsmO 2% :
s EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEES EENEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE " ssssssEssEsEEEEEEEEEEEEEEEEEE -

Fuente: Econosignal, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, Banco Central de Reserva del Perd, Ministerio de
Economia y Finanzas, SUNAT.
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Uruguay —

Las expectativas sefialan un aumento en la inflacion para 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién diciembre!: 5.11% a/a (noviembre: 4.96% a/a) | Meta 3-6%. @

Tasa de politica monetaria (TPM): 9.00% (-25 pbs).

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econdmica nov-23 (ILC): +0.2%, aumentando por segundo mes consecutivo. Si
esto se repite en diciembre, completara un trimestre de resultados positivos 2.

Las exportaciones uruguayas cayeron un 13% en 2023, con un total de USS$ 11,518 M, es
decir, USS 1,725 M menos que el afio previo cuando se registré un récord nacional. El
principal producto de exportacion fue la carne bovina, seguido por la celulosa y lacteos 3.

La IED volvio a crecer y llegd a 6.7% del PIB en el tercer trimestre, alcanzando los
niveles mas altos de la década .

Riesgo Pais (EMBI+) Dic-23: 85 bps; +1 m/m; -6 a/a.

PERSPECTIVAS

Para 2024 se espera una mejora del precio de la celulosa, pero hay incertidumbre por
la demanda internacional como consecuencia de la inflacién en Estados Unidos y el
estancamiento de la actividad industrial en China.

El Comité de Coordinacién Macroecondmica del gobierno proyecté una inflacién del
4.9% para el 2024 (no modificé el rango de la meta entre 3-6%) y del 5.3% para 2025.

Por su parte, el mercado espera que la inflacién de 2024 sobrepase el limite superior
de la meta debido a incrementos en tarifas de servicios °.

PIB (Var % a/a) -6

Inflacion (% a/a, eop) 9.4
TC UYU/USD (eop) 42.4
Poblacién (M) 3.3
Desempleo (%, prom) 10.4
Balance fiscal (% PIB) -5.2

Deuda publica (% PIB) 68.1

Balance CC (% PIB) -0.8
TPM (% eop) 4.50

Luis Lacalle Pou — Mar-20/Mar-25

8.0 8.3
443 39.6
3.3 3.4
9.4 7.9
-3.5 -3.2
67.5 67.5
-1.9 -1.6
5.75 11.25

5.1 6.1
39.0 41.5
3.4 3.4
8.2 81 A
-3.8V -3.7
66.1 65.8
-1.8 -1.6
9.00 8.50 A

JUSEE NI NN NN NN NN NN NN E NN JUSE I NN NN NN NN NN NN RN E NN F]
[ (N ] (1

Destinos expo Prod. Exportados

3 % total ::
: China Brasil P.Bajos ::
P 29% 16% 6% i &P

% total

Carne 21%

Celulosa 14%

1 Por encima de la encuesta expectativas de inflacién, BCU. 2 Ceres. 3 Uruguay XXI. 4 Ambito. 5 Ambito. Fuente: Econosignal con base en BCU, INE, EIU (datos politicos) e Invenémica (riesgo pafs).

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

5.8

43.5

3.5

7.9

68.0

-1.6

8.00

Fuentes de divisas

% PI1B

f Agroindustria 16% :

TICy servicios
empresariales

Perspectivas macroeconémicas

4%
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https://www.bcu.gub.uy/Estadisticas-e-Indicadores/Paginas/Encuesta-Inflacion.aspx
https://ceres.uy/index.php/contenidos/show/18
https://www.uruguayxxi.gub.uy/es/noticias/articulo/informe-anual-de-las-exportaciones-uruguayas-en-2023-1/
https://www.ambito.com/uruguay/la-inversion-extranjera-directa-se-encuentra-los-niveles-mas-altos-la-decada-n5911049
https://www.ambito.com/uruguay/expertos-esperan-una-escalada-inflacionaria-partir-mediados-ano-n5911451

Venezuela im

Se anuncian nuevas inversiones extranjeras

INDICADORES CLAVE DEL MES

Délar Oficial: VES 35.12 (+2.1% m/m). 34.4
Délar Paralelo: VES 38.90 (+6.3% m/m).

EVOLUCION RECIENTE

Inflacién de diciembre +3.9% m/m; 193% a/a. (Noviembre: 286%)

Exportaciones de Petrdleo. Las exportaciones de petréleo aumentaron un 12% el afio
pasado a casi 700.000 barriles por dia luego de la relajacién de sanciones por parte del
gobierno de los Estados Unidos?.

Salario Minimo. El salario minimo quedd en USD 3.61 y es el mas bajo de América
Latina (el segundo mas bajo es el de Argentina con USD 152).

PERSPECTIVAS

New Stratus. La empresa de energia canadiense adquirid los derechos de produccién de
los campos Adas, Lido, Limén, Leona, Oficina Norte y Oficina Central, ubicados en los
estados Anzoategui y Monagas. Actualmente los campos no estan produciendo por
falta de inversidn y capital de trabajo. Se espera que la empresa invierta y logre reactivar
los pozos cuya produccion alcanzé los 800 barriles de petréleo al dia en 2015.

Elecciones. David Goldwyn, ex enviado especial del Departamento de Estado de los
Estados Unidos para Asuntos Energéticos Internacionales expresé reservas sobre las
préximas elecciones de Venezuela que pueden no cumplir con los estdndares
internacionales de equidad. Los comentarios de Goldwyn fueron presentados en una
entrevista en diciembre con S&P Global Commodity Insights?.

Fuente: Econosignal, Banco Central de Venezuela, Observatorio Venezolano de Finanzas, LatinFocus, OMC, Oficina de Censos
de los Estados Unidos, Ministerio de Industria y Comercio de Brasil, Monitor Délar Venezuela. 1. Agencia Reuters, 2. Oil Now

PIB (Var % a/a) -30.0

Inflacion (% a/a, eop) 2,960 686 305 193 176 127

TC BOL/USD (eop)* 1,1M 4.6 17.5 35.9 67.7 184.4
Poblacién (M) 28.0 27.6 26.9 26.5 26.5 27.0
Desempleo (%, prom)  42.7 38.4 36.5 35.2 30.7 31.8
Balance fiscal (% PIB) 5.0 -4.6 -6.0 -5.9 -5.9 -5.0

Deuda publica (% PIB) 328 251 158 140 140 130
Balance CC (% PIB) -1.6 -1.1 3.6 2.2 3.3 3.0
TPM (% eop) 38.35 45.34 45.0 45.0 50.0 50.0

Nicolas Maduro — may-18/may-24

* En octubre de 2021 hubo una reconversion monetaria que le quitd 6 ceros a la moneda.

Destinos expo Prod. Exportados i Fuentes de divisas

o HelE] EE % total % PIB

:' 4 o =

6 & Petr.Crudo 61% E_Petroleo L E

3 9 Remesas 5% :
: China EE.UU. Bra5|l | 8 Reduc. Hierro 6% '
- 16% 14% 12% .AIcohoIAucIlco 5% E E


https://www.reuters.com/markets/commodities/venezuelas-2023-oil-exports-rose-aided-by-us-sanctions-easing-2024-01-03/
https://oilnow.gy/featured/goldwyn-warns-venezuela-elections-may-fall-short-of-international-standards/
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México =

Economia crecerd 2.5% en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES @ mmmmmm

« Economia se contrajo 0.1% mensual en octubre. PIB (Var % a/a)

* Inflacidn sube a 4.46% en la primera quincena de diciembre.

Inflacién (% a/a, eop) 3.2 7.4 7.8 4.5 4.0 3.8

EVOLUCION RECIENTE TC MXN/USD (eop) 19.9 20.5 19.5 17.0 185V 19.2
* La economia mexicana se desaceleré 0.1% mensual en octubre (3.5% anual), la primera Poblacién (M) 126.0 127.7 128.9 130.1 131.0 132.0

contraccion en 6 meses, debido a que las actividades terciarias cayeron 0.5% m/m.

. . . . Desempleo (%, prom) 4.4 4.1 3.3 29V 3.4 3.7V

* Inflacién sube a 4.46% anual en la primera quincena de diciembre, desde 4.33% en la 2Q

de noviembre. Sin embargo, la subyacente continud bajando a 5.19% desde 5.30%. Balance fiscal (% PIB) 2.8 2.8 3.2 35 A -4.9 -3.5
* Latasa de desempleo sube ligeramente a 2.8% en noviembre, desde 2.7% en octubre. Deuda publica (% PIB) 50.2 492 47.7 47 1A 48.8 491
* De enero a noviembre 2023, las exportaciones mexicanas han alcanzado un saldo de 544 Balance CC (% PIB) 51 06 15 08 10 10

mmdd, un aumento del 2.9% respecto a 2022, mientras que las importaciones han sido
de 552 mmdd, -0.5% respecto al mismo periodo de 2022. TPM (% eop)

4.25 5.50 10.50 11.25 9.50 A 7.00
* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 340 bps ; -19 m/m; -46 a/a.

P NI Lpreresresrnsenaanesrasenanaas Lerrrasessrsssnnssnnsannannaa .
PERSPECTIVAS E Destinos expo EE Prod. Exportados = Fuentes de divisas :
: % s % total T % PIB :
* El primero de enero de 2024 entrd en vigor el nuevo aumento al salario minimo, que el oot - 0 .
paso de 207.4 a 248.93 pesos diarios, un aumento del 20% nominal. ‘ e MAutos 14% - PR Automotriz 11% :
* Las campafias electorales iniciaran el préximo 1 de marzo de 2024 y concluiran el 29 de . + :
i - Remesas 4% :
mayo, tres dias antes de las elecciones. Este afio se renueva la totalidad de la Cdmara de | : EE,UU, Canada China EE COPURCENEE 2% - - ° :
Diputados y Senadores, 9 gubernaturas y la presidencia. : 82% 3% 2% -: % Autopartes 7% = leq 1ED 3% :
............................... s -

Fuentes: Econosignal, FMI, Focus Economics, Secretaria de Economia, INEGI, Banco de México, Invendmica (riesgo pais).
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Costa Rica

Se mantienen buenas perspectivas de crecimiento para 2024 en un entorno de desafiante en la region

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacion diciembre’23: -1.8% a/a (nov’23: -1.6% a/a).
* Tasa de Politica Monetaria: 6.0% (baja la tasa en 25 puntos basicos).

EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econédmica crecié 7.5% en octubre de 2023, interanual. Las actividades que
mas crecieron fueron la construccion y actividades profesionales.

* En el informe de politica monetaria, el Banco Central menciona que la deflacién
continuard hasta el primer trimestre de 2024.

* En el trimestre movil finalizado en octubre tasa de desempleo se ubicé en 7.7%, una
reduccion de 3.8 puntos porcentuales, respecto la mismo periodo de 2022.

* En noviembre los ingresos tributarios crecieron 2.8%, interanual. El balance primario
fue de 1.8%. El saldo de la deuda publica asciende a 61.5% del PIB a noviembre.

* El Banco Central adopté el Cdédigo Global para el Mercado Cambiario, a fin de
demostrar su compromiso con las buenas practicas internacionales.

* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 235 bps; +2 m/m; -92 a/a.

PERSPECTIVAS

* Banco Central mejora perspectiva de crecimiento del pais a 5% para 2023 y 4.3% para
2024.

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista,, 2/El economista, 3/El economista. 4/CRHoy.com.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 0.9

TC CRC/USD (eop) 610
Poblacién (M) 5.1
Desempleo (%, eop) 20.0
Balance fiscal (% PIB) -8.0

Deuda publica (% PIB) 66.9

Balance CC (% PIB) -1.0
TPM (% eop) 1.1

Rodrigo Chaves — may-22/feb-26
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3.3

642

5.2

13.7

1.25

7.9

592

5.2

11.7

9.0

Destinos expo Prod. Exportados

% total
ezpe

% total
Dispositivos
Médicos

: " EE.UU.  Paises Guatemala : % Pifia

bajos

2% 8% 5%

35%

7%

-1.8

523

5.3

8.0

6.0

2.6

531

5.3

8.2

4.5

E‘lED

2.7

543

5.4

8.6

-1.9

60.6

-2.3

3.5

Fuentes de divisas
% PIB

‘ Export

38%

5%


https://www.eleconomista.net/economia/Costa-Rica-coloca-1500-millones-de-dolares-en-titulos-de-deuda-externa-20231107-0011.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Costa-Rica-y-Emiratos-Arabes-Unidos-concluyen-tercer-ronda-de-negociacion-para-un-acuerdo-comercial-20231027-0013.html
https://www.eleconomista.net/economia/DHL-invierte-35-millones-en-Costa-Rica-para-mejorar-operaciones-en-Centroamerica-20231009-0019.html
https://www.crhoy.com/economia/pago-de-intereses-de-la-deuda-sigue-ahogando-las-finanzas-del-gobierno/

El Salvador

Se espera un menor dinamismo econdmico para 2024, afio en que se celebraran elecciones

INDICADORES CLAVE DEL MES

* PIB 3T 2023: +3.6% a/a.
* Inflacién diciembre’23: 1.23% a/a, (nov’23: 2.11 a/a).

EVOLUCION RECIENTE

* El PIB crecid 3.6% al 3er trimestre de 2023, interanual. Las actividades de suministro de
electricidad y de la construccion fueron las que lideraron el crecimiento En tanto, a
actividad econdmica en el mes de octubre crecié 1.3%.

* Las remesas registraron un crecimiento de 4.9% en el acumulado a noviembre de 2023.
Las remesas representaron 26% del PIB en 2022.

* Las exportaciones acumuladas cayeron 8.9% al mes de noviembre de 2023, interanual.

* El pais acumula USD$486 millones de délares en IED al tercer trimestre de 2023. Es la
mejor cifra que ha tenido desde el afio 2018. 1

* El bono soberano en bitcoin (bonos volcdn) podria emitirse en el primer trimestre de
2024, ya se cuenta con el aval de la Comisién Nacional de Activos Digitales.?

* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 648 bps; -26 m/m; -1,156 a/a.

PERSPECTIVAS
 El Banco Central estima que la economia del pais crecera 2.7% en 2023.3
* CEPAL proyecta un crecimiento econdmico de El Salvador de 2% para el afio 2024.4

* El candidato presidente obtiene 70% de intencion del voto, segin encuesta del Centro
de Estudios Ciudadanos de la Universidad Francisco Gavidia.®

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 0.1
TC USD 1.0
Poblacién (M) 6.3

Desempleo (%, prom) 12.0
Balance fiscal (% PIB) -10.4

Deuda publica (% PIB) 90.7

Balance CC (% PIB) 1.6
TPM (% eop) N.A.

Nayib Bukele — jun-19/feb-24

6.1

1.0

6.3

6.3

N.A.

7.3

1.0

6.3

5.0

N.A.

1.23

1.0

6.4

5.5

N.A.

1.9

1.0

6.4

5.5

N.A.

2.1

1.0

6.4

5.4

N.A.
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Destinos expo
% total

‘ @Camlsetas

EE UU Guatemala Honduras : @ Suéteres

- 39% 17% 16% -
: @Eqpo eléctrico 5%

Prod. Exportados
% total

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL vy Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/ El economista, 2/ El economista, 3/El economista, 4/E| economista, 5/ El mundo.

@

Fuentes de divisas
% PIB

= Remesas
Turismo

26%

2%


https://www.eleconomista.net/actualidad/Hacienda-de-El-Salvador-presenta-proyecto-de-presupuesto-general-2024-que-asciende-a-9068.7-millones-20230929-0020.html
https://www.eleconomista.net/economia/El-Salvador-obtiene-486-millones-en-inversion-extranjera-20231229-0001.html
https://www.eleconomista.net/centroamerica/El-Salvador-contara-con-oficinas-de-Google-Cloud-anuncio-la-compania-tecnologica-20230829-0012.html
https://www.eleconomista.net/cripto/El-Salvador-emitiria-bonos-volcan-el-primer-trimestre-de-2024-20231213-0003.html
https://www.eleconomista.net/economia/Economia-de-El-Salvador-crecera-2.7--segun-proyecciones-del-BCR-20231223-0006.html
https://www.eleconomista.net/economia/CEPAL-proyecta-un-crecimiento-de-2-para-El-Salvador-en-2024-20231215-0005.html
https://diario.elmundo.sv/politica/bukele-con-709-de-intencion-de-voto-y-nuevas-ideas-con-57-diputados-encuesta-ufg

Guatemala | ¢
La inestabilidad politica podria inhibir la actividad econdmica en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* Inflacién diciembre’23: 4.2% a/a (nov’23: 4.3% a/a). PIB (Var % a/a) -1.8
* Tasa de Politica Monetaria: 5.0% (se mantiene sin cambios). Inflacién (% a/a, eop) 4.8 31 9.2 4.2 43 4.0
EVOLUCION RECIENTE TC GTQ/USD (eop) 7.7 7.72 7.85 7.82 7.90 7.95
* Bernardo Arévalo asume la presidencia tras extensa jornada de desacuerdos en el Poblacién (M) 18.0 18.3 18.7 19.1 19.4 19.8
Congreso y retraso de su investidura.?
Desempleo (%, prom . . . . . .
* En noviembre de 2023, la actividad econdmica crecié 1.6%, interanual. El crecimiento =D [ ) il oL 0 5 25 o2
estuvo liderado por las actividades financieras, de seguros y las inmobiliarias. Balance fiscal (% PIB) 4.9 1.2 1.9 1.8 1.7 16
* Las remesas crecieron 10% de ene-nov de 2023, interanual. Las remesas representaron Deuda publica (% PIB) s e o S0 e s e
19% del PIB en 2022, aproximadamente. ) ) ’ ) ’ ’
* El salario minimo subira entre un 3.6% y un 6.6% a partir del 2024, en funcién del Balance CC (% PIB) 5.1 2.2 13 24 19 1.2
departamento administrativo del pais y del sector en el que operen los trabajadores.?
P NISHraty paisy aueop : TPM (% eop) 1.75 1.75 3.75 5.0 3.75 3.0
* Ingreso de turistas extranjeros en 2023 recuperara el nivel previo a la pandemia. Se
espera que el turismo extranjero crezca 1% en 2023.3 Giammattei (ene-20/ene-24) - Arévalo (ene-24/ene28)
. R|esg0 Pais (EMB|+) Dic-23 =210 bps -40 m/m -1 a/a JEsEEEEssssEEsEsssssEsEssssssE: 3 ARLLELLELEELEEEEREEEEEEELEREEY o RERELLEELEELLEEEEEEELEEELEEELE .
: Destinosexpo  :: Prod.Exportados : Fuentesde divisas :
3 % total : : % total EE % PIB :
PERSPECTIVAS : & e A (D) devestr 118% I :
* Banco Central espera que vuelva la estabilidad politica una vez que tome posesion el = w 2/ Grasas oo EE Export. 16% :
nuevo gobierno, al brindar tranquilidad a los agentes econémicos.* - EE.UU. Salvador Honduras:: '\ ' ' y aceite 0% o :
31% 13%  10% i T : :
KQ}/” Café 7.1% E. Turismo 0.4% E

] : 3 ;
............................................................................................

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista 2/Prensa Libre, 3/Prensa Libre, 4/Prensa Libre.
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https://www.eleconomista.net/centroamerica/Bernardo-Arevalo-asume-la-presidencia-de-Guatemala-tras-extensa-jornada-de-desacuerdos-Congreso-y-retraso-de-su-investidura-20240115-0006.html
https://www.eleconomista.net/economia/Suben-el-salario-minimo-de-Guatemala-entre-un-3.6--y-un-6.6--para-el-ano-2024-20231219-0007.html
https://www.prensalibre.com/economia/ingreso-de-turistas-extranjeros-al-pais-en-el-2023-recupera-la-cifra-de-la-prepandemia/
https://www.prensalibre.com/economia/banguat-confia-en-que-estabilidad-politica-ayudara-a-la-economia/

I
Honduras g
El flujo de remesas vy la inversion publica seran importantes para la actividad econdmica en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

PIB (Var % a/a)

* PIB 3T 2023: 4.3% a/a (nov’23: 5.0% a/a).

* Inflacién diciembre’23: 5.2% a/a. Inflacion (% a/a, eop) 4.0 5.3 9.8 5.2 4.6 4.3
EVOLUCION RECIENTE TC HNL/USD (eop) 24.1 24.3 24.6 24.74 25.27 25.78
* El PIB crecié 4.3% en el 3er trimestre de 2023, interanual. Las actividades de mayor Poblacién (M) 9.9 10.1 10.3 10.5 10.7 10.8

aporte fueron intermediacién financiera, y las del sector primario de la economia. En .

tanto que, para el mes de octubre la actividad econdmica crecié 4.0%, interanual. Desempleo (%, prom) 10.9 8.6 8.9 7.1 7.0 6.6
* Las remesas crecieron 5.8% en el acumulado en el periodo ene-nov de 2023, Balance fiscal (% PIB) 71 5.1 -1.3 -3.0 3.1 25

interanual. Las remesas representaron 27.8% del PIB en 2022, aproximadamente. .

e . , , Deuda publica (% PIB)  51.7 49.8 49.1 46.5 45.9 44.6

* A octubre de 2023, el déficit comercial fue de 8% menor al registrado en el mismo mes

de 2022. Balance CC (% PIB) 2.8 5.2 6.6 -3.5 -3.7 -3.9
* La meta de reservas internacionales (igual o mayor a 5 meses de importaciones) que TPM (% eop) 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 35

establecio el Banco Central ha provocado la escasez de ddlares, sefialan expertos.?

+ Se ejecutd el 87% del presupuesto publico al cierre del afio fiscal, muy similar al Xiomara Castro - ene-22/nov-26

registrado el afio pasado cuando fue de 83.3%.2 e

Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas
* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 362 bps; -31 m/m; -167 a/a. . .

% total % total % PIB

& ° - ‘Cafe 3a.8% i (Z) Exeort.  32% :
'

PERSPECTIVAS P = :(gy)Aceitede |k Remesas  27.8% :
. . .. . EE.UU.GuatemaIa El :: palma ° s E

* La encuesta de expectativas de analistas macroeconémicos, hecha por el Banco Central : salvador - - - .
; 7 i 2 i o o . -t - .
;32n4owembre, mencionan que el pais crecera en promedio 3.2% para 2023 y 3.6% para © 33% 9% 8% Platanos 11% IED 1.8% E

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El Heraldo, 2/El Heraldo.

19


https://www.elheraldo.hn/economia/mantener-cobertura-reservas-provocado-escasez-dolares-honduras-GE16743432
https://www.elheraldo.hn/economia/presupuesto-2023-ejecuto-87-33-cierre-ejercicio-fiscal-bisefin-honduras-GJ16799935

Ni —
ICaragua
Buen desempefio de la demanda interna mantiene el dinamismo de la economia y mejora las perspectivas para 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

PIB (Var % a/a)

* Inflacion diciembre’23: 5.6% a/a (nove’23: 5.7% a/a).

» Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (se mantiene sin cambios). Inflacién (% a/a, eop) 2.9 7.2 11.6 56 51 4.2
2 TC NIO/USD (eo

EVOLUCION RECIENTE /USD (eop) 34.8 35.4 36.5 36.6 36.9 37.2

* El PIB crecié 6.2% en el tercer trimestre de 2023, interanual. El suministro de Poblacion (M) 6.5 6.5 6.6 6.7 6.7 6.8
electricidad , hoteles y restaurantes fl'Jeron I.o’s de mayor aporte al crecimiento. En tanto Desempleo (%, prom) o0 e 5 e 54 30 25
que en el mes de octubre la economia crecid 6.2%.

* Las remesas acumuladas a noviembre de 2023 crecieron 28%, interanual. Las remesas Balance fiscal (% PIB) -2.5 -1.6 0.6 0.1 -0.5 -1.1

0,
representaron aprox. 20% del PIB en 2022. Deuda publica (% PIB)  65.4 65.9 61.0 61.2 59.4 57.5

 La deuda externa al 3er trimestre de 2023 aumenté 2.1% (USD$15,256 millones de .
ddlares), respecto al dato de diciembre de 2022. Balance CC (% PIB) 3.6 3.1 14 3.6 2.2 1.9

* El crédito que presta el sistema bancario crecié 17.5% y los depdsitos que recibieron TPM (% eop) 4.6 3.5 7.0 7.0 6.0 5.0
aumentaron 16.5%, interanual.

oo L . Daniel Ortega — ene-22/nov-25

* La IED a junio de 2023 registré un incremento de 29%, interanual.

* Entra vigor, para todo el afo 2024, la medida de devaluaciéon de 0% del cérdoba frente S D """"""""" : ’ProdExortados'F """ t dd """" :
al délar estadounidense, tras haberse sostenido en 1% por afio desde el 1 febrero de 1 estinos expo E: T P T uentes de divisas :
20231 : % total % total :E % PIB :

P ‘ @ & Oro 24% °; (3 Export. 23.6% :

PERSPECTIVAS = - ‘ cafe 18% (&) Remesas % :

. L :EE.UU. El Costa Rlca 0 20% 1

* El Banco Central aumenta el estimado de crecimiento del PIB entre 4% - 5% para 2023 y : Salvador ¥ - :

de 3.5% a 4.5% para 2024. C a7% 12% 6% Carne 18% = (iof)) IED 1.7%
S ssssssEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE " dssssshssssssnnnnnnnnnnnnnnnns " ss EssEsEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE -

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais).Portales de noticias: 1/El economista.
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https://www.eleconomista.net/centroamerica/Entra-en-vigor-la-nueva-devaluacion-del-0--anual-del-cordoba-frente-al-dolar-en-Nicaragua-20240101-0011.html

Panama pgo

Menores exportaciones mineras reducen las expectativas de crecimiento en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* PIB 3T 2023: 9.0% (a/a) PIB (Var % a/a) -17.7
* Inflacion diciembre’23: 1.9% a/a (nov’23: 2.0% a/a). Inflacién (% a/a, eop) -0.5 2.6 2.1 1.9 2.0 2.0
EVOLUCION RECIENTE TCUSD 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
* La economia panamefa crecid6 9% en el 3er trimestre de 2023., interanual. Las Poblacién (M) 4.3 4.3 4.4 4.5 4.5 4.6
actividades con mejor desempenio fueron las de construccién y el comercio. En tanto que
en el mes de septiembre la actividad econémica crecié 6.5%. Desempleo (%, prom) 18.5 11.3 8.5 8.4 7.6 7.0
* La minera canadiense First Quantum Minerals asegurd que recurrira a "todas las vias Balance fiscal (% PIB) -10.2 -6.8 4.1 -3.2 2.7 2.5
legales apropiadas" para proteger a sus USD$10,000 millones de ddlares en inversiones o
y derechos en la mina Cobre Panama. ! Deuda publica (% PIB)  68.5 63.7 58.8 57.7 55.7 53.7
* El Canal de Panama entregé al fisco un aporte histérico de USDS2,544.59 millones, Balance CC (% PIB) 2.1 3.0 -39 2.5 2.6 2.1

correspondientes al afio fiscal 2023, informé este lunes el Gobierno.?

. . . . . TPM (% eop) N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
* El Canal de Panama informé que a partir del 16 de enero elevard a 24 el nimero de

transitos diarios, desde 22 que tenia previamente, por la via interoceanica. 3 Laurentino Cortizo — jul-19/may-24

* Gobierno extendié por seis meses el control de precios de 18 productos de la canasta

R —— pemmEE s s aEm s s
basica familiar de alimentos.? Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas
* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 282 bps; -2 m/m; +68 a/a. % total = % total % PIB

@ () o wmiGm o
PERSPECTIVAS : .-
Chlna Japén Guatemala :: . Embarcauones 10% : E Turlsmo 1'2A)E
* Las previsiones de crecimiento para 2024 estan entre el 1% y 2.5%, segun analistas.’ 166 14% 89 i + 3
* .

.Medlcamentos 4% = ‘IED 1'1AE

Fuente: Econosignal con base en INEC, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista, 2/El economista, 3/El economista., 4/Panama América, 5/ martesfinanciero.com



https://www.eleconomista.net/economia/Minera-canadiense-recurrira-a-todas-las-vias-legales-para-proteger-su-millonaria-inversion-en-Panama-20231222-0019.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/La-Corte-Suprema-de-Panama-declara-inconstitucional-el-contrato-minero-que-causo-protestas-masivas-20231129-0004.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Aporte-historico-el-canal-de-Panama-entrega-2544.59-millones-al-fisco-20231218-0019.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/El-canal-de-Panama-elevara-a-24-los-transitos-diarios-desde-enero-en-medio-de-la-sequia-20231215-0019.html
https://www.panamaamerica.com.pa/economia/gobierno-extiende-control-de-precio-por-seis-meses-1230640
https://www.martesfinanciero.com/panel-principal-panama/economia-panamena-registro-crecimiento-de-7-en-2023-estimo-el-gobierno/#:%7E:text=%E2%80%9CEn%207%20%25%20se%20estima%20el,2021%2C%20seg%C3%BAn%20los%20datos%20oficiales.

Republica Dominicana mm

Reduccion en las tasas de interés podria dinamizar la actividad econémica en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacién diciembre’23: 3.6% a/a (nov’23: 4.0%).
* Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econdmica durante el mes de noviembre crecié 4.2%, interanual. Destaca
el crecimiento de las actividades turisticas y financieras.

* Las remesas crecieron 3.4% de ene-nov de 2023 (USDS9,212 millones), en comparacion
interanual. Las remesas representaron 9% del PIB en 2022.

* El Banco Central anuncié la implementacién de una nueva facilidad de liquidez de
RD$25 mil millones de pesos, a fin de apoyar la expansién econémica.

* EE.UU. Otorgara un préstamo de USD$200 millones de ddlares para apoyar pymes
lideradas por mujeres. Adicionalmente, prestara USDS50 millones para energias
renovables.?!

* Riesgo Pais (EMBI+): Dic-23 = 247 bps; -19 m/m; -111 a/a.

PERSPECTIVAS

* El Gobierno de la Republica Dominicana pronosticé un crecimiento econémico de 4.75%
para este afio, una aceleracion "importante" respecto a 2023.2

* Banco Mundial estima un crecimiento de 5.1% para 2024 de la economia dominicana.?

PIB (Var % a/a)
Inflacion (% a/a, eop)
TC DOP/USD (eop)
Poblacién (M)
Desempleo (%, prom)
Balance fiscal (% PIB)
Deuda publica (% PIB)
Balance CC (% PIB)

TPM (% eop)

Luis Abinader — ago-20/jul-24

5.6

58.2

10.4

5.8

71.5

-1.7

3.5

8.7 7.8

57.5 56.3
10.5 10.6
7.4 5.3
-2.5 -2.7
63.2 59.5
-2.8 -5.6
5.0 8.5

3.6

58.1

10.7

5.6

-3.2

58.1

-3.7

7.0

4.0

58.55

10.8

5.6

-3.2

57.1

-3.1

5.0

4.0

60.39

10.9

53

4.5

Prod. Exportados

Destinos expo
% total

€00

EE.UU. Haiti Suiza

54% 8.4%  8.36% ::

% total
Oro 11%
Manuf. o
Tabaco S
Eqgpo. o
Médico 5

% PIB

Export.

it Fuentes de divisas

13%

9%

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/ CESLA, 2/CESLA, 3/CESLA.



https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-republica-dominicana.php?Id=42794
https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-republica-dominicana.php?Id=43157
https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-republica-dominicana.php?Id=43077
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Inflacion en los paises de LATAM

Inflacion Tasa de Politica Monetaria

n)
gl
m\

Bajo en
2023

Tasa previa Tasa actual Cambio Valor Actual Tasa Real

Costa Rica -1.78

(]

El Salvador

Panama

o

Bolivia

1 Tasa de interés

Rep. Dominicana efectiva anual.

p “ 2. El calculo de la tasa
Ll . : de interés real de
“ Argentina toma en
: “ cuenta la inflacién
1

esperada a 12 meses.

5

Chile

¥

-

Guatemala

EE= | Uruguay
Nicaragua
= Colombia
B \Venezuela 286 192 n/a n/a n/a
- Argentina 161 211 171.461 -13.32 No

24



Calificaciones crediticias de los paises de LATAM

Standard & Poors Moody’s

w ¥

Argentina
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica

Ecuador

-
el

Guatemala

*

Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay

Peru

Rep. Dominicana

Fuente: Standard & Poors, Moody's, Fitch. Venezuela
Nota: La variacién es respecto a la calificacion de enero de 2023.

*En Latinoamérica, solo Colombia perdid su grado de inversidn, siendo rebajado por dos agencias calificadoras.
25



Indicador EMBI+ en los paises de LATAM

_ Argentina 1,688 2,196 1,907 -8% -14%
i  Bolivia 412 563 2,233 98% 235%
Brasil 306 258 200 -15% -20%
Blom  Chile 153 140 132 -3% -16%
mmm Colombia 353 369 272 -27% -31%
momss  Costa Rica 504 327 235 -20% -35%
mmiam Ecuador 869 1,250 2,055 9% 55%
o  El Salvador 1,491 1,839 684 -38% -65%
> Guatemala 271 210 210 -12% -16%
e Honduras 313 529 362 -28% -38%
Bl México 347 386 340 -10% -11%
¥ Panamé 187 200 282 28% 27%
o  Paraguay 229 194 186 -17% -20%
Bel  peru 170 215 160 -10% -18%
—='mm Rep.Dominicana 366 353 247 -27% -34%
~==  Uruguay 127 44 85 -16% -23%
B8 Venezuela 55,310 42,210 21,422 -48% -39%
% latam 381 416 366 -10% -15%

* Los datos de 2021, 2022, y 2023 corresponden al del fin de periodo. El indicador de Latam es el promedio del EMBI ponderado por el dato del PIB reportado por el Fondo Monetario
Internacional en 2022 (No se incluye a Venezuela).



La IED en la region disminuyd 15% al segundo trimestre de 2023

Mas de 100% De 50% a 100%

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

Fuente: Bancos Centrales

Menos de 0%

Nota: Para el caso de LatAm se hace el promedio ponderado con el PIB.

IED en 2022 Cambioen IED 2T 2023
(Millones de USD) 2021 vs 2022 (Var a/a)

Brasil* 77,434 101.4% -27.6%
México*

Chile* 20,865 61.6%

Colombia* 17,467 111.1%

Argentina 15,408 135.5%

Perd*

Rep. Dominicana

Uruguay 8,594 85.6% -6.0%

Panama 2,513 153.4% 7.6%
Nicaragua 2

Ecuador
Honduras
Bolivia
Paraguay 2 134.7%
El Salvador ' -132.7%

Venezuela* -64.3%

Promedio LatAm

* Dato del tercer trimestre.



Fortaleza de las monedas de América Latina al cierre de 2023

Variacion de las monedas frente al délar americano*
(indice dic’21=100)
125

120
115
110

Z N\ A~

85
80
:\/’\' Q/’\/ fﬁ’ Vv Vv ﬁ/’\/ ﬁ:\’ :Q/ r{/\/ Vv Vv ,{/\/ fQ’ Q:{/’) % AP Yol > P ,{/b

v v
7z . 7z 4 K’ 4 / . \
e o ® & & & <L ® ,\(\?’A '\\50 N

Brasil e===Chile e===Colombia ====MéxicO e===Per(] ==RepUblica Dominicana ==Uruguay

*Si esta por encima de 100 significa una apreciacidon de la moneda local versus el délar americano.
Fuente: Bloomberg.
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Costos logisticos
El costo de los fletes se ha mantenido por debajo de los valores histéricos promedio, sin embargo a finales del mes de
noviembre han aumentado las tarifas de los buques lo que generd un aumento en el indice.

@ > Costo de los fletes maritimos inicia tendencia alcista a partir del conflicto Rusia-Ucrania (Baltic Dry Index?!)

14000
12000
10000
8000 . .
Nivel mas alto
durante la pandemia
6000

4000 Valor promedio del BDI= 1,996
2000
0

T A NN OO OO oM

() Ie) i) B« ) ie) Bie) B ) Be) ]

— O

oo

Invasion de
Fuente: Bloomberg, datos al cierre del mes de diciembre de 2023. 1. EI BDI es el indice que mide el coste de los fletes maritimos de carga a granel. Incorpora hasta 20 rutas clave Rusia a Ucrania

maritimas alrededor del mundo.
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Precios futuros de algunos commodities para los paises de S-LATAM

120

100

80

60

40

20

Petréleo (WTI) - ($/bbl)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p

Gas natural US
(S/mmbtu)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p

Fuente: Bloomberg, Al cierre de septiembre 2023.
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Commodities agricolas
(S/bushel)

Maiz (S/bu) Trigo (S/bu) === Soya (S/bu)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p

Cobre
($/mt)

LX)
®0c000csscceccccccccs

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p

Nota: Los datos son promedios anuales. 30

P= prondstico



Evolucion del PIB en los paises de LatAm

@)

30%
25%
20%
15%
10%
5%
\/
0%
~ e} [e)) o
o o o —
n o oh o
()] (o] (] (o}
5o 2 2 8 %
*Nota: Uruguay no cuenta con reportes mensuales del PIB. Bolivia no reporta el PIB mensual desde junio de 2023.
Fuente: Econosignal.
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Inflacion y Politica Monetaria en LatAm

12%

10%

8%

6%

\
4%

2%

0%

2021-01
2021-02
2021-03
2021-04
2021-05
2021-06
2021-07
2021-08
2021-09
2021-10
2021-11
2021-12
2022-01
2022-02
2022-03
2022-04
2022-05
2022-06
2022-07
2022-08
2022-09
2022-10
2022-11
2022-12
2023-01
2023-02
2023-03
2023-04
2023-05
2023-06
2023-07
2023-08
2023-09
2023-10
2023-11

e |nflacion =—=TPM

1. Argentina y Venezuela no estan considerados en el promedio. 2. Argentina, Venezuela y las economias dolarizadas no se consideran en el promedio.
Fuente: Econosignal.
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Econosignal

Deloitte, a través de Econosignal, brinda una amplia gama de servicios que incluyen reportes, presentaciones, estudios personalizados,
modelos y prondsticos econdmicos y financieros, asi como el disefio y la evaluacidn de impacto econdmico de politicas, programas e
iniciativas privadas.

Objetivos
Orientado _-._ Respaldado
a negocios por Deloitte Ayudar a anclar la planeacidn estratégica a las

. condiciones macroecondmicas del momento.

Proporcionar inteligencia oportuna con un

i Por qué
¢Fo _que enfoque orientado a negocios para facilitar la
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Especializado en Predictivo Analizar la probabilidad dfe ocurrencia de
LATAM y versatil determinados eventos, asi como sus efectos

Nos enfocamas en |a economia i sobre la economia mexicana.
de LATAM, lo que profundiza i ¥

Anticipa cambios y tendencias derivados de
eventos ocurridos.
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