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Argentina -

El pais entra en una fase recesiva a la par del ajuste fiscal

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

[v) =
* Inflacion esperada febrero: 14.0% m/m; 37.5% acum; 278.7% a/a PIB (Var % a/a) . 0.7 9 23\ 0
* Reservas netas®: -4,056 mdd; +3,328 mdd m/m. TPM**: 100% Inflacién (% a/a, eop) 36.1 50.9 94.1 211.4 170 48.0 A
, TC ARS/USD (eop)” 88.2 107.4 1771 808.5 1,470 1,870
EVOLUCION RECIENTE
* Actividad econémica dic-23: -3.1% m/m; -1.6% acum; -4.5% a/a. Poblacion (M) 45.4 45.8 46.3 46.8 47.2 47.7
* Argentina perdid ingresos por USD 6.500 millones en maiz y soja por el recorte de _ .
produccion y la baja de precios internacionales?. Balance fiscal (% PIB) -8.3 -4.3 -3.9 -4.6 -0.9 -1.0
* Desde el retiro de la Ley Bases y principalmente el capitulo fiscal, el gobierno dispuso Deuda publica (% PIB)  102.8 80.9 85.0 87.6 87.7 78.2
aumentos en el impuesto a los combustibles escalonados hasta mayo (total 0.5% del PIB)?%,
reduccion de subsidios a la energia® y el transporte® y la reduccién del gasto en diversos Balance CC (% PIB) 0.9 14 0.4 -1.2 1.5 0.3
organismos estatales. A esto se le sumoé una reduccion en el gasto discrecional junto con la
TPM** (% eop) 38.0 38.0 75.0 100.0 70.0 45.0

disolucion de multiples fondos fiduciarios para alcanzar el equilibrio fiscal en 2024, el cual

contempla un superavit primario de 2.2% del PIB. Javier Milei Dic-23/Dic-27

* El presidente en una entrevista declaré que no es posible dolarizar en 2024 debido a “que

e — e — FrmmamEsssssEEsssEEEnRREEnnnnEE,
no dan los tiempos”. Remarcé que se trata del "paso final de todo un proceso”’. : . - e . . .
g q g P :  Destinos expo = Prod. Exportados :: Fuentesde divisas :
* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24: 1,702 bps; -261 m/m; -257 a/a. 1 % total :: % total :E % PIB :
P~ & f Harina de Soja  14% :: ﬁ Agroindustria 9%
PERSPECTIVAS 8 6 = iy I :
. . . . . . 3 =4 — ::  Maiz % =i (&®) Manufacturas 3% :

11% :: (@
* El gobierno asegurd que se buscara deshacer el conjunto controles de capitales impuestos . . . = . .
. . “ oy . 8 Sob - Brasil China EE.UU. = Aceite de Soi gy i :
en la economia denominado como “cepo cambiario” a mediados de 20248. Sobre esto  14% 9% 7% i f ceite de Soja o i Eﬂ IED 2% *
seria indispensable mejorar el balance del Banco Central y aumentar el nivel de reservas. : - i ;

IPromedio de consultoras. 2 Al 23-feb. 3 Infobae. #Infobae. ° Las tarifas eléctricas han subido en febrero para ingresos altos. La reduccion de subsidios eléctricos seria gradual para bajos y medianos ingresos desde abril. Ademas, se ampli6 la quita
de subsidios a individuos que hayan comprado délar ahorro o hayan hecho viajes al exterior, entre otros. Econojournal y Ambito. & Reduccién de subsidios e Incremento de 250% en la tarifa del AMBA. Eliminacién del Fondo Compensador del
Interior. Secretarfa de Transporte e Infobae’ Clarin. 8Infobae. 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

22% (Blue) en feb-23. Dolar oficial 842.2 $/USD y Délar paralelo (Blue) 1,030 $/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).
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroeconémicas 4



https://www.infobae.com/economia/campo/2024/02/27/argentina-ya-perdio-ingresos-por-usd-6500-millones-en-maiz-y-soja-por-la-sequia-y-la-baja-de-precios-internacionales/?utm_term=Autofeed&utm_medium=Social&utm_source=Twitter
https://www.infobae.com/economia/2024/02/01/el-gobierno-dispuso-un-aumento-gradual-del-impuesto-a-los-combustibles-y-las-naftas-subieron-65-en-promedio/?utm_term=Autofeed&utm_medium=Social&utm_source=Twitter#Echobox=1706785541
https://econojournal.com.ar/2024/01/gobierno-suspende-transitoriamente-la-quita-de-subsidios/
https://www.ambito.com/energia/le-quitaran-subsidios-los-que-compraron-dolares-tienen-prepaga-o-viajaron-al-exterior-n5954889
https://www.argentina.gob.ar/redsube/tarifas-de-transporte-publico-amba
https://www.infobae.com/economia/2024/02/08/el-gobierno-decidio-eliminar-un-fondo-que-subsidiaba-los-boletos-de-colectivo-en-el-interior/
https://www.clarin.com/economia/javier-milei-descarto-dolarizar-economia-argentina-2024-dan-tiempos_0_QV4WuYXUZ8.html
https://www.infobae.com/economia/2024/02/14/milei-avanza-con-el-plan-para-eliminar-el-cepo-a-mitad-de-ano-y-descarta-otra-devaluacion-brusca/

Bolivia e

Acuerdo entre el sector publico y privado para enfrentar la escasez de divisas

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién enero: 0.08% m/m; 1.86% a/a

Reservas netas!: 1,709 mdd.

EVOLUCION RECIENTE

El Banco Central de Bolivia emite bonos en ddlares para enfrentar la escasez de divisas,
con intereses del 4.5% al 6.5%. A tres dias de su emision, logré colocar mas de 1 mdd 2.
A su vez, se establecid una serie de medidas pactadas entre el gobierno y el sector
privado, tales como la liberacién total de las exportaciones (antes habia que priorizar el
abastecimiento interno) 3.

El délar paralelo alcanzé la cotizacidon de Bs 10 e impulsé un incremento de precios de
hasta 100% en alimentos, electrodomésticos y acero de construccién. A su vez, por falta
de ddlares, importadoras de maquinaria agricola, de construccién y de medicamentos
elevan sus precios un 25% *#

Crece el déficit de la balanza energética de Bolivia y llega a USD 926 millones en 2023 5.

Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24: 1,796 bps; -164 m/m; +1,054 a/a.

PERSPECTIVAS

Fitch Ratings, que rebajo la deuda boliviana en bonos soberanos de “B-" a “CCC”, es
decir, de una seguridad “variable” a una “vulnerable” ©,

De acuerdo con un estudio privado, el BCB cuenta con reservas internacionales netas por
unos USD 340 millones. Esta cifra no alcanza ni para cubrir un mes de importaciones °.

Caniob alerta que la sequia mermara exportaciones de soja en 600,000 toneladas ’.

PIB (Var % a/a) 2.3 19 v 20V
Inflacién (% a/a, eop) 0.7 0.9 3.1 2.1 44 A 50 A
TC BOB/USD (eop) 6.91 6.91 6.91 6.91 7.15 7.50
Poblacién (M) 11.7 11.8 12.0 12.1 12.3 12.4
Desempleo (%, prom) 7.5 5.1 4.1 4.4 5.0 5.0
Balance fiscal (% PIB) -12.7 -9.3 -7.1 -7.1 -6.9 -6.6
Deuda publica (% PIB) 78.0 81.4 80.0 83.5 83.9 A 83.6 A
Balance CC (% PIB) 0.0 2.2 -0.4 -2.7 -2.3 -1.9
Tasa int.* (% eop) 291 2.98 3.07 3.08 - -

JUSEE NI NN NN NN NN NN NN E NN JUSE I NI N NN NN NN NN EEEEEEEEE JUSEEEE SN NN NN NN NN EEEEEE NN
u (X ]

Prod. Exportados Fuentes de divisas

Destinos expo :
% total

% total : % PIB

- /\ c & Gas 30% ,5&. Minerales 8%
- H :

: Argentina Brasil EAU d@h Oro 23% & Hidrocarburos 5%
P 16% 15% 8% @ Zinc 1% o Remesas 3% |

1 Al 31-dic segtn BCB. 2El Deber. 3Los Tiempos. * El Deber. ® Los tiempos. 6 El Pais. 7 El Deber. Fuente: Econosignal con base en BCB, INE, LatinFocus (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais). *Tasa de interés activa de referencia.

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.bcb.gob.bo/webdocs/files_noticias/CP-2%20ReservasInternacionales2023-2.pdf
https://eldeber.com.bo/economia/venta-de-bonos-del-bcb-en-dolares-sobrepasa-el-millon-de-dolares-al-tercer-dia-de-su-emision_358370
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20240226/asoban-dice-que-medidas-del-gobierno-no-resuelven-inmediato-escasez
https://eldeber.com.bo/edicion-impresa/el-dolar-paralelo-encarece-alimentos-y-bienes-hasta-un-20-en-santa-cruz_357768
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20240222/crece-deficit-balanza-energetica-bolivia-llega-us-926-millones-2023
https://elpais.com/america/2024-02-14/la-peor-semana-de-la-gestion-economica-del-presidente-boliviano-luis-arce.html
https://eldeber.com.bo/edicion-impresa/caniob-alerta-que-sequia-mermara-exportaciones_358173

Brasil

Resultado fiscal favorable pensando en la meta de equilibrio primario para 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

* Inflacién enero: 0.42% m/m; 4.51% a/a | Meta: 3% +/-1.5 p.p.* PIB (Var % a/a)

* Tasa politica monetaria (TPM): 11.25%

Inflacidn (% a/a, eop) 4.5 10.1 5.8 4.6 3.8 3.5
J TC BRL/USD (eop) 5.20 5.58 5.28 4.85 495 vy 500 v
EVOLUCION RECIENTE
+ Actividad econémica dic-23 (IBC-Br): 0.82% m/m; 2.45% acum; 1.36% a/a. Poblacion (M) 201 202 203 204 205 206
* La fuerte recaudacidn tributaria genera superavit primario en enero y el gobierno Desempleo (%, prom) 13.5 13.5 95 7.8 80V 81V
podria reducir el bloqueo temporal de algunos gastos planeado para marzo. El
superdvit crecié un 0.5% interanual nominal, pero -3.8% en términos reales 1. Balance fiscal (% PIB) -13.3 -4.3 -4.6 -8.9 6.9 A -6.2
. Fuerjce ca_llda del indicador de incertidumbre econémica (lieI'FGV. Febrero tl_,lyo una Deuda pblica (% PIB) 36.9 773 717 743 783 0.7
“conjuncién de factores positivos” en los resultados econdmicos: recuperacién en el
mercado laboral (mas empleos formales), mejora en ingresos y control de la inflacidn 2. Balance CC (% PIB) -1.9 -2.8 -2.7 -1.3 -1.7 -1.9
* El ministro de Hacienda, Fernando Haddad, propuso en el G20 un impuesto minimo
! » Prop P TPM (% eop) 2.00 9.25 13.75 11.75 9.00 8.50

global sobre la riqueza y sefialé como los principales desafios a enfrentar conjuntamente

a la desigualdad y el cambio climatico 3. Lula da Silva — Ene-23/Ene-27

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24: 202 bps; -22 m/m; -42 a/a.

S — e ey pamessmsssssnssnnnnnnnnnnnnnnn
PERSPECTIVAS E Destinos expo £ Prod. Exportados 3 Fuentes de divisas E
) ) ) ) . % total s % total e % PIB -

* Las expectativas de que la Fed posponga los recortes de las tasas de interés, mientras el . X 69 1 . . .
BCB baja la tasa Selic, favorecen la depreciacién del real, pero una balanza comercial : 0 & ? 1 Soja 19% = f Agroindustria 79 :

- . A . L 4 : —_— : 3 b ;
sélida trae cierto equilibrio y evita una mayor depreciacién real *. - =— ' ' @ Petroleo crudo 12% lﬂd IED 4%

* Segun relevamiento del BCB, el mercado eleva la prevision de expansién econémica : China EEUU Argentina i 53 :
para 2024 al 1.75%. La estimacién de inflacién continda en 3.8% °. : 30% 10% 5% :: @ Hierro 9% @ Manufacturas 394 !

1 Agencia Brasil.2 Valor Globo. 3 Agencia Brasil. * Bloomberg. >BCB. 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. Perspectivas macroeconémicas 6



https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2024-02/forte-arrecadacao-faz-superavit-primario-bater-recorde-em-janeiro
https://valor.globo.com/brasil/noticia/2024/02/29/incerteza-com-economia-brasileira-tem-maior-queda-em-1-ano-e-meio-diz-fgv-ibre.ghtml
https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2024-02/haddad-quer-uniao-internacional-para-taxar-super-ricos
https://www.bloomberglinea.com.br/brasil/deutsche-ve-aposta-de-selic-a-8-ao-ano-sob-ameaca-fiscal-diz-estrategista/
https://www.bcb.gov.br/en/monetarypolicy/marketexpectations

Chile

i

Fuertes presiones en el mercado cambiario tensionan con el proceso de desinflacion

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién diciembre: 0.7% m/m; 3.8% a/a | Meta: 3%
Tasa politica monetaria (TPM): 7.25%

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econdmica dic-23:-1.1% m/m; -0.2% acum.
Segun encuesta de Consensus Forecast a bancos, consultoras y universidades, un 89%
cree que la politica monetaria del Banco Central sigue siendo “muy restrictiva” .

Debido al diferencial de tasas con EEUU, el tipo de cambio acumula un incremento de
$95 (+10.5%) en lo que va del afio, acercandose a los $1,000, siendo la tercera moneda
con peor desempeio del mundo. Economistas temen una “devaluacién desordenada” y
cuestionan si el Banco Central deberia intervenir en el mercado cambiario 2.

Boric reimpulsa sus principales proyectos: el Pacto Fiscal (gasto mas eficiente, mayor
cumplimiento tributario y aumento impositivo) y la reforma de pensiones 3.

Desempleo alcanza el 8.4% en el trimestre noviembre-enero “.
Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24: 134 bps; -8 m/m; -10 a/a.

PERSPECTIVAS

Moody’s proyecta un crecimiento del 2% en 2024 y 2.3% para 2025, respaldado por
mayor dinamismo tanto en la demanda interna como la externa en un contexto de
disminucidn de la inflacién y una politica monetaria menos restrictiva °.

Economistas llaman a monitorear lo que ocurra con el tipo de cambio, pero estiman que
la inflacién cerca del 3% impulsaria al Banco Central a realizar fuertes bajas en la TPM ©

1 DF. 2Bloomberg, DF. 3El Pais. # INE. 5 DF. ©

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

PIB (Var % a/a) -6

Inflacién (% a/a, eop) 3.0 7.2 12.8 3.9 3.0 3.0
TC CLP/USD (eop) 711 852 851 884 890 A 870 A
Poblacién (M) 19.5 19.7 19.8 20.0 20.1 20.2
Desempleo (%, prom) 10.6 9.1 7.8 8.6 8.5 8.1
Balance fiscal (% PIB) -7.3 -7.7 1.1 2.4 -2.3 2.0
Deuda publica (% PIB) 32.3 36.4 37.6 39.0 41.0 41.7
Balance CC (% PIB) -1.9 -7.3 -9.0 -3.2 -3.6 -3.7
TPM (% eop) 0.50 4.00 11.25 8.25 450V 400 Vv

Gabriel Boric — Mar-22/Mar-26

FUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE, fUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE, FUSEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE,
L] L L]

Destinos expo

% total

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

. Cobre 46% Mineria 20% -

(I

: X @ Carbonato o/ :: @ Manufacturas 11% :
: China EEUU Japon EE de litio + 3
40%  14% 8% i > pescados 7% i les 1ED 7% *

DF. Fuente: Econosignal con base en BCCh (Banco Central de Chile), INE, Encuesta de Expectativas Econdmicas del BCCh (proyecciones), LatinFocus (proyecciones), FMI (WEQ), UNCTAD, Trade Map e

Perspectivas macroeconémicas 7


https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/encuesta-economistas-creen-que-politica-monetaria-sigue-siendo-muy
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/chile/por-que-sube-el-dolar-en-chile-a-casi-1000-y-el-impacto-en-inflacion/
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/intervenir-o-no-en-el-mercado-cambiario-el-frente-a-frente-de-las
https://elpais.com/chile/2024-02-29/el-gobierno-de-boric-se-prepara-para-reimpulsar-el-pacto-fiscal-y-la-reforma-de-pensiones.html
https://www.ine.gob.cl/sala-de-prensa/prensa/general/noticia/2024/02/28/la-tasa-de-desocupaci%C3%B3n-nacional-fue-de-8-4-en-el-trimestre-noviembre-2023-enero-2024
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/moody-s-advierte-que-el-principal-desafio-para-las-metas-fiscales-de
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/economistas-estiman-que-el-banco-central-perseverara-en-fuertes-bajas-de

Colombia pumm
La economia tuvo un bajo crecimiento en 2023

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Délar fin de mes: COP $3,927 (+0.05% m/m).
* EMBI+ fin de mes: 299 bps; -1 pbs m/m; -8 pbs a/a.

EVOLUCION RECIENTE

* El Producto Interno Bruto (PIB) crecié 0.6% en 2023, un resultado menor al esperado
(1.0%). Por el lado de la demanda, el consumo sélo crecié 1.1% mientras que la
inversion cay6 7.9%.

* Por el lado de la produccion, tres de doce actividades econdmicas se contrajeron: el
comercio (-2.8%), la manufactura (-3.8%) y la construccion (-4.2%). Esas tres ramas
concentran al 35% de la poblacién econdmicamente activa.

* Inflacién enero: 0.92% m/m; 8.35% a/a

PERSPECTIVAS

* Inversidn. Los datos anuales revelaron que la tasa de inversion como porcentaje del PIB
es la mas baja en 20 aiios. Parte de la caida obedece a una baja ejecucién del
presupuesto publico destinado a obras civiles que llegé al 73% en 2023. Los analistas
han comentado que la disminucidn en la inversiéon puede mermar el nivel del
crecimiento potencial de la economia.

* Fendémeno de El Nifio. Los embalses alcanzaron un volumen de almacenamiento del
44% ante la sequia que afecta al pais en el primer trimestre. Si la actual tendencia
persiste, el volumen de los embalses estard por debajo del 40% para el 12 0 13 de
marzo. La energia hidroeléctrica es la principal fuente de electricidad: 67.24%.

PIB (Var % a/a) -7

Inflacién (% 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 42 A 35 -3.3
Deuda publica (% PIB)  60.6 60.8 58.8 50.8 52.6 52.3
Balance CC (% PIB) -3.5 -5.6 -6.3 -4.0 -4.3 -3.5
TPM (% eop) 1.75 3.0 12.0 12.5 8.0 6.0
grssssssssssiiissssssnsnniiass R ersssssnnnnnniisssnnnnnnaaas :
Destinosexpo  ii Prod.Exportados & Fuentesde divisas
% total % total E % PIB
i. - ’ Petr.crudo  33% : .Petroleo 7%
YW L@ Carb 22%  kea IED 4%

EE.UU Panama P. Bajos
31% 10%  °%

8% Remesas 29%,

Fuente: Econosignal, Departamento Nacional de Estadistica, Banco de la Republica de Colombia, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. 1 Diario La Republica

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.larepublica.co/economia/s-p-bajo-la-perspectiva-de-la-calificacion-crediticia-de-colombia-de-estable-a-negativa-3783449

Ecuador pmiimm

En 2023 el déficit fiscal empeord

INDICADORES CLAVE DEL MES

* EMBI+ fin de mes: 1,420 bps; -313 pbs m/m; +247 a/a.
* Inflacién enero: 0.13% m/m; 1.35% a/a

EVOLUCION RECIENTE

* Elriesgo pais cayd por debajo de los 1,500 puntos por primera vez en un aio. Los

al impuesto a la salida de divisas®.

* El pleno de la Asamblea ratifico el acuerdo comercial con China.

mercados han recibido bien las reformas econdmicas del gobierno. Entre esas medidas
se destacan el aumento del IVA (del 12% al 15%), una contribuciéon temporal sobre las
utilidades de las empresas (3.25%) y la banca (entre 5% y 25%) y un alza de 3.5% al 5%

PERSPECTIVAS

USD 6,241 millones (5.2% del PIB). Los ingresos tributarios del PGE fueron de USD

y la menor tasa del impuesto a la salida de divisas. Los ingresos por recaudacion de
petrdleo fueron de USD 1.730 millones y cayeron 52% por una menor produccion.

* Situacion fiscal. En 2023, el Presupuesto General del Estado (PGE) registré un déficit de

14,351, 5.5% menos que en 2022, debido a la reduccidn de los impuestos de emergencia

PIB (Var % a/a) -7

Explotacion petrolera en el Yasuni. En enero, el presidente Noboa declaré una
emergencia, para combatir el narcotrafico y crimen organizado. Para procurar los
fondos necesarios, propuso posponer la retirada petrolera del Yasuni. Tras una consulta
popular el 20 de agosto, el 59% votd por mantener las reservas de petréleo del Yasuni

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
Daniel Noboa — nov-23/may-25
gritesssssssssssssssssssssssses cgnmmmmmmmmmmmmmmssmmssssssssnes etiiiesssssssssssnnnnssnssinies :
Destinos expo Prod. Exportados 5= Fuentes de divisas :
% total 9% total i % PIB
& ‘ Petr.crudo  31% :. Petréleo 6% :
—_— ' - :
- Crustaceos 22% = ‘ Remesas 3% :
EE.UU China CoIombla - :
27% 21% 6% &? Banano 10% 7( Turismo 2% :

subterraneas indefinidamente.

Fuente: Econosignal, Banco Central del Ecuador, Ministerio de Economia y Finanzas, Latin Focus. 1. Diario Primicias.
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.primicias.ec/noticias/economia/noboa-medidas-economicas-reformas-impuestos-iva/#:%7E:text=As%C3%AD%2C%20en%20lo%20que%20va,la%20caja%20fiscal%20en%202024.

Paraguay mmsm

Proyecciones favorables para 2024, a pesar de la alarma por escasez de Iluvias

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién enero!: 0.9% m/m; 3.4% a/a | Meta: 4% +/-2 p.p.
Tasa politica monetaria (TPM): 6.25% (-25 pbs)

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econdmica dic-23: 5% acum; 4.4% a/a.

Ante menor presion inflacionaria, el BCP continua con la flexibilizacion monetaria con
un recorte de 25 pbs que situd la tasa de interés de referencia en 6.25% 2.

Continua la caida en las exportaciones de maiz: en enero disminuyeron un 37%
interanual en términos de volumen y, por menores precios internacionales, el ingreso de
divisas por el maiz cayé un 50%, representando un ingreso de USD 28.8 M 3.

El desempleo bajo del 6% a 5.2% en el ultimo trimestre del 2023, pero esto se debe en
parte a un incremento de la subocupacion que aumenté del 2.7% al 3.2% *.

Riesgo Pais (EMBI+) Feb-24: 181 bps; -24 m/m; -46 a/a.

PERSPECTIVAS

Crecimiento econdmico de Paraguay se mantendra cerca de su potencial este afo,
alrededor del 3.5%, y una inflacién del 4% debido a precios mas bajos de las materias
primas y una moneda estable °.

Falta de lluvias preocupa a exportadores de oleaginosas. Se espera una buena cosecha,
aunque la sequia esta generando pérdidas del 40% en produccidn de soja en el norte del
pais.b.

Nota: BCP, Banco Central de Paraguay.
1Por encima de expectativas variables Econémicas, BCP.2BCP. 3 La Nacion. #ABC. ®La Nacién. ® La Nacion. Fuente: Econosignal con base en BCP, INE, BCP (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais).

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

PIB (Var % a/a)

Inflacién (% a/a, eop) 2.2 6.8 8.1 3.7 36V 3.8V
TC PYG/USD (eop) 6,949 6,879 7,339 7,298 7,400 v 7,500v
Poblacién (M) 7.3 7.4 7.5 7.6 7.7 7.8
Desempleo (%, prom) 7.7 7.5 6.6 6.2 6.3 6.3
Balance fiscal (% PIB) -6.1 -3.6 -2.9 -3.5 2.2 -1.8
Deuda publica (% PIB) 36.9 37.5 40.8 41.2 42.0 43.0
Balance CC (% PIB) 1.9 -0.9 -7.2 0.1 -0.4 -0.2
TPM (% eop) 0.75 5.25 8.50 6.75 5.50 5.00

Santiago Pefia — Ago-23/Ago-28

JUSEE NI NN NN NN NN NN NN E NN FUS SN NN NN EEEEEEEEEEEEEEEEEE,
u mm

Destinos expo Prod. Exportados

Fuentes de divisas

% total % total : % PIB :

D - i f Soja 29% ii &P Soja 6% i

- ”Carne bovina 13% E Q E. eléctrica 5%

Brasil Argentlna Chile :: e T :

32% 22% 8% :I = eléctrica 13% ‘ Remesas 2%
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https://www.bcp.gov.py/encuesta-de-expectativas-de-variables-economicas-eve-i472
https://www.bcp.gov.py/comunicado-de-politica-monetaria-n2032
https://www.lanacion.com.py/negocios/2024/02/15/maiz-arranco-el-2024-en-negativo-con-caida-del-37-en-las-exportaciones/
https://www.abc.com.py/economia/2024/02/24/desempleo-bajo-al-52-en-el-cuarto-trimestre-y-afecto-a-162000-personas/
https://www.lanacion.com.py/negocios/2024/02/09/crecimiento-economico-de-paraguay-se-mantendra-cerca-de-su-potencial-este-ano/
https://www.lanacion.com.py/negocios/2024/02/12/falta-de-lluvias-preocupa-a-exportadores-de-oleaginosas/

Perd =l

El PIB cayd en 2023

INDICADORES CLAVE DEL MES

* EMBI fin de mes+ : 153 bps; -12 m/m; -49 a/a.

Inflacion enero: 0.02% m/m; 3.02% a/a

EVOLUCION RECIENTE

El PIB cayd 0.55% en 2023. Seis sectores productivos se contrajeron: agro (-2.91%),
pesca (-19.75%), manufactura (-6.65%), construccion (-7.86%), telecomunicaciones (-
5.80%), y financieros (-7.85%). Los sectores que crecieron fueron mineria e
hidrocarburos (8.21%), electricidad, gas y agua (3.68%) y comercio (2.36%).

La demanda interna se contrajo 1.7%. Se destaca la caida de la inversion privada (-
7.2%), siendo su peor desempeiio en 14 afios (a excepcion de la pandemia). El consumo
privado apenas crecié (0.1%), anotando su peor resultado en 24 afios (a excepcion de la
pandemia).

PERSPECTIVAS

Situacion en Petroperu: El gobierno aprobé un paquete de ayuda para Petréleos del
Perd S.A. para resolver una crisis de liquidez. La petrolera accederd a un préstamo de
USD 800 millones a través del Banco de la Nacidn y a una linea de crédito por USD 300
millones. La ayuda es menor a los USD 2,000 millones que la petrolera inicialmente
solicitd. La empresa enfrenta dificultades por la construccidn de la refineria Talara, que
tuvo importantes retrasos y costé mas de USD 6,000 millones. La refineria ya esta
operativa y los ejecutivos dicen que es la clave para convertir la empresa en una empresa
rentable.

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.

PIB (Var % a/a) -11.0 05V 2.2
Inflacién (% a/a, eop) 2.0 6.4 8.5 3.3 2.9 2.4
TC PER/USD (eop) 3.62 3.95 3.81 3.89 3.88 3.89
Poblacién (M) 335 33.8 34.2 345 34.9 35.2
Desempleo (%, prom)  12.8 11.3 7.7 7.5 7.3 7.0
Balance fiscal (% PIB)  -8.9 -2.5 -1.7 2.1 2.1 2.1
Deuda publica (% PIB)  34.6 35.9 33.8 33.9 34.0 34.3
Balance CC (% PIB) 1.2 2.3 -4.1 -1.4 -1.3 -1.2
TPM (% eop) 0.25 2.50 7.5 6.75 4.5 4.0
grassssmsssiissssssssssssiesss NI giesssssmnnriiissssssnnnniiasss :
Destinos expo Prod. Exportados % Fuentes de divisas
% total % total % PIB
0 & @ i mcobe 18% #wExpo. Mineras 10%

Eﬂh Oro 12% () Agroindustria 4%

Frutas 3%
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Uruguay —

El Banco central pone pausa al ciclo de recortes de tasa de interés

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién enero®: 1.53% m/m; 5.09% a/a | Meta 3-6%
Tasa de politica monetaria (TPM): 9.00%

=

Actividad econémica ene-24 (ILC): +0.2%, aumentando por cuarto mes consecutivo..

EVOLUCION RECIENTE

El BCU resolvio mantener la tasa de interés en 9%. Esta pausa en el ciclo de recortes
ocurre en un escenario de inflacion controlada que lleva 8 meses dentro de la meta
oficial (3-6%), y con las expectativas convergiendo a la meta 3.

El tipo de cambio permanece sin variacion en el afio y la competitividad lleva 24 meses
seguidos de deterioro. En febrero bajé 0.3% y en enero habia subido 0.36% “.

El salario real crecié un 3.4% interanual y esta por encima de la prepandemia °.
Riesgo Pais (EMBI+) Feb-24: 85 bps; -12 m/m; -17 a/a.

PERSPECTIVAS

La ministra de Economia y Finanzas destacé el cumplimiento de las metas fiscales en
2023, pero elevo la estimacion del déficit fiscal de 2024 al 3% del PIB (+0.4 p.p.) debido
a menor recaudacion por la baja de la inflacidn. También espera un crecimiento del PIB
del 3.5% con gran dinamismo del mercado laboral y aumento del salario real ®.

Economistas temen que este incremento del déficit fiscal proyectado incumpla algun
pilar de la regla fiscal 7.

PIB (Var % a/a) -6 0.4 A 33 A 2.5
Inflacion (% a/a, eop) 9.4 8.0 8.3 5.1 6.3 A 6.0
TC UYU/USD (eop) 424 443 39.6 413 41.4 43.3
Poblacién (M) 3.3 3.3 3.4 3.4 3.4 35
Desempleo (%, prom) 10.4 9.3 7.9 8.3 7.7 7.5
Balance fiscal (% PIB) -5.2 -3.5 -3.2 -3.6 -3.0 -3.1
Deuda publica (% PIB) 74.4 69.1 67.2 67.5 68.0 69.0
Balance CC (% PIB) -0.8 -2.5 -3.9 -4.0 -2.6 -2.6
TPM (% eop) 4.50 5.75 11.25 9.00 8.50 7.50
e — e — e

> Fuentes de divisas

Destinos expo Prod. Exportados

3 % total :: % total % PIB :
a @ Pt @ Carne 19% &7 Asroindustria 16%
s w D Celulosa 14% TIC y servicios 4%
: China Brasil P.Bajos :: = empresariales 1
P 29% 16% 6% i &P Soia 14% % laq 1ED 3%

1 Por encima de la encuesta expectativas de inflacién, BCU. 2 Ceres. 3 BCU. 4 E| Pais. 5 Ambito. 6 Bloomberg. 7 Ambito. Fuente: Econosignal con base en BCU, INE, EIU (datos politicos) e Invenémica (riesgo pais).
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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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.bcu.gub.uy/Politica-Economica-y-Mercados/MinutasCopom/Minuta_del_COPOM_22_Febrero_2024.pdf
https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/el-dolar-en-uruguay-se-plancho-en-el-inicio-de-este-ano-y-la-competitividad-lleva-24-meses-seguidos-de-deterioro
https://www.ambito.com/uruguay/el-salario-real-crecio-un-34-interanual-y-esta-encima-la-prepandemia-n5957161
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/uruguay/como-le-ira-a-la-economia-de-uruguay-en-2024-el-ultimo-ano-de-lacalle-pou/
https://www.ambito.com/uruguay/cuales-seran-los-desafios-la-regla-fiscal-este-ano-n5957143

Venezuela pim

El departamento del Tesoro anuncié posibles sanciones

INDICADORES CLAVE DEL MES
* Délar Oficial: VES 36.15 36.26 (-0.3% m/m).

* Ddlar Paralelo: VES 38.26 (+0.4% m/m).

EVOLUCION RECIENTE

* La produccion de petréleo promedié 783.000 barriles por dia (bpd) de crudo en 2023,
un incremento de 9.3% si se compara con 2022, cuando bombeé un promedio de
716.000 bpd

e Inflacién enero: 4.2% m/m; 112% a/a

* El gobierno expulso a la oficina de Derechos Humanos de la ONU en Venezuela. El
presidente Maduro acusé a la oficina de “dedicarse a actividades de espionaje”?.

PERSPECTIVAS

* Sanciones. El Tesoro de EE. UU. ha limitado las operaciones de Minerven, que controla
de las reservas de oro venezolanas, permitiendo solo cierres de transacciones
pendientes a partir del 13 de febrero. Esta sancién responde a la inhabilitacion de la
candidata opositora Maria Corina Machado, posible contendiente de Nicolas Maduro
en las elecciones de 2024. El gobierno estadounidense advierte que si Venezuela no
muestra avances democraticos en abril, revocaran licencias petroleras, amenazando la
recuperacion econdémica incipiente del pais, sostenida por ingresos petroleros?.

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 Ddlar Venezuela. 1. Agencia EFE, 2 Diario El Nacional

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

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 33 3.0

TPM (% eop) 38.35 45.34 45.0 45.0 50.0 50.0

Nicoldas Maduro — ene-19/ene-25

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

Destinos expo Prod. Exportados i Fuentes de divisas

% total % total % PIB

= £ o :

6 & Petr. Crudo 61% 5- Petroleo 10% E
9 Remesas 5% :

China EE.UU. Brasﬂ : %% Reduc. Hierro 6% :‘
16% 14% 12% . (R) Alcohol Aciclico 5% ; :
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https://efe.com/portada-america/2024-02-20/maduro-dice-que-la-oficina-de-dd-hh-de-la-onu-se-dedicaba-al-espionaje-en-venezuela/
https://www.elnacional.com/economia/entra-en-vigor-suspension-de-licencia-al-oro-en-venezuela-tras-reimposicion-de-sanciones/
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México =

Economia crecerd 2.5% en 2024

* Economia se contrajo 0.5% mensual en noviembre.
* Inflacidn sube a 4.90% en la primera quincena de enero.

INDICADORES CLAVE DEL MES @

EVOLUCION RECIENTE

* La economia se desaceleré 0.45% mensual en noviembre (2.70% anual), segunda caida
consecutiva, debido a una baja en las actividades secundarias de 0.96% m/m.

* Lainflacion subio a 4.90% anual en la primera quincena de enero, desde 4.86% en la 2Q
de diciembre. Sin embargo, la subyacente continud bajando a 4.78% desde 4.98%.

* Latasa de desempleo bajé a 2.61% en diciembre, cerca del minimo histdrico (2.39%).

* En todo 2023, las exportaciones mexicanas alcanzaron un saldo de 593 mmdd, un
aumento del 2.64% respecto a 2022, mientras que las importaciones fueron de 598
mmdd, -1.02% respecto al afio pasado.

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 328 bps ; -12 m/m; -39 a/a.

PERSPECTIVAS

* La estimacion preliminar del PIB apunta a un crecimiento de 3.1% en todo 2023, |a cifra
refleja el efecto negativo de las contracciones al cierre de afno.

* Las campanas electorales iniciaran el préximo 1 de marzo de 2024 y concluiran el 29 de
mayo, tres dias antes de las elecciones. Este ano se renueva la totalidad de la Cdmara de
Diputados y Senadores, 9 gubernaturas y la presidencia.

PIB (Var % a/a)
Inflacién (% a/a, eop)
TC MXN/USD (eop)
Poblacion (M)
Desempleo (%, prom)
Balance fiscal (% PIB)
Deuda publica (% PIB)
Balance CC (% PIB)

TPM (% eop)

Destinos expo
% total

;EE.UU. Canada China

82% 3% 2%

19.9 20.5 19.5
126.0 127.7 128.9
4.4 4.1 3.3
-2.8 -2.8 -3.2
50.2 49.2 47.7

2.1 -0.6 -1.2

4.25 5.50 10.50

Prod. Exportados
% total

MAutos 14%
Computadoras 7%

.- £3 Autopartes 7%

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

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

4.7 4.0
16.9 18.5
130.1 131.0
2.8 3.4
-3.3 -4.9
46.8 48.8
-0.8* -1.0
11.25 9.50

3.8

19.2

132.0

3.7

49.1

-1.0

7.00

jun 2018/ jun 2024
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Fuentes de divisas

T % PIB
N5 Automotriz

‘@ Remesas
% leg 1ED
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Costa Rica mwmm

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

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacién enero’24: -1.87% a/a (Dic’23: -1.77% a/a).
* Tasa de Politica Monetaria: 5.75% (se mantiene sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

* El PIB crecié 5.1% en 2023 interanual, en cifras preliminares. Las actividades de
comunicaciones, turismo, transporte y almacenamiento lideraron el crecimiento.

* Fitch Ratings mejora la calificacidn de riesgo soberana del pais, desde BB- a BB, con
perspectiva estable. Lo anterior, por una mejora en su situacion fiscal.?

* El déficit fiscal fue del 3.3% del PIB en 2023, lo que refleja un incremento en
comparacion con el 2.5% que se registro en el 2022. El Gobierno atribuye el incremento
a un mayor pago de intereses sobre la deuda.?

* La empresa Standard Fruit Company anuncié el cierre de dos fincas bananeras y el
despido de 111 trabajadores debido a la apreciacidn de la moneda local.3

* La estadounidense Solesis instalara una planta de manufactura médica de
componentes textiles implantables, dispositivos y componentes basados en polimeros, y
tecnologias de un solo uso.*

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 220 bps; -31 m/m; -96 a/a.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop)

TC CRC/USD (eop)

Poblacion (M)

Desempleo (%, eop)

Balance fiscal (% PIB)

Deuda publica (% PIB)

Balance CC (% PIB)

TPM (% eop)

Rodrigo Chaves — may-22/feb-26
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Destinos expo

PERSPECTIVAS

* El Banco Central estima un crecimiento econédmico del pais para 2024 y 2025 de 4% en
promedio, y estaria impulsado por la inversién y consumo de los hogares.

:EEUU

42%

% total

e =)

Paises Guatemala

bajos
8%

0.9

610

5.1

19.6

66.9

-1.0

11

3.3

642

5.2

16.4

1.25

7.9

592

5.2

12.2

9.0

-1.8 2.4
523 539
5.3 5.3
8.9 9.2
-3.3A -3.1
62.1 61.3
-1.4 -1.6
6.0 4.5

2.9

548

5.4

9.1

-2.4

60

-1.9

4.0

Prod. Exportados Fuentes de divisas

. Pifia

% total

Dispositivos

Médicos

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/El economista
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https://www.eleconomista.net/actualidad/Fitch-sube-la-calificacion-a-Costa-Rica-y-la-pasa-a-BB-20240228-0018.html
https://www.eleconomista.net/economia/Deficit-financiero-de-Costa-Rica-fue-de-3.3-en-2023-20240215-0002.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Bananeras-cierran-operaciones-en-Costa-Rica-20240207-0005.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Estadounidense-Solesis-instalara-planta-de-manufactura-para-industria-medica-en-Costa-Rica-20240204-0010.html

El Salvador

Para 2024, se espera menor dinamismo econdmico debido a la reduccion en exportaciones y el nivel de remesas

INDICADORES CLAVE DEL MES

* PIB 3T 2023: +3.6% a/a.
* Inflacién enero’24: 1.2% a/a, (Dic’23: 1.23 a/a).

EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econdmica en el mes de noviembre crecié 4.6%. Las actividades que
sobresalen por su crecimiento fue la construccidn y las financieras.

* Las remesas registraron una caida de 0.4% en enero de 2024. Las remesas
representaron 26% del PIB en 2022.

* Las exportaciones crecieron 1.6% en enero de 2023, interanual. Destacan las
exportaciones de azucar conun crecimiento de 85%, interanual.

* La Oficina Nacional Bitcdin anuncié que solicitara una reforma a la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero, luego de reclamos de usuarios de la criptomoneda,

debido a que se les solicita informacién personal al realizar transacciones mayores a
$200.1

* La primera emision de activos digitales salié al mercado, por un monto de USD$100
millones de ddlares. Toda la transaccién se hace por medio de la blockchain.2

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 691 bps; +28 m/m; -822 a/a.

PERSPECTIVAS

* El reporte mas reciente de Moody’s destaca que el perfil crediticio de El Salvador
refleja aun altas necesidades de financiamiento, aunque estas han disminuido; ademas
remarca la falta de acceso a los mercados internacionales. 3

PIB (Var % a/a)
Inflacion (% a/a, eop)
TC USD

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

TPM (% eop)

Nayib Bukele — feb-24/jun-29

1.0

6.3

12.0

-10.4

90.7

1.6

N.A.

6.1

1.0

6.3

6.3

N.A.

7.3

1.0

6.3

5.0

N.A.

1.2

1.0

6.4

5.1

N.A.

2.1

1.0

6.4

5.2

N.A.

2.0

1.0

6.4

5.1

N.A.
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Destinos expo
% total

EE UU Guatemala Honduras -

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.
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Fuentes de divisas

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/cripto/Oficina-Bitcoin-de-El-Salvador-pedira-reformas-a-ley-del-sistema-financiero-20240229-0001.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/economia/Primera-emision-tokenizada-en-El-Salvador-5-elementos-clave-para-su-comprension-20240124-0001.html
https://www.eleconomista.net/economia/Cuales-son-los-retos-economicos-que-enfrenta-El-Salvador-segun-Moodys-20240229-0005.html
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Guatemala @

Expectativa de menor flujo de remesas podria afectar el consumo y afectar la actividad econdmica

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacion diciembre’23: 4.2% a/a (nov’23: 4.3% a/a).
* Tasa de Politica Monetaria: 5.0% (se mantiene sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

actividades financieras y de seguros serian las de mayor crecimiento.

* Las remesas crecieron 5.9% en el primer mes de 2024, interanual.

representaron 19% del PIB en 2022, aproximadamente.

construccion del proyecto del Corredor Interoceanico de Guatemala.!
* Los ingresos de divisas a Guatemala por exportaciones en 2023 cayeron un 9.3%.2

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 200 bps; -26 m/m; -8 a/a.

* En cifras estimadas por el Banco Central el PIB habria crecido 3.5% en 2023. Las

* En diciembre de 2023, la actividad econdmica crecié 2.8%, interanual. El crecimiento
estuvo liderado por las actividades de comercio, actividades financieras y de seguros.

Las remesas

* El Grupo Odepal, Consorcio Interocéanico de Guatemala, Laksmi Capital firmaron el
pasado una carta de intencién para invertir 10 mil millones de doélares en la

PERSPECTIVAS

para el PIB estiman un crecimiento de 3.5% en 2024 y 3.7% para 2025.

* En la encuesta de expectativas que realiza el Banco Central, los encuestados estiman una
inflacion de 4.41% y 4.33% para diciembre de 2024 y diciembre de 2025. En tanto que,

PIB (Var % a/a) -1.8

Inflacion (% a/a, eop) 4.8 3.1 9.2 4.2 3.8
TC GTQ/USD (eop) 7.7 7.72 7.85 7.82 7.93
Poblacién (M) 18.0 18.3 18.7 19.1 19.4
Desempleo (%, prom) 4.7 2.2 3.1 2.9 2.8
Balance fiscal (% PIB) -49 -1.2 -1.9 -1.8 -1.8
Deuda publica (% PIB) 31.5 30.8 29.0 28.2 28.9
Balance CC (% PIB) 5.1 2.2 1.3 2.8 2.2
TPM (% eop) 1.75 1.75 3.75 5.0 3.75

Giammattei (ene-20/ene-24) — Arévalo (ene-24/ene28)

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/Soy502.com, 2/Diario de Centroamérica.
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3.9
8.01
19.8
2.7
-1.7
29.6

1.8

3.0

19%

16%

0.4%

Destinos expo Prod. Exportados  : Fuentes de divisas
% total % total i % PIB
P s /7\\“ Prendas .‘ Remesas
: & i (el ) =s \@%/ de vestir 11.8% E
= W ‘i Grasas o EE. Export.
- EE.UU.  Salvador Honduras:: 'y aceite 7.6%
31% 13%  10% N 7 ' Turlsmo


https://www.soy502.com/articulo/firman-carta-intencion-planes-corredor-interoceanico-101663
https://dca.gob.gt/noticias-guatemala-diario-centro-america/inversion-millonaria-en-planta-avicola/
https://dca.gob.gt/noticias-guatemala-diario-centro-america/exportaciones-fueron-a-la-baja-en-2023/
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I
Honduras g

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

INDICADORES CLAVE DEL MES

* PIB 3T 2023: 4.3% a/a (nov’23: 5.0% a/a).
* Inflacién enero’24: 5.0% a/a. (Dic’23: 5.2% a/a)

EVOLUCION RECIENTE

27.8% del PIB en 2022, aproximadamente.
para cubrir 4.9 meses de importaciones) al cierre de febrero de 2024.
la regidn, misma que ha sido utilizada por el Banco Central de Honduras.!

* El salario minimo tendra un aumento entre el 5.5% y 7% para 2024.2

* Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 356 bps; -44 m/m; -183 a/a.

* A diciembre de 2023, la economia registr6 un crecimiento acumulado de 3.8%.
Destacan las actividades de intermediacidn financiera y telecomunicaciones.

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

* Las reservas internacionales se ubicaron en USD$7,299 millones de délares (suficiente

* El Banco Centroamericano de Integracion Econédmica (BCIE) tiene una linea de liquidez
por USD$200 millones de délares para fortalecer las reservas de los bancos centrales de

PERSPECTIVAS

para 2024.

* La encuesta de expectativas de analistas macroecondmicos, hecha por el Banco Central
en enero de 2024, mencionan que el pais crecera en promedio 3.4% para 2024 y 3.5%

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 4.0 5.3 9.8 5.2 4.5
TC HNL/USD (eop) 24.1 24.3 24.6 24.68 25.12
Poblacién (M) 9.9 10.1 10.3 10.5 10.7
Desempleo (%, prom)  10.9 8.6 8.9 8.2 8.1
Balance fiscal (% PIB) 7.1 5.1 -1.3 -2.6 -2.5
Deuda publica (% PIB) 517 49.8 49.1 46.7 46.4
Balance CC (% PIB) 2.8 -5.2 -6.6 -3.2 -3.5
TPM (% eop) 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Xiomara Castro — ene-22/nov-26

4.3

25.55

10.8

7.7

3.5

Destinos expo

% total 3 % total i % PIB
& ° ‘ ‘Cafe 34.8% i Export.
— ' Aceite de i
: : = Remesas
;EE.UU.GuatemaIa Bl palma 11%
Salvador : : -
- 33% 9% 8% Pldtanos 11% :: IED

Prod. Exportados 3 Fuentes de divisas

32%

27.8%

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

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.

Perspectivas macroeconémicas

19


https://www.elheraldo.hn/economia/banco-central-honduras-mejora-reservas-con-credito-bcie-OK17849061
https://www.elheraldo.hn/economia/ajuste-salario-minimo-2024-2025-FI17797673

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 5.0 4.7
< TC NIO/USD (eo
EVOLUCION RECIENTE /USD (eop) 34.8 35.4 36.5 36.6 36.86 37.02
* La actividad econémica acumulada en 2023 fue de 4.8%. Las actividades de hoteles, Poblacion (M) 6.5 6.5 6.6 6.7 6.7 6.8
restaurantes y energia fueron las mas destacadas en el mes de diciembre de 2023. Desempleo (%, prom) o0 e 5 e 0 S 5
* Las remesas crecieron 15.7% en enero de 2024, interanual. Las remesas representaron }
aprox. 20% del PIB en 2022. Balance fiscal (% PIB) 25 1.6 0.6 -0.3 08 1.2
* La cartera de crédito se incrementé 16.1% al cierre de enero de 2024. La ratio de Deuda publica (% PIB) 65.4 65.9 61.0 58.4 55.8 53.1
cartera en mora fue de 1.6%. En tanto que, los depdsitos del publico crecieron 13.2%.
Balance CC (% PIB) 3.6 -3.1 -1.6 5.1 4.0 3.1
* Los gastos de los turistas en el pais crecieron 24.1% en 2023. El ingreso de turistas
creci6 28.9%. TPM (% eop) 4.6 3.5 7.0 7.0 6.0 5.0
° Las expo.rtaciones disminuyeron 2.4%, explicado por una baja de 8.9% en las Daniel Ortega — ene-22/nov-25
exportaciones en las zonas francas, pero fueron contrarrestadas por un aumento 4% en
Ias exportaciones de mer‘cancl’as. : llllllllllllllllllllllllllllll :: llllllllllllllllllllllllllllll :: IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII :
* El salario minimo aumentara 10.1% a partir de marzo de 2024.1 1 Destinos expo EE Prod. Exportados T Fuentes de divisas 1
: % total % total - % PIB :
P ‘ @ & Oro 24% °; (3 Export. 23.6% :
PERSPECTIVAS = - 55 :
i ‘ Cafe 18% : Remesas 20% :
 El Banco Central estima un crecimiento entre 3.5% y 4.5% para 2024. -EE.UU. El  Costa R'Ca - :
i Salvador 1
Ca7%  12% 6% i (coCarne 18% = (iof)) IED 1.7% :
S ssssssEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE " S dssssshssssmssssmsEmEEEEEEEEnE " ss EssEsEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE -

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/2024/02/29/economia/3276452-estos-seran-los-nuevos-salarios-minimos-en-nicaragua-a-partir-del-1-de-marzo-2024

Panama pgo

Menores exportaciones mineras reducen las expectativas de crecimiento en 2024

INDICADORES CLAVE DEL MES

PIB 3T 2023: 9.0% (a/a)
Inflacién diciembre’23: 1.9% a/a (nov’23: 2.0% a/a).

EVOLUCION RECIENTE

La economia panameiia cayd 2.9% en noviembre, interanual. En el acumulado del afio
la economia crecid 6.9%.

Las limitaciones de transito por el Canal de Panam3, debido a la fuerte sequia, podrian
extenderse al menos hasta febrero de 2025.1

Un tribunal panameiio ordend la detencion preventiva del expresidente Ricardo
Martinelli (2009-2014), asilado en la embajada de Nicaragua en Panama tras ser
condenado a mas de 10 afios de prisidn por blanqueo de capitales.?

El 49% de los panameiios no sabe por quién votar o no le apetece la oferta electoral
presidencial de cara a los comicios generales del préximo 5 de mayo. 3

Los ingresos por peaje en el Canal de Panama registraron un crecimiento de 12.7% en
el acumulado de ene-nov de 2023.

Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 304 bps; -7 m/m; +87 a/a.

PERSPECTIVAS

El Tribunal Electoral ha inscrito ocho candidaturas presidenciales para las elecciones del
5 de mayo préximo. Los candidatos provienen de varios partidos politicos y también hay
candidaturas independientes, entre ellos dos expresidentes de la Republica.

PIB (Var % a/a) -17.7

Inflacién (% a/a, eop) -0.5 2.6 2.1 1.9 2.0
TC USD 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Poblacion (M) 43 43 4.4 4.5 4.5
Desempleo (%, prom)  18.5 11.3 8.5 8.4 7.6
Balance fiscal (% PIB) -10.2 -6.8 -4.1 -3.8 -3.8
Deuda publica (% PIB)  68.5 63.7 58.8 59.7 60.0
Balance CC (% PIB) 2.1 -3.0 -3.9 -3.2 -3.7
TPM (% eop) N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.

2.0

1.0

4.6

7.3

N.A.

Laurentino Cortizo — jul-19/may-24
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Fuentes de divisas :

Destinosexpo & Prod. Exportados :
% total % total o % PIB

0 @ ‘ ‘ Cobre 43% EXport,

:China  Japon Guatemala :: .Embarcauones 10% : Turlsmo

16/ 14% 8% i
° 4 : ‘Medlcamentos 4% :: ‘IED

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.

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.eleconomista.net/actualidad/Limitaciones-seguirian-hasta-2025-en-Canal-Panama-20240214-0003.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Ordenan-detener-a-expresidented-de-Panama-Ricardo-Martinelli-asilado-en-embajada-de-Nicaragua-20240222-0024.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Estudio-revela-que-el-49--de-los-panamenos-esta-indeciso-o-no-le-apetece-la-oferta-electoral-presidencial-20240206-0004.html

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

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacién enero’24: 3.3% a/a (Dic’23: 3.6% a/a).
* Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

L]

El PIB crecié 2.4% en 2023, segun cifras preliminares del Banco Central. El turismo
(+10.7% vy el sector salud (+10%) fueron los que mas crecieron en 2023. En contraste, la
mineria fue la que mas cayd (-16.3%).

En enero de 2024, la economia crecié 4.6%, interanual. Destacan las actividades de
hoteles, restaurantes y construccion.

Computados mas del 99% de los votos, el Partido Revolucionario Moderno (Partido del
actual presidente del pais) obtuvo 119 alcaldias de las 158 del pais. !

Las autoridades de turismo estiman la llegada de mas de 2.3 millones de turistas en el
primer trimestre de 2024. Esto representa un 11% mas que en 2023.2

El Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo (MEPyD) informé este domingo que
la pobreza monetaria disminuy6 4.7 puntos porcentuales en el 2023.3

Riesgo Pais (EMBI+): Feb-24 = 233 bps; -23 m/m; -104 a/a.

PERSPECTIVAS

El Gobierno de la Republica Dominicana pronosticd un crecimiento econédmico de 4.75%
para este afio, una aceleraciéon "importante" respecto a 2023.4

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 5.6 8.7 7.8 3.6 4.2 3.9

TC DOP/USD (eop) 58.2 57.5 56.3 58.1 59.26 60.97
Poblacion (M) 10.4 10.5 10.6 10.7 10.8 10.9
Desempleo (%, prom) 5.8 7.4 5.3 5.4 5.3 5.2

Balance fiscal (% PIB) -7.6 -2.5 2.7 -3.3 -3.2 -3.0
Deuda publica (% PIB) 715 63.2 59.5 58.6 56.8 56.0
Balance CC (% PIB) 1.7 -2.8 -5.6 -3.2 2.7 2.6
TPM (% eop) 3.5 5.0 8.5 7.0 5.5 4.75

Luis Abinader — ago-20/jul-24

Prod. Exportados

Destinos expo Fuentes de divisas

% total % total % PIB
& e c el il Export. 13% :
Manuf. 307 )
EE.UU. Haiti  Suiza :: Tabaco H Remesas 9% E
Eqpo. :

54% 8.4%  8.36%
i ~/ Médico

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/ Diario Libre, 2/Diario Libre, 3/CESLA, 4/Presidencia.

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.diariolibre.com/actualidad/politica/2024/02/19/estos-son-los-ganadores-de-las-elecciones-municipales/2618014
https://www.diariolibre.com/economia/turismo/2024/02/06/preven-llegada-de-turistas-en-23-millones-para-primer-trimestre-2024/2599342
https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-republica-dominicana.php?Id=43969
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

Inflacion Tasa de Politica Monetaria

n)
gl
m\

Bajo en

Tasa previa Tasa actual Cambio Valor Actual Tasa Real 2023

Costa Rica -1.78
El Salvador m 1.21
Panama
T NYE]
EEET
Rep. Dominicana
Paraguay

&

o

1 Tasa de interés
efectiva anual.

2. El célculo de la tasa
de interés real de
Argentina toma en
cuenta la inflacién
esperada a 12 meses.

5

*

Chile

Nicaragua

Colombia
Venezuela 192 112 n/a n/a n/a
Argentina 213 183 171.461 -4.12 No
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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.
© 2024 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroeconémicas 25



Indicador EMBI+ en los paises de LATAM

4

sl HE[ill FEH

1

£
Il

e
A

‘ ’

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
200
194
215
353

44

42,210

416

1,907 1,702
2,233 1,796
200 202
132 134
272 299
235 220
2,055 1,420
684 691
210 200
362 356
340 328
282 304
186 181
160 153
247 233
85 85
21,422 21,928
366 349

-17%
53%
-4%

1%

-11%

-12%

-21%

-20%
-8%
-5%

-10%
44%

-15%

-10%

-28%
-8%

-43%

-10%

-7%
171%
-21%

-5%
-16%
-35%

21%
-53%

-7%
-36%

-9%

41%
-16%
-24%
-32%
-17%
-52%
-12%

* 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

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

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%

Mas de 100% De 50% a 100% Menos de 0% Venezuela* -64.3%

Promedio LatAm

Fuente: Bancos Centrales

© 2024 Deloitte S-Latam, SC. Nota: Para el caso de LatAm se hace el promedio ponderado con el PIB. * 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)
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*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= 1,995

2000

0
A A AN AN OO NS TN OOONNONNDDNDOODOddd NN OONSEITWLLL OO ONDNOWOWO®
PRAPRIRAADRNRPRPRARAINPANPRPARIANNAPOOROIIPIIQLOIIQRILIIQERIIRIIIQ
O AT OAOANNANNOMNOO O AT ANNNANLOMOO®T O AT OANNNANLLNOMOO WO A O NS
OO0 100001010000 10000 10O 100001000010 dIO0OO0O0O 00 OO
Invasion de
Fuente: Bloomberg, datos al cierre del mes de febrero 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 S-LATAM

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

P= precio futuro.
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Evolucion del PIB en los paises S-LatAm
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Uruguay no cuenta con reportes mensuales del PIB. Bolivia no reporta el PIB mensual desde septiembre de 2023.

*Nota

31

Source: Econosignal.

Perspectivas macroeconémicas

© 2024 Deloitte S-Latam, S.C.



Inflacion y Politica Monetaria en LatAm
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1. Argentina y Venezuela no estan considerados en el promedio.

2. Argentina, Venezuela y las economias dolarizadas no se consideran en el promedio.
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