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Argentina -

Reacomodo de precios relativos y ajuste del déficit fiscal

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

Riesgo Pais (EMBI+): Mar-24: 1,452 bps; -250 m/m; -849 a/a. PIB (Var % a/a) 9.9 Uy 9 BN | 20
Ddlar fin de mes: 857.4 USD/ARS | Depreciacion mensual: 1.8% Inflacién (% a/a, eop) 36.1 50.9 94.1 211.4 170.0 48.0
Inflacidn esperada marzo: 10.9% m/m; 51.5% acum; 287.5% a/a .

TC ARS/USD (eop) 88.2 107.4 177.1 808.5 1,470 1,870
Reservas netas?: -1,551 mdd; +2,522 mdd m/m. TPM**: 80%

Poblacion (M) 454 45.8 46.3 46.8 47.2 47.7

EVOLUCION RECIENTE
Desempleo (%, prom) 11.6 8.8 7.1 7.5 7.4 7.9

* Actividad econémica ene-24: -1.2% m/m; 4.3% a/a.
* Industria ene-24: -1.3% m/m; -12.4% a/a. Balance fiscal (% PIB) -8.3 4.3 -3.9 -4.6 -0.9 -1.0
* La tasa de inflacién mensual continiia manteniendo un sendero decreciente (dic-23 25.5%,

. L . Deuda publica (% PIB) 102.8 80.8 84.7 154.5 86.2 79.5
enero 20.6%, febrero 13.2%). La inflacidn de marzo se espera en 11% impactada por
estacionales y educacion. Se espera una dindmica similar para abril por impacto de tarifas 3. Balance CC (% PIB) 0.9 1.4 0.4 -1.2 1.5 0.3
* El sector publico nacional acumulé un superavit fiscal (después de intereses) de 894.412
TPM** (% eop) 38.0 38.0 75.0 100.0 60.0V 350V

millones de pesos entre enero y febrero, equivalente 0,2% del PIB 4.

* Se publicaron nuevos cuadros tarifarios de transporte y distribucion de gas con aumentos Javier Milei Dic-23/Dic-27
de entre 150% y 300% a partir de mayo. Se aplica un ajuste mensual por inflacién (férmula

............................... R R A A A A A A R R AR A A A A A, AR AR R EEEEEEEEE R EEEEELE,
de s:amlanos priv., preu,os.mayorlstas. e indice colnstrucaon) y-un ajEJSte- por devaluacién >. DT T = Pprod. Exportados :i Fuentesde divisas

* Segun fuentes periodisticas, el gobierno estaria buscando financiamiento para levantar el % total - % total ¥ % PIB :
cepo cambiario por 15 mmdd en fondos del exterior, organismos bilaterales y el FMI ©. - . :
@ o e &P HarinadeSoja 14% ¥ &P Agroindustria 9%

PERSPECTIVAS e = V Maiz 11% &+ Manufacturas 3% :
* El gobierno asegurd que se buscard deshacer el conjunto controles de capitales impuestos * Brasil EE.UU. China . :
en la economia denominado como “cepo cambiario” a mediados de 2024 7. Sobre esto : 18% 8% 8% = f Aceite de Soja 8% . leat 1ED 2%
serfa indispensable mejorar el balance del Banco Central y aumentar el nivel de reservas.

1Célculos propios en base a diversas fuentes. 2 Al 23-mar. 3La Nacion. * MECON. ®La Nacion v Res. 112 a 123 ¢/ ENARGAS. ®Infobae. “Infobae. Fuente: Econosignal en base a BCRA, INDEC e Invendmica (riesgo pais). “Dada la presencia de controles de
cambios, existe un mercado cambiario paralelo, con una brecha de 27% (CCL) y 16% (Blue) en mar-23. Délar oficial 857.4 $/USD y Ddlar paralelo (Blue) 995 $/USD. **TPM: Tasa de Politica Monetaria: tasa de pases pasivos a 1 dia. Tasa efectiva anual
de 122.4%. BCRA (Banco Central de la Republica Argentina).
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https://www.lanacion.com.ar/economia/la-inflacion-de-marzo-habria-cerrado-en-torno-del-13-segun-los-analistas-nid01042024/
https://www.argentina.gob.ar/noticias/en-febrero-el-sector-publico-nacional-registro-nuevamente-superavit-financiero-338112#:~:text=Durante%20febrero%2C%20el%20Sector%20P%C3%BAblico,un%20super%C3%A1vit%20primario%20de%20%241.232.
https://www.lanacion.com.ar/economia/a-partir-de-manana-aumentan-las-tarifas-de-gas-y-el-impacto-en-las-boletas-se-sentira-en-mayo-nid02042024/
https://www.infobae.com/economia/2024/04/02/exclusivo-con-quienes-esta-negociando-el-gobierno-para-conseguir-los-usd-15000-millones-que-necesita-para-levantar-el-cepo/?utm_term=Autofeed&utm_medium=Social&utm_source=Twitter#Echobox=1712033493
https://www.infobae.com/economia/2024/03/25/cual-es-el-plazo-limite-que-tiene-el-gobierno-para-levantar-el-cepo-cambiario-segun-el-banco-mas-grande-de-eeuu/

.. [ ]
BoOliVia

Continua el repunte de los bonos soberanos con un riesgo pais aun elevado

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* Riesgo Pais (EMBI+): Mar-24: 1,796 bps; 0 m/m; +235 a/a. PIB (Var % a/a)

* Inflacién enero: 0.2% m/m; 2.5% a/a (ene 1.86% a/a)

Inflacién (% a/a, eop) 0.7 0.9 3.1 2.1 4.3 5.0
* Reservas netas!: 1,709 mdd 1.
TC BOB/USD (eop) 6.91 6.91 6.91 6.91 7.15 7.50
EVOLUCION RECIENTE Poblacién (M) 11.7 11.8 12.0 12.1 12.3 12.4
* Repunte de los bonos soberanos de Bolivia con un rendimiento del 19% en 2024, siendo Desempleo (%, prom) 75 5.1 41 4.4 5.0 5.0
una de las mejores apuestas en deuda soberana de los mercados emergentes este ano.
Las 10 medidas del gobierno contra la escasez de divisas impulsaron sus precios 2. Balance fiscal (% PIB) -12.7 -9.3 -7.1 -7.2 -7.0 A -6.6 A
* Arce anuncia que este mes comienza la era del biodiesel con una nueva planta en Santa Deuda publica (% PIB) 8.0 814 80.0 83.5 84.0 835

Cruz. Su construccién demandé una inversién de USD 47 millones y producira 1,500

barriles diarios 3. Balance CC (% PIB) 0.0 2.6 -0.4 -2.7 -2.3 -2.0
* Por el incremento del ddlar paralelo, aumenta el precio los inmuebles en moneda o
local. Hay operaciones que se realizan a un tipo de cambio cercano al oficial en 7 BOB, y asa int.* (% eop) 250 25 7 S8 ) )

otras mas cercanas al paralelo de 8.7 BOB 4. Luis Arce — Nov-20/Nov-25

PERSPECTIVAS . ¥ : . . :
: Destinos expo 55 Prod. Exportados i Fuentesde divisas

* Reducciones de las exportaciones de gas natural, un déficit fiscal ascendente y reservas 3 v et 3 % total + % PIB :
netas del BCB en niveles criticos generan incertidumbre, escasez de divisas, el aumento 1 + . o
del tipo de cambio paralelo y temor a una escalada inflacionaria en 2024 5. 3 ‘ ‘ \ c & Gas 30% - dfl Minerales 8% ]

* Bolivia analiza lanzar en Wall Street bonos atados al litio para reducir los costos de : o) H & Hidrocarburos 5% :
_ ; ’ ] @ ro 23% ° :
endeudamiento al 10%, en contraste con las tasas mas altas enfrentaria normalmente®. | : Argentma Brasil EAU :_ ’ H :

u n H 0, T o, "

* EI BCB proyecta un crecimiento del 3.71% e inflacién del 3.6% para 2024 7. = 16% 15% 8% :: @ Al 1% = & Remesas 3% 1
LSsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEnEnnnna” LSssssEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEnna” LSsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEnnnnnna”

1 Al 31-dic seglin BCB. 2Bloomberg. 3El Deber. # El Deber. °El Deber. 6 Bloomberg. 7 Los Tiempos. Fuente: Econosignal con base en BCB, INE, LatinFocus (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais). *Tasa de interés activa de referencia.
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https://www.bcb.gob.bo/webdocs/files_noticias/CP-2%20ReservasInternacionales2023-2.pdf
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/bolivia/el-repunte-de-los-bonos-de-bolivia-un-pais-en-crisis-desconcierta-a-wall-street/
https://eldeber.com.bo/economia/arce-anuncia-que-este-mes-comienza-la-era-del-biodiesel-con-una-planta-en-santa-cruz_360465
https://eldeber.com.bo/edicion-impresa/modificacion-del-valor-del-dolar-impulsa-inversion-en-sector-inmobiliario-en-santa-cruz_360869
https://eldeber.com.bo/opinion/dolar-en-bolivia-escasez-y-mercado-paralelo-generan-un-fantasma-de-inflacion_358678
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/bolivia/bolivia-analizar-lanzar-en-wall-street-bonos-atados-al-litio/
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20240314/bcb-mantiene-proyeccion-crecimiento-economico-del-371-e-inflacion-del

Brasil

El Banco Central continta alerta por posible aceleracion inflacionaria

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+): Mar-24: 201 bps; -1 m/m; -53 a/a.

Délar fin de mes: 5.01 USD/BRL | Depreciacion mensual: 0.3%
Inflacién febrero: 0.83% m/m; 4.50% a/a (ene 4.51% a/a) | Meta: 3% +/-1.5 p.p.*
Tasa politica monetaria (TPM): 10.75% (-50 pbs)

EVOLUCION RECIENTE

* Actividad econdmica ene-24 (IBC-Br): 0.6% m/m; 3.4% a/a. La actividad econdmica
inicié el ano a un ritmo mas acelerado con un gran resultado en comercio minorista y
servicios, luego de una estabilidad de la actividad en la segunda mitad del afio pasado.

* Mas cautela y flexibilidad por parte del Banco Central. Redujo la tasa de interés Selic en
50 pbs pero no dio sefiales sobre los recortes de la reunién de junio, abriendo la
posibilidad a una desaceleracion del ritmo de reduccion de tasas .

* Ante el aumento del tipo de cambio por encima de los R$ 5/USD, el BCB interviene por
primera vez en el mercado cambiario en el gobierno de Lula 2.

* El mercado laboral contintiia mostrando solidez: importante creacidon de empleoy
aumento de los ingresos muy por encima de la inflacidn 3.

PERSPECTIVAS

* De acuerdo al relevamiento del BCB, la proyeccion del PIB del mercado para 2024 sube
por séptima semana consecutiva hasta el 1.89%, gracias a un aporte importante del
consumo familiar. Las expectativas de inflacion se mantuvieron en 3.75% en el afio *.

* Segun S&P, para retornar al grado de inversidn Brasil debe mostrar una mejora en la
dinamica fiscal para impulsar las condiciones del mercado financiero °.

1BCB. 20 Globo. 3 Bradesco. #Valor Globo. ®Valor Globo. 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).

*Meta de inflacion 2023: 3.25% (+/- 1.5 p.p.); 2024: 3% (+/- 1.5 p.p.).

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 4.5

TC BRL/USD (eop) 5.20
Poblacién (M) 201
Desempleo (%, prom) 13.5
Balance fiscal (% PIB) -13.3

Deuda publica (% PIB) 86.9

Balance CC (% PIB) -1.9
TPM (% eop) 2.00

10.1

5.58

202

13.5

9.25

5.8

5.28

203

9.5

13.75

4.6 3.8 3.5
4.85 4.95 5.00
204 205 206
7.8 77V 80V
-8.9 -6.9 -6.2
74.3 77.7 80.0
-1.3 -1.6 -1.9
11.75 9.00 8.50

Lula da Silva — Ene-23/Ene-27

Destinos expo
% total

a & ‘:JSOJa

Prod. Exportados
% total

ii  Fuentes de divisas
3 % PIB

19% ii 4P Agroindustria 7%

i — Petrdleo crudo 12% E IED 49 :
: China EEUU Argentlna @ o Eﬂ % :
© 30% 10% 5% '5 Hierro 9% = Manufacturas 397 :
A s ssEssEEEEssEEsEEsEEsEEss A AEEAEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEESEEEn e
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https://www.bcb.gov.br/en/pressdetail/2519/nota
https://oglobo.globo.com/economia/financas/noticia/2024/04/02/por-que-o-dolar-voltou-a-subir-e-o-que-levou-o-bc-a-intervir-no-cambio-hoje.ghtml
https://www.bradescocelular.com.br/ContentDeliveryEconomiaEmDia/Uploads/Semanaemfoco240328pdf.pdf
https://valor.globo.com/brasil/noticia/2024/04/02/projecao-do-pib-em-2024-sobe-pela-7a-semana-seguida-para-189percent-aponta-focus.ghtml
https://valor.globo.com/financas/noticia/2024/04/02/retomada-do-grau-de-investimento-pelo-brasil-dependera-do-compromisso-com-as-reformas-economicas-diz-sandp.ghtml

Chile

Recuperacion de la actividad pero con mayores presiones inflacionarias

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+): Mar-24: 127 bps; -8 m/m; -26 a/a. PIB (Var % a/a) -6 1.8 A
Délar fin de mes: 982.4 USD/CLP | Depreciacion mensual: 0.2% Inflacion (% a/a, eop) 3.0 72 12.8 3.9 35 A 3.0
Inflacién febrero: 0.6% m/m; 4.5% a/a (ene 3.8% a/a) | Meta: 3%
Tasa politica monetaria (TPM): 6.50% (-75 pbs) TC CLP/USD (eop) 711 e e 23 L Y
. Poblacién (M) 19.5 19.7 19.8 20.0 20.1 20.2
EVOLUCION RECIENTE
* Actividad econdmica feb-24: 0.8% m/m; 3.4% acum; 4.5% a/a. La economia da signos Desempleo (%, prom) 106 9.1 78 8.6 84V 8.1
de despegueﬂen febrero, fu.ndame_ntalmente por el crecimientf) dela mine.rl'.a (+11.6% Balance fiscal (% PIB) 73 7.7 11 24 23 20
a/a), y también gracias a la industria manufacturera, el comercio y los servicios 1.
« Banco Central desacelera el ritmo de recortes de tasas debido a presiones Deuda publica (% PIB) 323 36.4 37.6 39.0 41.0 41.5
inflacionarias por mayor actividad econdmica y el debilitamiento del peso. Mientras 0
que en enero redujo la tasa de interés en 100 pbs, esta vez el recorte fue de 75 pbs 2. Eelflete GE [P0 P12 1.9 73 9.0 3.2 3.4 3.6
* El peso chileno ha sido la moneda de mercados emergentes de peor desempeiio en lo TPM (% eop) 0.50 4.00 11.25 8.25 4.50 4.00
que va de 2024, con una depreciacion del 10.25% con respecto al délar 3.
. . P . Gabriel Boric — Mar-22/Mar-26
* Continua el incremento del gasto publico: los gastos corrientes aumentaron un 7.8% vy
8.4% real anual en enero y febrero' respectivamente’ y el gasto de Capital acumulé un : lllllllllllllllllllllllllllllll : : lllllllllllllllllllllllllllllll : : IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII :
O o . . 3 _ 3 + . :
crecimiento de 52% en los dos primeros meses del aio 4. Destinos expo E: Prod. Exportados :! Fuentes de divisas :
PERSPECTIVAS 5 % total % total $ % PIB 5
C . o ‘ Cobre a6% :: Mineria 20% :
* El mercado anticipa bajas mas moderadas de la tasa de interés en los préximos meses. | : a & Carbonat e .
La magnitud de los recortes de tasas dependera en gran medida de la convergenciadela | : — = @ aroonato - go : Manufacturas 11% :
; -z ; Lo : s China EEUU Japon de litio i ]
inflacion hacia la meta y de la dinamica del tipo de cambio °. 3 3 Eﬂ \ED .
] E )’ % =i o &
* Incremento del impuesto a la renta afectaria a mas de 235 mil contribuyentes . - 40% 14% 8% : Pescados (i + Vi 1
LsssssssssEsssEEsEEesnnennnnnne” BEssssssssmssEnEnnnnnnnnnnnnnnnt SssssssssEEEEEEEEEEEEEEnmnnnnnn”

1 DF. 2Bloomberg. 3Bloomberg. 4 DF. > DF. ¢ DF. Fuente: Econosignal con base en BCCh (Banco Central de Chile), INE, Encuesta de Expectativas Econémicas del BCCh (proyecciones), LatinFocus (proyecciones), FMI (WEQ), UNCTAD, Trade Map e
Invendmica (riesgo pais).
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroecondémicas 7



https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/economia-da-signos-de-despegue-en-febrero-y-parte-del-mercado-se-anima
https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-04-02/banco-central-de-chile-frena-el-ritmo-de-recortes-de-tasas
https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-04-02/banco-central-de-chile-frena-el-ritmo-de-recortes-de-tasas
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/ejecucion-del-gasto-de-capital-sube-a-febrero-y-alcanza-mejor-registro
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/mercado-anticipa-bajas-mas-moderadas-del-tipo-rector-en-los-proximos-meses
https://www.df.cl/economia-y-politica/df-tax/alza-de-impuesto-a-la-renta-afectaria-a-mas-de-235-mil-contribuyentes

Colombia pumm

Segun el ISE, la economia crecio en enero.

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+) marzo: 288 bps; -10pbs m/m; - 137a/a.

Délar fin de mes: $3,865.17 USDCOP |Apreciacién: 1.70% m/m.
Inflacién febrero: 1.1% m/m; 7.7% a/a
Tasa de Politica Monetaria: 12.25% (Se redujo en 50 pb).

EVOLUCION RECIENTE

* El Producto Interno Bruto (PIB) medido por el indice de Seguimiento a la Economia
(ISE) mostré una variacién positiva con respecto a enero de 2023 (1.6%)

* El sector primario (10.3% anual) logré el desempefio mas alto entre las 9 actividades
gue cubre inicialmente el ISE. En contraste, las actividades manufactureras continuaron
deteriorandose, esta vez con una variacion anual de -5.0%.

* Politica monetaria: La junta directiva del Banco de la Republica acordd recortar la tasa
de intervencién en 50 puntos bdsicos. Asi, la tasa de intervencién quedd en 12.25%

PERSPECTIVAS

* Inflacidn: La tendencia a la baja del IPC se mantuvo en febrero y despeja el panorama
para las futuras decisiones de politica monetaria.

* Politica monetaria: En su ultima reunidn, la junta directiva del Banco de la Republica
acelerd en 25 puntos basicos el recorte de la tasa de intervencion, y aunque se mantiene
cauteloso, se mostrd propenso a recortes mas pronunciados en las préximas reuniones.

* Fendmeno de El Nifio: Los embalses cayeron por debajo del nivel minimo en los
ultimos 20 anos. No obstante, la capacidad de generacion de energia eléctrica aun no se
encuentra vulnerable!. Se esperan lluvias en abril.

PIB (Var % a/a) -7.3

Inflacion (% a/a, eop) 1.6 5.6 13.1 9.28 5.4 3.9

TC COP/USD (eop) 3,432 3,981 4,810 3,822 4,100 4,200
Poblacion (M) 50.4 51.1 51.7 52.2 52.7 53.2
Desempleo (%, prom)  16.7 13.8 11.2 10.2 10.4 10.5
Balance fiscal (% PIB) -7.8 7.0 -5.3 -4.3 -4.7 -4.0
Deuda publica (% PIB)  65.0 63.0 60.0 55.0 58.0 59.0
Balance CC (% PIB) -3.5 -5.6 -6.2 -2.7 -3.2 -3.5
TPM (% eop) 1.75 3.0 12.0 13.0 8.0 6.0

ey rmemeeeenenseesaasansnssnsans heramsessssssassssasasassasass .

Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas

% total EE % total % PIB

i‘ 0 . Petr.crudo  32% EE‘PetréIeo 4.3% :

* H :

H % * lea |ED 3.6% :

EE.UU Panama China E:!\“ Garbon =k - ’ :
26% 9% sop i = 6% (57) Remesas 3.4% :

Fuente: Econosignal, Departamento Nacional de Estadistica, Banco de la Republica de Colombia, Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico. 1/Cambio

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://cambiocolombia.com/hablan-los-gremios/situacion-embalses-energia-entrevista-acolgen

Ecuador pmimm

La economia crecid 2.4% en 2023

INDICADORES CLAVE DEL MES
* Riesgo Pais (EMBI+) marzo: 1,497 bps; -279 pbs m/m; -653 a/a.

* Inflacién enero: 0.09% m/m; 0.22% acum; 1.43% a/a

EVOLUCION RECIENTE

* Segun datos del Banco Central del Ecuador, la economia crecié 2.4% en 2023. Los

contribuyd fue el de administracidn publica (0.4%).

dos meses, no obstante, fue inferior al 2.90% observado en febrero del afio pasado

sectores que mas crecieron fueron el de suministro de electricidad y agua (7.1%), pesca
y acuicultura (5.9%) y el sector de administracion publica (5.2%). El sector que mas

* Lainflacion anual se ubicé en 1.43% siendo este dato mayor al observado en los ultimos

PERSPECTIVAS

del primero de abril entrard a regir el IVA del 15% junto con otras contribuciones.

concretar en los préximos tres meses.

recientemente, se cred un comité para atender los asuntos de seguridad.

* El riesgo pais continla en descenso soportado por los ajustes en materia fiscal. A partir

Adicionalmente, el gobierno estd trabajando en un acuerdo con el FMI que se podria

* El pasado 8 de marzo el gobierno ecuatoriano extendid el estado de excepcion en el que
se encuentra el pais desde enero del presente afio por 30 dias mas. En esta misma linea,

Fuente: Econosignal, Banco Central del Ecuador, Ministerio de Economia y Finanzas, Latin Focus.
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

PIB (Var % a/a) -7

Inflacién (% a/a, eop)  -0.9 1.9 3.7 1.4 1.9 1.8

TC ) _ _ _ ) )
Poblacién (M) 17.5 17.8 18.0 18.3 18.5 18.8
Desempleo (%, prom) 56 5.0 4.2 3.6 4.4 4.4
Balance fiscal (% PIB) ~ -7.4 -1.7 0.0 -3.7 -2.0 -1.2
Deuda publica (% PIB) 63.9 58.5 55.3 51.2 50.5 53.8
Balance CC (% PIB) 2.3 2.9 1.8 1.9 1.0 0.3
TPM (% eop) 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2

e N TTTTT T T T T T T T T — P ———— -

Destinosexpo i Prod. Exportados i Fuentes de divisas
% total + % total = % PIB

& O e ‘Petr.crudo 25% EE.PetréIeo 6%

>Ap Camarén 23% : *Camaron 6% :
EE.UU China Panama;: I :

23%  18% 14% : %;» Banano 12% (&) Remesas 5%

n n
SssssssnssEnEnEnEnEnEnEnnnennns” SnsnsmEnEmEnEnEnEnEnnnnnnnnnnna® S EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEmma”
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Paraguay =

BCP observa que la mayoria de las variables macro se encuentran en equilibrio

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

Riesgo Pais (EMBI+) Mar-24: 170 bps; -11 m/m; -68 a/a. PIB (Var % a/a) -0.8

Délar fin de mes: 7,384 USD/PYG | Depreciacion mensual: 1.3%

Inflacién (% a/a, eop) 2.2 6.8 8.1 3.7 3.6 3.8
Inflacién febrero!: 0% m/m; 2.9% a/a (ene 3.4% a/a) | Meta: 4% +/-2 p.p.
Tasa politica monetaria (TPM): 6.00% (-25 pbs) TC PYG/USD (eop) 6,949 6,879 7,339 7,298 7,400 7,500
- Poblacién (M) 7.3 7.4 7.5 7.6 7.7 7.8
EVOLUCION RECIENTE e
Desempleo (%, prom 7.7 7.5 6.7 5.9 6.2 6.2
* Actividad econémica ene-24: 5.5% a/a. pleo (%, p ) v
* El Banco Central de Paraguay realizé su octavo recorte consecutivo de las tasas de Balance fiscal (% PIB) 6.1 -3.6 2.9 4.1 2.5 1.8
interés hasta llevarla al 6% y aseguré que ya coloca al pais en un cierto nivel de Deuda puiblica (% PIB) 36.9 375 408 405 415V 420
neutralidad en términos de la politica monetaria 2.
Balance CC (% PIB) 1.9 -0.9 -7.2 -0.1 -0.4 -0.5

* Reduccidn del déficit fiscal en la primera parte del afio: a febrero, se registré un déficit
fiscal anual de 3.34% del PIB, mostrando una mejora respecto al cierre fiscal de 2023, TPM (% eop) 0.75 5.25 8.50 6.75 5.25 5.00
donde el déficit fue de 4.1% 3

. . . . . . Santiago Pefia — Ago-23/Ago-28
* Gran crecimiento de las exportaciones: +44.6% acumulado en el primer bimestre.

Destacan Productos primarios (+89%) y Manufacturas de origen agropecuario (+37%) “. : T . -
Destinos expo = Prod. Exportados :: Fuentesde divisas :

PERSPECTIVAS E % total :: % total EE % PIB E
E SOja 0 EE Soja 6% E

* BCP observa que la mayoria de las variables y fundamentos macroeconédmicos se : @ ‘ ‘ f 29% 1 f ) E
sitdan ya en un cierto nivel de equilibrio y proyecta un buen desempefio paratodoslos | & ” Carne bovina 13% :: Q E. eléctrica 5%
sectores lo cual ayudara a mejorar las condiciones del mercado laboral °. : Brasil Argentina Chile E: Energia 2 ° 2% :

9 9 % i 4 tp 13% :: Remesas o =

* Prondstico de pocas lluvias en abril preocupa a sector agricola paraguayo °. 32% 22% 8% :i = eléctrica L .

STssssssssmsnsmsnEmEnnnEnnnnnnna® SEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE" STssssssssmsnsmsnEnEnEnEnnnnnnne®

Nota: BCP, Banco Central de Paraguay.
1Por debajo de expectativas variables Econdmicas, BCP. 2BCP. 3 La Nacion. #BCP. > La Nacion. 8 El Nacional. Fuente: Econosignal con base en BCP, INE, BCP (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais).
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroecondémicas 10



https://www.bcp.gov.py/encuesta-de-expectativas-de-variables-economicas-eve-i472
https://www.bcp.gov.py/comunicado-de-politica-monetaria-n2045
https://www.lanacion.com.py/negocios_edicion_impresa/2024/03/14/a-febrero-de-2024-deficit-fiscal-se-ubica-en-334/
https://www.bcp.gov.py/informe-de-comercio-exterior-mensual-i466
https://www.lanacion.com.py/negocios/2024/03/28/bcp-observan-un-horizonte-economico-bastante-favorable-mas-alla-de-los-riesgos/
https://elnacional.com.py/economia/2024/04/02/pronostico-de-pocas-lluvias-en-abril-preocupa-a-sector-agricola-paraguayo/

Perd =B

El PIB crecid en enero de 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

Riesgo Pais (EMBI+) marzo: 148 bps; -9m/m; -68 a/a. PIB (Var % a/a) -11.0
Inflacién enero: 0.41% m/m; 2.93% a/a : 5
Tasa de Politica Monetaria: 6.25% (Estable). UG YD ) . L 0E SLE S S )
j Poblacién (M) 335 33.8 34.2 345 34.9 35.2
EVOLUCION RECIENTE
0,
* La Inflacién anual en febrero continué descendiendo y muestra sefiales de estabilizacion Desempleo (%, prom) 128 1= 77 6.8 7.0 6.8
dentro del rango meta (1%-3%). ) Balance fiscal (% PIB) 89 25 17 28 20 15
* El Producto Interno Bruto (PIB) medido por el Indice de Producciéon Nacional presentd
una variacion anual de 1.4% en enero. Parte de esta variacion se explica por efecto base, | Deudapdblica (% PIB)  34.6 35.9 33.8 32.9 33.8 32.5
uesto que en enero de 2023 de presentaron protestas y otros eventos de alteracién del
puesto q P P Y Balance CC (% PIB) 1.1 22 40 0.6 0.7 1.0

orden publico que afectaron el desempefio de la actividad econémica. Por el lado

positivo se destaca el buen comportamiento de la construccion (13.1%) mientras que la TPM (% eop) 0.25 2.50 75 6.75 45 4.0
actividad pesquera se contrajo (26.7%)

* El Banco Central de Reserva del Peri mantuvo su tasa de politica monetaria en 6.25%.
Por otro |ad0, |a autoridad monetaria deCIdlé reducir e| encaje bancario en moneda FRREEE R EEEEEEEEEREEE ¥ RCCREEEEEEEEEEEEEEEEREEEEEEE R R e .

nacional de 6.0% a 5.5%. : Destinosexpo  :i Prod.Exportados i Fuentesde divisas

% total ¥ % E % PIB :

PERSPECTIVAS - 3 e g /M' 15% |
* Las perspectivas de crecimiento econémico mejoraron debido a la expectativa de : o & . T i Cobre 30% EE-'! XpO. Vlineras ’ :
condiciones climdticas mas favorable. Asi mismo, en lo corrido del afio se ha observado — Jﬂh 0 15% 0 Agroindustria 3%
un incremento de la inversién privada. : China EE.UU. Japdn :: o ’ - :
©30% 14% 4% i Petréleoy Gas 9% ggTurismo 1%

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

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroecondémicas 11
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Uruguay

ContinUa crecimiento econdmico vy la baja de tasas

Riesgo Pais (EMBI+) Mar-24: 82 bps; -3 m/m; -37 a/a.

Délar fin de mes: 37.5 USD/UYU | Apreciacion mensual: 4.2%
Inflacién marzo': 0.02% m/m; 3.80% a/a (feb 4.71% a/a) | Meta 3-6%
Tasa de politica monetaria (TPM): 9.00%

INDICADORES CLAVE DEL MES @

EVOLUCION RECIENTE

* Actividad econémica mar-24 (ILC): +0.3%, aumentando por sexto mes consecutivo 2.

* El tipo de cambio contintia cayendo y se profundiza la apreciacion cambiaria. Finalizé el
mes en 37.5 UYU/USD, pero la Federacién Rural reclamo un tipo de cambio mas alto 3.

* Uruguay logré la puntuacion crediticia mas alta de su historia, seglin agencia Moody’s.
Pasando de Baa2 a Baal, con perspectiva estable. Destaco el manejo responsable de las
finanzas publicas, la reduccion de la inflacidn y un fuerte flujo de inversiones 4.

* La Inversion Extranjera Directa en 2023 llegé al nivel mas alto desde 2010, alcanzando
los USD 3,675 millones (5.5% del PIB), representando un incremento del 6.3% anual >.

PERSPECTIVAS

* El mercado espera que el BCU mantenga la pausa en el ciclo bajista de tasas en su
reunion de abril, dejando la tasa de interés en 9% ©.

* Uruguay se prepara para una cosecha récord de soja, con una cosecha esperada de 3.5
millones de toneladas, tras un afio de sequia que impactd sobre el rinde y desencadend
una crisis de agua potable en la regiéon metropolitana de Montevideo ’.

PIB (Var % a/a) -6

Inflacién (% a/a, eop) 9.4 8.0 8.3
TC UYU/USD (eop) 42.4 443 39.6
Poblacion (M) 33 33 3.4
Desempleo (%, prom) 10.4 9.3 7.9

Balance fiscal (% PIB) 5.2 -3.5 -3.2

Deuda publica (% PIB) 74.4 69.1 67.2

Balance CC (% PIB) -0.8 -2.5 -3.9
TPM (% eop) 4.50 5.75 11.25

Destinos expo Prod. Exportados
% total % total

a @ A H Carne 19%

- ¥ D Celulosa 14%

5.1

41.3

3.4

8.3

59V
403 V
3.4
8.1
35V
68.0
-2.8

8.50

Mar-20/Mar-25

6.0
425V

3.5

7.5
3.2V
69.0
-2.5

8.00

i»  Fuentes de divisas

1 Por debajo de la encuesta expectativas de inflacion, BCU. 2 Ceres. 3 Infobae. # Infobae. 5 El Pais. ® Ambito. 7 Bloomberg. Fuente: Econosignal con base en BCU, INE, EIU (datos politicos) e Invendmica (riesgo pafs).

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

% PIB

IED

f Agroindustria 16%

- . . : 5% :
: China Brasil P.Bajos :: - L. :
: i Soia 14% = TIC y servicios :
- 29%  16% 6% i & ) i empresariales 4% :
SsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEEnnnnmn” SsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEmmnnnnn” SssssssssEEEEEEEEEEEEEEEmnnnnnn”
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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.infobae.com/america/america-latina/2024/03/27/cae-el-dolar-en-uruguay-y-crecen-los-reclamos-de-los-productores-agropecuarios/
https://www.infobae.com/america/america-latina/2024/03/16/uruguay-logro-la-puntuacion-crediticia-mas-alta-de-su-historia-la-solidez-institucional-apuntala-las-reformas-estructurales/
https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/la-inversion-extranjera-directa-en-uruguay-en-2023-llego-al-nivel-mas-alto-para-un-ano-desde-2010
https://www.ambito.com/uruguay/el-bcu-mantendra-congelada-la-tasa-interes-preven-analistas-n5974807
https://www.bloomberglinea.com/2024/03/13/uruguay-se-prepara-para-una-cosecha-record-de-soja-tras-un-ano-de-sequia-brutal/

Venezuela

Posible reimposicion de sanciones petroleras a partir de mediados de abril.

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

Riesgo Pais (EMBI+) marzo: 25,836 bps; 4,005 m/m; -11,038 a/a. PIB (Var % a/a) -30.0
Délar Oficial: Bs 36.24 USD/VES | Depreciacion: 0.4% m/m*.

Inflacién (% a/a, eop) 2,960 686 234 189 150 127
Délar Paralelo: Bs 38.75 USD/VES| Depreciacion: 1.4% m/m.
Inflacién febrero: 1.2% m/m; 80% a/a TC VED/USD (eop)* LM 4.6 17.5 359 67.7 184.4
Poblacién (M) 28.0 27.6 26.9 26.5 26.5 27.0
EVOLUCION RECIENTE Desempleo (%, prom)  42.7 384 343 343 33.7 31.8
* En febrero la produccion de petréleo fue 810.000 barriles por dia (bpd) de crudo. Esto Balance fiscal (% PIB) 50 46 6.0 55 56 4.8

representa un incremento de 4.5% comparado con enero del presente afio. La

produccién promedio de enero y febrero de 2024 incrementé 13% comparado con el Deuda publica (% PIB) 328 251 158 140 140 130
mismo periodo de 2023.

. . - o . L Balance CC (% PIB) -1.6 1.0 0.6 0.2 1.5 1.8
* El principal partido de oposicion no logra inscribirse a las elecciones presidenciales que

se realizaran en julio de 2024. TPM (% eop) 39 53 58 56 50 50

Nicolas Maduro — ene-19/ene-25

PERSPECTIVAS * En octubre de 2021 hubo una reconversion monetaria que le quité 6 ceros a la moneda.
. sanciones: a mediados de abril tendria que ser renovado la licencia con la que el D ..... S ey L e e P T e PO e O e L CT T CCL TP PP PP TPYTTTLRLCCCCCCrOY
X ) ] estinos expo ¥ 3 ;
gobierno de Estados Unidos temporalmente elimind las sanciones petroleras luego del 3 % total P + Prod. Exportados Ed Fuenteos de divisas E
7 s - "u 0, "y u
acuerdo de Barbados. Luego de que la principal candidata de oposicién no lograra i ° . % total = ,/° PlB :
inscribir su candidatura a las proximas elecciones, el gobierno de Estados Unidos : 0 ﬁ ‘ Petr Crudo  61% 7‘ Petréleo 10% :
barajaria el reimponer las sanciones petroleras. No obstante, agentes del gobierno de . :' R -~ 59% -
Biden, dejan ver que las sanciones serian limitadas®. Esto repercutiria en los recientes China EE.UV. Brasil G ' Reduc. Hierro 6% i :
incrementos observados de la produccion de crudo. e :' 0 'E :
C16%  14% 12% Alcohol Aciclico 5% = :
Fuente: Econosignal, Banco Central de Venezuela, FMI, Observatorio Venezolano de Finanzas, LatinFocus, OMC, Oficina de Censof sessssssssasassarunsansnrnnnas """""""""""'"""'::'""""""""""""""":

de los Estados Unidos, Ministerio de Industria y Comercio de Brasil, Monitor Délar Venezuela. 1/Washington post. * El ddlar oficial

corresponde al promedio entre compra y venta.
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https://www.washingtonpost.com/world/2024/03/30/venezuela-sanctions-license-biden/
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México 2B

Cambios en la trayectoria de las principales variables a inicios de la temporada electoral

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 314 bps; -14 m/m; -79 a/a.

Délar fin de mes: 16.56 USD/MXN | Apreciacidon 3% m/m.

Inflacion febrero: 0.09% m/m; 4.40% a/a
Tasa de politica monetaria: 11.00% (-25 pb)

EVOLUCION RECIENTE

* La economia arrancé 2024 con una caida de 0.6% mensual, aunque todo parece indicar
gue se repondra parcialmente en febrero. A tasa anual, el crecimiento ha disminuido a
1.1% desde el promedio de 3.3% de todo 2023.

* La inflacion repunté de 4.35% anual a 4.48% en la primera quincena de marzo por el
aumento de varios productos agropecuarios. La inflacidon subyacente se ubica en 4.69%.

* En su decisiéon del 21 de marzo el Banco Central ejecuté un recorte de 25 puntos base a
la tasa de referencia e indicé que procedera con cautela hacia adelante.

* El peso mexicano logré un minimo de $16.51 frente al délar el pasado 23 de marzo.

PERSPECTIVAS

* La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico realizé la presentacion del documento de
Pre-Criterios Generales de Politica Econdmica para 2025. Para este afio, se contempla
un crecimiento del PIB de 3.0%, tipo de cambio de $17.6 y un déficit publico de 5.0%.
Las expectativas para 2025 son de 2.5%, $17.90 y 2.5%, respectivamente. El documento
definitivo serd enviado al Congreso de la Unidn en septiembre.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 3.2 7.4 7.8 4.7 4.0
TC MXN/USD (eop) 19.9 20.5 19.5 16.9 18.1
Poblacién (M) 126.0  127.7 1289 130.1 131.0
Desempleo (%, prom) 4.4 4.1 3.3 2.8 3.4
Balance fiscal (% PIB) -2.8 -2.8 -3.2 -3.3 -4.9
Deuda publica (% PIB) 50.2 49.2 47.7 46.8 48.8
Balance CC (% PIB) 2.1 -0.6 -1.2 -0.8* -1.0
TPM (% eop) 4.25 550  10.50 11.25 9.50

3.8

19.2

132.0

3.7

49.1

-1.0

7.00

Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas

% total 3 % total E % PIB

@ a mAutos 14% ll\ Automotriz

.: o, :E Remesas
EE UU. Canadé China ;:  ComPutadoras 7% ;-

82% 3% 2% . %¥Autopartes 7% i e IED

n (']
LSsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEnEnnnna” S ssssssEEmEEEEEEEmEmEmEnEmEnmme’ L]

Fuentes: Econosignal, FMI, Focus Economics, Secretaria de Economia, INEGI, Banco de México, Invendmica (riesgo pais). *Prondstico con datos al tercer trimestre de 2023.
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Costa Rica

Menor dinamismo economico en 2024, ante expectativa de menor ritmo de la demanda externa

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 217 bps; -3 m/m; -112 a/a. PIB (Var % a/a)

Ddlar fin de mes: 501.4 USD/CRC | Apreciacion 2.4% m/m.
Inflacién febrero: -0.11% m/m; -1.13% a/a; (enero: -1.87% a/a).
Tasa de Politica Monetaria: 5.25% (se reduce en 50 puntos base).

TC CRC/USD (eop)

. Poblaciéon (M)
EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econémica crecié 3.7% en enero, interanual. Aunque menor a lo observado
en diciembre en 0.3 puntos porcentuales, lo que denota una desaceleracion.

Desempleo (%, aop)

promedio historico de 9.9% entre 2010 y 2019.

* La IED se incrementé 24% en 2023 a un total de USD$3,921 millones de délares. El 61% Balance CC (% PIB)
0 ) e oo . L 1
fue a zonas francas, 7% al sector inmobiliario, 7% a turismo, principalmente. TPM (% eop)

* Arroz, café, papa, aguacate y azucar tendrian menores rendimientos por incremento en
las lluvias (consecuencia de “La Nifia”), lo que podria generar aumento en sus precios.3

Inflacidn (% a/a, eop)

Balance fiscal (% PIB)

. . o . e
El desempleo se ubicé en una tasa de 8.9% en promedio anual, lo que es inferior al Deuda publica (% PIB)

Destinos expo

0.9

610

5.1

19.6

66.9

-1.0

1.1

3.3

642

5.2

16.4

68.0

-2.5

1.25

7.9

592

5.2

12.2

63.8

-3.7

9.0

Prod. Exportados

-1.8 2.4
523 531V
53 53
8.9 9.7
-3.3 26V
61.7 61.1
-1.6 -1.8
6.0 4.5

2.9

542

5.4

9.3

2.5

60.1

-2.0

4.0

* El tipo de cambio promedio por ddlar registré una variacion de -7.5%, interanual al 20
de marzo de 2024 en un nivel de $504 colones por délar.? Rodrigo Chaves — may-22/feb-26

Fuentes de divisas

% total % total E % PIB E
D'fp‘_’s't“’os 35% E ‘ Export. 38% :
Medlcos + 1
PERSPECTIVAS E o
. Paises Guatemala 7% := ‘ IED 5% .
* El Banco Central estima un crecimiento econémico del pais para 2024 y 2025 de 4% en | - bajos : - :
promedio, y estaria impulsado por la inversién y consumo de los hogares. S 42% 8% 5% : 7% -: Turismo 3% -
M esessssssssssssssssssssssnsnst N e e e e e e e e A A
Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista, 2/CRHoy.com 3/CRHoy.com.
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https://www.eleconomista.net/economia/Costa-Rica-logo-cifra-record-en-inversion-extranjera-durante-2023-20240329-0005.html
https://www.crhoy.com/economia/tipo-de-cambio-tuvo-una-caida-interanual-de-745-a-marzo/
https://www.crhoy.com/economia/llegada-de-la-nina-encarecera-precios-de-productos-agricolas/

El Salvador i
Para 2024, se espera menor dinamismo economico debido a la reduccion en exportaciones y el nivel de remesas

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 678 bps; -14 m/m; -844 a/a. PIB (Var % a/a)
* PIB 4T 2023: +4.5% a/a. Inflacién (% a/a, eop)  -0.1 6.1 7.3 1.2 2.1 2.0
* Inflacion febrero: 0.18% m/m; 0.8% a/a, (enero: 1.2% a/a).
TCUSD 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
EVOLUCION RECIENTE Poblacién (M) 6.3 6.3 6.3 6.4 6.4 6.4
* PIB crece.3..5% en 2023, rpayor a las expectativas. Se .c?bservé un crecimiento en 17 de Desempleo (%, prom) 96 a5 =g =4 =3 =9
las 19 actividades productivas, destacando la construccion con 18%.
- La actividad econémica crecié 1.9% en enero, interanual. Las actividades financieras y | Balance fiscal (% PIB) -10.4 -5.9 -2.8 -2.3 -2.3 -2.9
las comunicaciones fueron las que mas crecieron en enero. Deuda publica (% PIB) o - a1 . . 54
* Las exportaciones acumuladas a febrero cayeron -6.1%, interanual. Entre las mayores .
caidas esta la exportacion de café y la maquila. Balance CC (% PIB) 1.6 -4.3 6.6 3.1 28 -3.0
* Las remesas crecieron 1.3% a febrero de 2024, después de la caida que registraron en TPM (% eop) N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
enero.
- " Nayib Bukele — fab-24/jun-29
* El grupo portuario de origen turco YILPORT ha revelado que firmé un memorando de
entendimiento con EI Salvador para Ia concesién de Ios puertos de Acajutla y de I_a LR R R R e LT IR AT ELE Y Sisamsmamsmasasesasesesssesssess LR R XX XN TR LR .
Unién para los préximos 100 afios.! Destinos expo .1 Prod. Exportados i Fuentesde divisas :
. % total % total EE % PIB E
Camisetas 11% Remesas 26%
& el © @ :
* El Banco Central proyecta un crecimiento de la economia en un rango del 3% al 3.5% en EE UU. Guatemala Honduras * @ Suéteres 6% Turismo 2%
2024. : bl 1
- 39% 17% 16% :: + : E
] ::@ Eqgpo. eléctrico 5% i+ Maquila 1.7% 1
SsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEEEnnnmn” S EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEmsmmmme” S EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEmsmmmmn”

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/actualidad/Hacienda-de-El-Salvador-presenta-proyecto-de-presupuesto-general-2024-que-asciende-a-9068.7-millones-20230929-0020.html
https://www.eleconomista.net/centroamerica/Empresa-turca-y-el-gobierno-de-El-Salvador-firmaron-memorando-para-concesion-de-puertos-Acajutla-y-La-Union-20240321-0001.html
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Guatemala | @
Se mantiene el ritmo de crecimiento y hay una buena expectativa de mayor inversion publica y privada

INDICADORES CLAVE DEL MES

Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 193 bps; -7 m/m; -44 a/a.

Délar fin de mes: 7.80 USD/GTQ | Apreciacion 0.2% m/m.
Inflacién febrero: 0.14% m/m; 3.3% a/a (enero: 3.8% a/a).
Tasa de Politica Monetaria: 5.0% (se mantiene sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

La actividad econdmica crecié 4.4% en enero, interanual, liderado por el comercio, las
actividades financieras e inmobiliarias.

Las remesas acumulan un crecimiento de 8.3% en el primer mes de 2024, interanual.
Las remesas representaron 19.2% del PIB en 2023, aproximadamente.

Ampliacién del presupuesto publico por Q$13 mil millones mdas estd en espera de ser
aprobado por el Congreso.!

El ministerio de energia y minas declaré una situacion de emergencia al Sistema
Nacional de Energia Eléctrica por el fendmeno de “El Nifo”, por lo que faculta al
Administrador del Mercado Mayorista a tomar medidas excepcionales. 2

Guatemala y Taiwan firman acuerdo para ampliar inversion en el sector textil.>

PERSPECTIVAS

En la encuesta de expectativas que realiza el Banco Central en el mes de marzo, los
encuestados estiman una inflacion de 4.22% y 4.20% para diciembre de 2024 y
diciembre de 2025. En tanto que, para el PIB estiman un crecimiento de 3.5% en 2024 y
3.7% para 2025.

PIB (Var % a/a) -

Inflacién (% a/a, eop) 4.8 3.1 9.2 4.2 3.8 3.9
TC GTQ/USD (eop) 7.7 7.72 7.85 7.82 7.93 8.01
Poblacion (M) 18.0 18.3 18.7 19.1 19.4 19.8
Desempleo (%, prom) 4.7 2.2 3.1 2.9 2.8 2.7

Balance fiscal (% PIB) -4.9 -1.2 -1.9 -1.8 -1.8 -1.7
Deuda publica (% PIB) ~ 31.5 30.8 29.0 28.2 28.9 29.6
Balance CC (% PIB) 5.1 2.2 1.3 2.8 2.2 1.8
TPM (% eop) 1.75 1.75 3.75 5.0 3.75 3.0

————

Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas :
% total EE % total - % PIB E

‘ i / \\ Prendas 11.8% E' Remesas 19% E

& A " de vestir S ]

i - :: H// - Grasas . E.Export 16% :

: EE.UU. Salvador Honduras: ’ 7.6% : 3
31%  13% 10% -

0.4% :

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/Prensa Libre, 2/Soy502, 3/Soy502.
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

Perspectivas macroecondémicas 18


https://www.prensalibre.com/economia/la-tension-en-el-congreso-y-la-distancia-del-ejecutivo-complican-aprobar-una-ampliacion-presupuestaria/
https://dca.gob.gt/noticias-guatemala-diario-centro-america/inversion-millonaria-en-planta-avicola/
https://www.soy502.com/articulo/declaran-situacion-emergencia-energia-electrica-101676
https://www.soy502.com/articulo/inversion-extranjera-sector-textil-acuerdos-pa-101835

Honduras i

El flujo de remesas y la inversion publica seran importantes para la actividad econdmica en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES
Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 326 bps; -30 m/m; -259 a/a.

Ddlar fin de mes: 24.76 USD/HNL | Depreciacion 0.2% m/m.
Inflacién febrero: 0.68 m/m; 4.5% a/a. (enero: 5.0% a/a).
PIB 4T 2023: 3.9% a/a.

EVOLUCION RECIENTE

intermediacion financiera.

26.5% del PIB en 2022, aproximadamente.

recomienda al menos 3 meses).

* El PIB crecié 3.6% en 2023, liderado por las actividades de construccién, mineria y de

* La actividad econédmica en enero de 2024 crecié 4.8%, interanual. Este resultado, se
atribuye a las mejores condiciones de financiamiento a la produccién y el consumo.

* Las remesas cayeron 3.3% en enero de 2024, interanual. Las remesas representaron

¢ Las reservas internacionales netas se ubicaron en USD$7,144.6 millones de délares
(suficiente para cubrir 4.8 meses de importaciones) al 26 de marzo de 2024 (el FMI

* El Banco Centroamericano de Integracién Econdémica (BCIE) desembolsa cada mes
USDS50 millones de délares con el fin de apoyar a las reservas internacionales.!

PERSPECTIVAS

* Banco Central proyecta un crecimiento entre 3.5% y 4.5% para 2024.?2

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

TPM (% eop)

Xiomara Castro — ene-22/nov-26

4.0

241

9.9

10.9

51.7

2.8

3.0

53 9.8 5.2 4.5
24.3 24.6 24.68 25.12
10.1 10.3 10.5 10.7
8.6 8.9 8.2 8.1
-5.1 -1.3 -2.6 -2.5
49.8 49.1 46.7 46.4
-5.2 -6.6 -3.2 -3.5
3.0 3.0 3.0 3.0

4.3

25.55

10.8

7.7

-2.0

44.8

-3.3

3.5

Destinos expo
% total

t03°

EE UU.Guatemala El

Salvador

33% 9% 8%

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

% total - % PIB
Café 34.8% Export.

'::ﬁ::de 11% :: Remesas
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32%

1.8%
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https://www.elheraldo.hn/economia/bcie-desembolsa-50-millones-de-dolares-apoyar-reservas-bch-honduras-DD18281211
https://www.elheraldo.hn/economia/bch-proyecta-crecimiento-economico-entre-35-y-45-para-2024-AN18403740

ICaragua o

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)

* Dédlar fin de mes: 36.75 USD/NIO | Apreciaciéon 0.1% m/m.

* Inflacion febrero: 0.26% m/m; 4.9% a/a (enero: 5.8% a/a). Inflacion (% a/a, eop) 2.9 7.2 11.6 5.6 5.0 4.7
* Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (se mantiene sin cambios).
TC NIO/USD (eop) 34.8 35.4 36.5 36.6 36.86 37.02
EVOLUCION RECIENTE Poblacion (M) 6.5 6.5 6.6 6.7 6.7 6.8
* EIPIB creci6 4.6% en 2023. Las actividades de hoteles y restaurantes (23%), mineria Desempleo (%, prom) 5.0 4.5 3.5 3.4A 3.3 3.5
(12.8%) y electricidad (13%) fueron las que mas aumentaron.
Balance fiscal (% PIB - - - - ,
* Las remesas crecieron 14.5% en enero de 2024, interanual. Las remesas representaron (% PIB) 2. 1.6 0.6 03 0.8 1.2
aprox. 27% del PIB en 2023. Deuda publica (% PIB)  65.4 65.9 61.0 58.4 55.8 53.1
* La cartera de crédito se incrementd 15.7% al mes de febrero de 2024. La ratio de
. o . Balance CC (% PIB . -3.1 -1. A 4, A
cartera en mora fue de 1.6%. En tanto que, los depésitos del publico crecieron 12.5%. (% PIB) 3:6 3 6 > 0 3
* Moody's eleva la calificacion de Nicaragua a B2 desde B3 y mantiene la perspectiva TPM (% eop) 4.6 3.5 7.0 7.0 6.0 5.0
estable. Segun la calificadora “la revision de la calificaciéon de Nicaragua se ha . .
. . . . Presidente Daniel Ortega — ene-22/nov-25
fortalecido estructuralmente debido a la acumulaciéon de importantes reservas
fiscales”. e e e e e e assssssssssssssssessaenns e .
* Durante el primer bimestre el desempleo se ubicé en 3.7%, mayor al 3.2% reportado en | : Destinos expo EE Prod. Exportados  ::  Fuentes de divisas
L LN | o " L]
el mismo periodo del afio anterior.* : % total % total = % PIB :
: ‘ Jﬂh Oro 24% - Export. 23.6% :
PERSPECTIVAS o EI Coma i ‘ Cafe 18% i (=) Remesas 20%
* El Banco Central estima un crecimiento entre 3.5% y 4.5% para 2024 y una inflacién de ] Rt e E EE :
entre 3%y 4%. ©47% 12% 6% - Carne 18% :: @ IED 1.7% :
SsssssssEEEEEEEEEEEEEEEEEnnnnnn” S aEEEEEpEEEEEEEEEEEEEEEEnnnnnnn” ZesSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEmEnmmmn”

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais).Portales de noticias: 1/La Prensa,
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https://www.laprensani.com/2024/03/27/economia/3298173-aumenta-el-subempleo-y-el-desempleo-en-nicaragua-al-cierre-del-primer-bimestre

Panama ggo

Menores exportaciones mineras reducen las expectativas de crecimiento en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES
* Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 283 bps; -21 m/m; +40 a/a.

* Inflacién febrero’24: 0.34% m/m; 1.2% a/a (enero: 1.5% a/a).
* PIB 4T 2023: 3.3% (a/a).

EVOLUCION RECIENTE

* El PIB aumentdé 7.3% en 2023, por encima de las expectativas. Las actividades que
lideraron el crecimiento fueron la construccién, las comerciales y el transporte.

* José Raul Mulino, quien sustituyo a Martinelli, encabeza la intencion de voto en
Panama a menos de dos meses de las elecciones generales.!

* La Unioén Europea elimind a Panama de su lista de "paises de alto riesgo por
deficiencias estratégicas en la prevencion del blanqueo de capitales y financiamiento del
terrorismo”.?

* Fitch bajo la calificacion de incumplimiento de emisor (IDR) en moneda extranjera a
largo plazo de Panama a 'BB+' desde 'BBB-', con una perspectiva "estable".3

* Riesgo Pais (EMBI+): Mar-24 = 283 bps; -21 m/m; +40 a/a.

PERSPECTIVAS

*  FMI estima un crecimiento de 2.5% para 2024, consecuencia del cierre de la mina, pero
no estima una desaceleracion generalizada.*

* Moody’s proyecta un crecimiento de 2.5% para 2024. “La rigidez fiscal, la incertidumbre
politica, la sequia y el cierre de la mina tendran un impacto en la actividad econémica”,
menciona.>

Fuente: Econosignal con base en INEC, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/France24.com, 2/El economista, 3/El economista, 4/FMI, 5/La Prensa.

PIB (Var % a/a)
Inflacidn (% a/a, eop)
TCUSD

Poblacién (M)
Desempleo (%, prom)
Balance fiscal (% PIB)
Deuda publica (% PIB)
Balance CC (% PIB)

TPM (% eop)

Prod. Exportados

Destinos expo
% total

! JOX1) S

-17.7

-0.5

1.0

4.3

18.5

-10.2

68.5

2.1

N.A.

2.6

1.0

4.3

11.3

63.7

-3.0

N.A.

2.1

1.0

4.4

8.5

58.8

-3.9

N.A.

% total

1.9 2.0
1.0 1.0

4.5 4.5
8.4 7.6
-3.8 -3.8
59.7 60.0
-3.2 -3.7
N.A. N.A.

Chlna Japén Guatemala :: .Embarcaaones 10% :E Turlsmo

16%: 14% 8%

2.0

1.0

4.6

7.3

58.0

-3.8

N.A.

------------------------------------------------------------------------------------------------
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i Fuentes de divisas

i % PIB :

1 0"

43% :E Export. 40%;E

: 1.2%:

A% & @) IED 1.1%:
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https://www.france24.com/es/minuto-a-minuto/20240312-candidato-sustituto-de-martinelli-encabeza-intenci%C3%B3n-de-voto-en-panam%C3%A1
https://www.eleconomista.net/actualidad/Limitaciones-seguirian-hasta-2025-en-Canal-Panama-20240214-0003.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Eliminan-a-Panama-de-la-lista-de-paises-de-alto-riesgo-por-blanqueo-de-capitales-de-la-UE-20240314-0004.html
https://www.eleconomista.net/economia/Panama-baja-de-calificacion-BBB--a-BB-con-una-perspectiva-estable-segun-Fitch-20240328-0009.html
https://www.imf.org/es/News/Articles/2024/03/03/cs030324-panama-staff-concluding-statement-of-the-2024-article-iv-mission#:~:text=Se%20prev%C3%A9%20que%20la%20inflaci%C3%B3n,2%20por%20ciento%20del%20PIB.
https://www.prensa.com/economia/economia-crecera-25-moodys-advierte-fuerte-desaceleracion-y-mantiene-perspectiva-estable-de-la-banca/

Republica Dominicana e

Reduccion en las tasas de interés podria dinamizar |la actividad econdmica en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES
* Riesgo Pais (EMBI+): marzo: 231 bps; -2 m/m; -139 a/a.

* Ddlar fin de mes: 59.10 USD/DOP| Depreciaciéon 0.6% m/m.

* Inflacién febrero: 0.09% m/m; 3.3% a/a (enero: 3.32% a/a).
* Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

* En febrero de 2024, la economia se expandié 6.2%, interanual. Destacan las actividades
de hoteles y restaurantes (13%) y construccion (10%).

* Las remesas se incrementaron 9% en el mes de enero de 2024. Las remesas
representaron 8.6% del PIB en 2023, aproximadamente.

* El gobernador del Banco Central informé que la inclusién financiera se ubicé en 55% en
el 2023. La meta es de bancarizar el 65% en 2030.

* Las empresas formales crecieron 6.9% en 2023, interanual. No obstante, en ultimos
cuatro afios las cifras presentan diversas fluctuaciones derivado de los acontecimientos
econdémicos.!

PERSPECTIVAS

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

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

TPM (% eop)

5.6

58.2

10.4

5.8

-7.6

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

5.4

7.0

4.2

59.26

10.8

53

5.5

3.9

60.97

10.9

5.2

-3.0

56.0

-2.6

4.75

Prod. Exportados

Destinos expo
% total

£200

EE.UU. Haiti Suiza

54% 8.4%  8.36% -

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

Export.

=

Fuentes de divisas

13%

9%


https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-republica-dominicana.php?Id=44544
https://minpre.gob.do/comunicacion/notas-de-prensa/presidente-abinader-encabeza-primer-consejo-de-ministros-y-directores-de-este-ano-donde-se-analiza-ejecucion-presupuestaria-del-2024-pronostican-crecimiento-economico-de-4-75-para-este-ano/
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Inflacion en los paises de LATAM

Inflacién anual Tasa de interés
Previa Actual Cambio Nominal Real Bajé desde enero 2023
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“ Venezuela 107.4% 1.0% 58.59% 57.0%

Argentlna 183.2% 146.9% ‘ 122.00% -10.1% No

1 Tasa de interés
efectiva anual.
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= o |
(o]

.9%
3%
3%
3%

2. El célculo de la tasa
de interés real de
Argentina toma en
cuenta la inflacién
esperada a 12 meses.
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Calificaciones crediticias de los paises de LATAM

Vioy Especilatv

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

Argentina, Costa Rica, Nicaragua, Panama y Uruguay, vieron ajustadas sus calificaciones de riesgo en 2024.
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

Argentina
Bolivia
Brasil

Chile
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Costa Rica
Ecuador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
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Rep. Dominicana
Uruguay

Venezuela
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Standard & Poors Moody’s

« Al

La agencia calificadora Fitch saca a Panama de su grado de inversién
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Indicador EMBI+ en los paises de LATAM
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Pais

Argentina
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador
El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Panama
Paraguay
Peru

Rep. Dominicana

Uruguay
Venezuela
Latam

2,196
563
258
140
369
327

1,250

1,839
210
529
386
215
200
194
358

91

44,840

1,907 1,414 -40% -43%
2,233 1,776 40% 38%
200 198 -4% -26%
132 125 3% -22%
272 288 -10% -32%
235 214 -10% -36%
2,055 1,218 -31% -35%
684 701 3% 57%
210 194 -12% -23%
362 323 7% -47%
340 317 -15% -24%
282 263 22% 5%
186 167 -18% -32%
160 148 -11% -32%
247 226 -26% -41%
85 76 17% -37%
21,422 25,837 -31% -30%
366 324 17% -30%

416

* Los datos de 2022, y 2023 corresponden al del fin de periodo. El de 2024 corresponde al dato de fin de mes. 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).

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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Desempefio de la IED en LatAm

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

Fuente: FMI

IED USD millones Variacién anual
2022 2021-2022 2022-2023

Pais

Argentina

Bolivia 583.6
Brasil 46,440.5
Chile

Colombia

Costa Rica

Ecuador

El Salvador

Guatemala

Honduras

México

Nicaragua

Panama

Paraguay

Peru

Rep.Dominicana 3,196.8 28%

4,098.8

AP R rE

Uruguay 1,912.0

3,675.0 = 92%

Latam (promedio) 23,650.5 39,658.9 - 68% -

Mas de 37,000 USD De 10,000 a 37,000 USD Menos de 1,000 USD
millones. millones. millones.

Nota: Para el caso de LatAm se hace el promedio ponderado con el PIB.
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Fortaleza de las monedas de América Latina a marzo de 2024

Variacion de las monedas frente al délar americano*

(indice dic’21=100)
125

120
115
110
105
100
95
90
85

80

Brazil e===Chile e===Colombia ===Me¢éxicO e==Peruy

*Si esta por encima de 100 significa una apreciacion de la moneda local versus el délar americano.
Fuente: Bloomberg.

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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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 de 2023 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= 1,995

2000

0
HAd T AN NN ITT NN OOONNONONDNDOO T dd AN NN NSES TN OO ONNO
RARRIRRPRPRPPPRNARNARNRRNRPPPRPOO QORI QQ9QQ
1O AT O ANNANDDOMOVOd O AT HAANNANLOMOVOTd O dATHIANANLLOMOOT O AT AN
OO0 10000 -HO0O 1000010000101 0000HOO0OO0OOTOHOOOO-HOOOOo
Invasion de
Fuente: Bloomberg, datos al cierre del mes de marzo de 2024. 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 LATAM

Petréleo (WTI) - ($/bbl)
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© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Fuente: Bloomberg, Al cierre de marzo 2024.
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Nota: Los datos son promedios anuales.

P= precio futuro.
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Evolucion del PIB en los paises LatAm

T0-¢0¢

¢1-€¢0¢

T1-€¢0¢

0T-€¢0¢

60-€¢0¢

80-€¢0¢

L0-€¢0¢

90-€¢0¢

S0-€¢0¢

¥0-€¢0¢

€0-€¢0¢

¢0-€¢0¢

T0-€¢0¢

¢1-¢coc

T1-¢c0¢

0T-ccoc

60-¢c0¢

80-¢c0c¢

L0-Tc0t

90-ccoc¢

S0-¢coc

¥0-¢coc

€0-¢c0c

¢0-¢eoc

T0-¢c0¢

¢1-1¢0¢

T1-1¢0¢

0T-Tc0¢

60-1T¢0¢

80-T¢0¢

L0-T¢0¢

90-T¢0¢

S0-T¢0¢

¥0-T¢0¢

€0-T¢0¢

5]

30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%
-5%

Uruguay no cuenta con reportes mensuales del PIB. Bolivia y Ecuador no reportan el PIB mensual desde finales de 2023.

*Nota
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2. Argentina, Venezuelay las economias dolarizadas no se consideran en el promedio.

1. Argentina y Venezuela no estdn considerados en el promedio.
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