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. I
Argentinad e

Luego del ballotage del 19 de noviembre seguiria la incertidumbre sobre la economia

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién octubre!: +8.3%; +120.0% acum; +142.7% a/a.
Reservas netas?: -7,530 mdd; -2,540 mdd m/m. TPM**: 133% (1500 pbs).

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econémica ago-23: +1.3% m/m; -1.6% acum; +0.3% a/a.
Industria sep-23: 0.2% m/m; -0.4% acum.; -3.6% a/a.

Comercio exterior sep-23: Exportaciones -23.5% a/a; Importaciones -8.3% a/a. Déficit de
793 mdd. Caida exportaciones de granos y subproductos (trigo, soja y maiz).

El Gobierno pagara US$ 3.400 millones al FMI a fines de octubre, en parte con el swap
chino. Se realiza luego del incumplimiento de metas y pérdida de reservas en octubre?.

Se amplio el programa de fortalecimiento exportador a todas las exportaciones por 30
dias. Se podra liquidar 70% al délar oficial, y el 30% al tipo de cambio paralelo (CCL)".

Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23: 2,560 bps; +21 m/m; -64 a/a.

PERSPECTIVAS

La monetizacion del déficit fiscal, el rezago del tipo de cambio real, las intervenciones en
los mercados cambiarios, la alta inflacién y la fragmentacidn de facciones politicas crean
un entorno altamente complejo para los proximos meses®.

El fendmeno de El Nifio, el repunte de la produccién de hidrocarburos y los altos precios
de las materias primas agricolas dan un soporte positivo para 2024.

El ballotage de 19-nov se dard entre el candidato de Unidn por la Patria y actual Ministro
de Economia (Sergio Massa) y el candidato de la Libertad avanza (Javier Milei).

PIB (Var % a/a) -2

Inflacion (% a/a, eop) 53.8 36.1 50.9 94.1 186.0 150.0 A
TC ARS/USD (eop)* 63.0 88.2 107.4 177.1 547.0 1,250
Poblacién (M) 44.9 45.4 45.8 46.0 46.5 46.9
Desempleo (%, prom) 9.8 11.6 8.8 7.1 7.5 7.4
Balance fiscal (% PIB) -3.8 -8.3 -4.3 -3.9 -4.6 -3.4
Deuda publica (% PIB) 88.8 102.8 80.9 85.0 87.6 87.7
Balance CC (% PIB) -0.8 0.9 1.4 0.4 -1.2 1.5
TPM** (% eop) 55.0 38.0 38.0 75.0 133.0 81.0
grssarnnssarsnssannnasannnasas wnsserssstsssarsssessssssssanes L gnmessaernsassaerenassaenenaaas .
Destinos expo Prod. Exportados :i Fuentes de divisas
% total % total % PIB
,a\ 0 & f Harina de Soja  14% f Agroindustria 9%
\ 4 = : - Maiz 11% Manufacturas 3%
lizao/i" Cgil;,a EE};U' f Aceite de Soja 8% kﬂ IED 2%

1Por debajo de expectativas del mercado. iProfesional? Al 23-oct. 3 Clarin. 4Infobae > El DiarioAR. . Fuente: Econosignal en base a BCRA, INDEC e Invendmica (riesgo pais). Poblacidn en base a datos preliminares de INDEC, Censo 2022. "Dada la
presencia de controles de cambios, existe un mercado cambiario paralelo, con una brecha de 168% en oct-23. Délar oficial 350 $/USD y Délar paralelo (Blue) 920 $/USD. *"TPM: Tasa de Politica Monetaria. Tasa efectiva anual de 254.8%. BCRA
(Banco Central de la Republica Argentina).
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https://www.iprofesional.com/economia/391513-economistas-dolar-fmi-y-una-inflacion-de-un-digito-es-posible
https://www.clarin.com/economia/medio-tension-cambiaria-usan-swap-chino-pagar-us-3400-millones-fmi_0_OjExrl5jyi.html
https://www.infobae.com/economia/2023/10/23/sergio-massa-anuncio-un-nuevo-dolar-diferencial-para-todas-las-exportaciones-por-30-dias/
https://www.eldiarioar.com/economia/plan-estabilizacion-precios-massa-preve-si-gana_1_10636442.html

Bolivia e

Al pesar del crecimiento del PIB, se mantienen los problemas macroecondémicos

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién octubre: -0.01% m/m; +1.48% acum.; +2.08% a/a.
Reservas netas!: 3,538 mdd; -277 mdd m/m; -946 mdd a/a.

EVOLUCION RECIENTE

Analistas advierten una delicada situacidn fiscal del gobierno. Esto estaria agravado por
la caida en la exportacidn de gas natural, impactando sobre la balanza de pagos?.

Unas 10 mil pymes cerraron el primer semestre de 2023 y el 20% esta en riesgo. Este
sector es uno de los mas afectados por el contrabando y la menor actividad?.

Desde el gobierno aseguran que la demanda de doélares se esta regularizando®.

Ago-23, la balanza comercial de Bolivia registré un superavit de 39 mdd. Las
exportaciones cayeron 22% e importaciones 23%>.

India expresa interés en producir catodos de baterias con el litio boliviano, con Ia
promesa de instalar una planta piloto. Embajadores de la Unién Europea también
manifestaron interés en una reunién con Yacimientos de Litio Bolivianos (YLB)®.

Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23: 1,463 bps; +78 m/m; +944 a/a.

PERSPECTIVAS

El crecimiento de 2,2% del PIB al primer semestre del afio esta por debajo de la mitad
de la prevision del Gobierno (4,86%). Existen varios factores para explicar que el PIB no
esté creciendo con la dindmica de afios anteriores: la caida en la produccion de gas y
constantes bloqueos en Santa Cruz’

R T T Y TN T T

PIB (Var % a/a)

Inflacién (% a/a, eop) 1.5 0.7 0.9 3.1 22V 3.5
TC BOB/USD (eop) 6.91 6.91 6.91 6.91 6.91 7.15
Poblacién (M) 11.5 11.7 11.8 12.0 12.1 12.3
Desempleo (%, prom) 3.7 7.5 5.1 4.1 4.0 4.0
Balance fiscal (% PIB) -7.2 -12.7 -8.4 -8.5 -7.9 -7.4
Deuda publica (% PIB) 59.1 78.8 80.5 82.4 84.6 85.6
Balance CC (% PIB) -3.3 -0.4 1.7 -1.4 2.1 0.5
Tasa int.* (% eop) 8.40 7.59 8.02 7.70 10.00 10.00

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 =n

Prod. Exportados Fuentes de divisas

Destinos expo

% total % total % PIB

T q oy

‘ ’\ c ‘ Gas 30% EEJ&. Minerales 8% E

i & Hid b 5% ]

. s idrocarburos .
: Argentina Brasil EAU Jﬂt Oro 23% i
o 16% 15% 8% @ Zinc 11% i @ Remesas 3%

1 Al 08-feb. 2La Razdn. 3 Los tiempos. 4La Razén. ° INE. ® La razdn y La razdn. 7 La razon. Fuente: Econosignal con base en BCB, INE, LatinFocus (proyecciones) e Invendmica (riesgo pais). *Tasa de interés activa.
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https://www.la-razon.com/economia/2023/10/23/analistas-advierten-sobre-la-delicada-situacion-fiscal-del-pais/
https://www.lostiempos.com/actualidad/economia/20231005/10-mil-mypes-cerraron-primer-semestre-2023-20-esta-riesgo
https://www.la-razon.com/economia/2023/10/14/el-gobierno-afirma-que-los-bancos-cuentan-con-mayor-cantidad-de-dolares-para-la-venta/
https://www.ine.gob.bo/index.php/estadisticas-economicas/comercio-exterior/estadisticas-basicas/
https://www.la-razon.com/economia/2023/10/26/india-expresa-interes-en-producir-catodos-de-baterias-con-el-litio-boliviano/
https://www.la-razon.com/economia/2023/10/11/la-union-europea-expresa-alto-interes-en-invertir-en-la-industrializacion-de-litio-en-bolivia/
https://www.la-razon.com/economia/2023/10/27/para-el-ibce-el-crecimiento-del-pib-esta-por-debajo-de-la-mitad-de-la-prevision-del-gobierno/

Brasil

Leve desaceleracion en el tercer trimestre y superavit comercial récord

INDICADORES CLAVE DEL MES

* Inflacién oct: +0.23% m/m; +2.9% acum.; +5.2% a/a | Meta: 3.25% +/-1.5 p.p.
* Tasa politica monetaria (TPM): 12.75%1.

EVOLUCION RECIENTE
* Actividad econémica ago-23 (IBC-Br): -0.77% m/m; +3.06% acum; +1.28% a/a. La
contraccién es explicada por la caida del 0.9% de los servicios.

* Superavit comercial récord en el acumulado hasta septiembre, alcanzando los 71,309
mdd?, valor en un 51% superior al de los nueve primeros meses de 2022 y el mayor
resultado para el periodo desde el inicio de la serie histérica en 1989.

* Segun el FMI, Brasil crecera ligeramente por encima del promedio mundial (3%) en
2023. Elevd su proyeccion de expansion del PIB brasilefio del 2.1% al 3.1% en 20233,

* Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23: 206 bps; +1 m/m; -65 a/a.

PERSPECTIVAS

* Por primera vez desde el ailo pasado, se proyecta una inflacién dentro del rango
objetivo del BCB para 2023. Se espera que sea 4.65% en el afio, levemente por debajo
del techo de la meta para el afio, de 3.25% +/-1.5 p.p. Se prevé que en la reunion del
Copom del 1 de noviembre el BCB reduzca su tasa SELIC en 50 pbs hasta el 12.25%.

* En noviembre, el Senado votara la Reforma Tributaria que cambiaria profundamente el
sistema de recaudacidn de impuestos en Brasil*. El objetivo es simplificar la tributacién
para las empresas y los consumidores, facilitando el crecimiento econédmico del pais. En
caso de aprobarse, entrard en vigencia en 2026, con transicién hasta 2033.

R T T Y TN T T

PIB (Var % a/a) 2.9 2.8 A

Inflacién (% a/a, eop) 4.3 4.5 10.1 5.8 46V 3.9

TC BRL/USD (eop) 4.03 5.20 5.58 5.28 4.96 5.06

Poblacién (M) 210.1 211.7 213.3 214.8 216.2 217.6

Desempleo (%, prom) 12.1 13.5 13.5 9.5 83V 85V

Balance fiscal (% PIB) -5.8 -13.3 -4.3 -4.6 -7.7 -6.9

Deuda publica (% PIB) 74.4 86.9 78.3 72.9 75.8 79.0

Balance CC (% PIB) -3.6 -1.9 -2.8 -2.8 -2.0 -2.3

TPM (% eop) 4.50 2.00 9.25 13.75 11.75 9.00
e — e — .

Destinos expo Prod. Exportados Fuentes de divisas

% total ¥ % total % PIB
: 6 & 69 Soja 18% :i &7 Asroindustria 79 :
3 — - i ]
: Petréleo crudo 12% :: IED 9% -
: China EEUU Argentma @ o E lfd e :
L o 59 @ Hierro 9% : @ Manufacturas 39,

LAl 27-oct. 2MDIC. 3FMI (WEQ). *Senado Federal. 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).

© 2023 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.gov.br/mdic/pt-br/assuntos/noticias/2023/outubro/brasil-deve-fechar-2023-com-us-93-bilhoes-em-saldo-comercial
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2023/10/10/world-economic-outlook-october-2023
https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2023/10/24/pacheco-avalia-que-votacao-da-reforma-tributaria-sera-concluida-em-novembro

Chile

Estancamiento y deterioro del mercado laboral

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién octubre: 0.44% m/m; 3.72% acum.; 5.03% a/a | Meta: 3%
Tasa politica monetaria (TPM): 9% (-50 pbs).

EVOLUCION RECIENTE

Actividad econdmica sep-23: 0.0% m/m; -0.55% acum; -0.03% a/a. Crec. mineria.

El Banco Central (BC) redujo la tasa de politica monetaria en 50 pbs a 9%. El recorte del
BC es menor a lo esperado, preocupado por la depreciacion del peso en la 2° parte de
2023, las condiciones financieras y riesgos geopoliticos a nivel internacional®.

El peso chileno retrocede a valores de principios de mes, luego de tocar maximos de
950 $/USD, cerrando en 910 $/USD.

La desocupacidn alcanza maximos de mas de dos afios acumulando 10 meses
consecutivos de incrementos y representando el 9% en el trimestre junio-agosto?,
mientras que la creacién de empleos crece a su menor ritmo desde la pandemia3.

Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23: 154 bps; +19 m/m; -38 a/a.

PERSPECTIVAS

El Presupuesto 2024 considera un aumento de 3.5% en el gasto publico e incluyd la
solicitud del Fisco al Congreso de ampliacién del limite de endeudamiento anual *.

El tipo de cambio se deprecia también por factores idiosincraticos como el ciclo de
relajacion del Banco Central y la incertidumbre politica®>. El Banco Central decidié
interrumpir su programa de compra de divisas y a reducir gradualmente su posicidn de
forwards, por lo que se espera que se reduzca la presion sobre el tipo de cambio.

R T ET e TN T T

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

TPM (% eop)

3.0

752

19.1

7.2

1.75

3.0

712

19.5

10.6

32.3

-1.9

0.50

7.2

852

19.7

9.1

4.00

-03v
12.8 4.3

851 900 A
19.8 19.9
7.8 8.5
11 -2.2
37.6 38.8
-9.0 -3.4
11.25 8.00

3.3A
839 A

20.1

4.75

Gabriel Boric — Mar-22/Mar-26

Destinos expo

% total

(I

China EEUU Japon EE

40% 14% 8%

” Pescados

Prod. Exportados

% total

. Cobre

Carbonato

®

de litio

JUSEEE NN NN NN NN SN NN NN EEEEEEEE FESEEEEEEEEEEEEEEEE®R
[} [

% PIB

Mineria

45%

8%

6% :: lgq IED

@ Manufacturas 11% -

Fuentes de divisas :

20% |

1BCCh. 2INE. 3 BCCh. * DF.5 Bloomberg. Fuente: Econosignal con base en BCCh (Banco Central de Chile), INE, Encuesta de Expectativas Econédmicas del BCCh (proyecciones), LatinFocus (proyecciones), FMI (WEQ), UNCTAD, Trade Map e Invendmica
(riesgo pais).
© 2023 Deloitte S-Latam, S.C.
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https://www.bcentral.cl/c/document_library/get_file?uuid=0c1e60e4-2335-d951-085a-eb036ab362bc&groupId=33528
https://www.ine.gob.cl/estadisticas/sociales/mercado-laboral/ocupacion-y-desocupacion
https://www.bcentral.cl/web/banco-central/detalle-noticias-y-publicaciones/-/asset_publisher/Exzd7l9NC3Y6/content/contenido-general-indice-de-avisos-laborales-de-internet-iali?_com_liferay_asset_publisher_web_portlet_AssetPublisherPortlet_INSTANCE_Exzd7l9NC3Y6_assetEntryId=3622743&_com_liferay_asset_publisher_web_portlet_AssetPublisherPortlet_INSTANCE_Exzd7l9NC3Y6_redirect=https%3A%2F%2Fwww.bcentral.cl%2Fweb%2Fbanco-central%2Fdetalle-noticias-y-publicaciones%3Fp_p_id%3Dcom_liferay_asset_publisher_web_portlet_AssetPublisherPortlet_INSTANCE_Exzd7l9NC3Y6%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dnormal%26p_p_mode%3Dview%26_com_liferay_asset_publisher_web_portlet_AssetPublisherPortlet_INSTANCE_Exzd7l9NC3Y6_cur%3D0%26p_r_p_resetCur%3Dfalse%26_com_liferay_asset_publisher_web_portlet_AssetPublisherPortlet_INSTANCE_Exzd7l9NC3Y6_assetEntryId%3D3622743
https://www.df.cl/economia-y-politica/macro/presupuesto-2024-hacienda-pide-al-congreso-autorizacion-para-endeudarse
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/chile/dolar-en-maximos-de-2023-que-hay-detras-del-alza-y-sus-efectos-en-la-inflacion/

Colombia pumm

La oposicion se impuso en las principales ciudades en las elecciones regionales

INDICADORES CLAVE DEL MES

Délar fin de mes: COP $4,066 (-0.28% m/m).
EMBI+ fin de mes: 329 bps; -1 m/m; -131 a/a.

EVOLUCION RECIENTE

La inflacion de septiembre fue +0.54% m/m; +8.0% acumulado; 10.99% a/a. El
indicador interanual ha 2.35 puntos desde su pico en marzo de 13.3%.

La junta directiva del Banco de la Republica mantuvo su tasa de interés en 13.25%.

La inversidn extranjera directa (IED) aumenté 22.6% en los primeros nueve meses del

ano hasta USD 10 mil millones. Entre enero y septiembre, los sectores petroleroy
minero representaron el 81.2% de la IED total (USD 8 mil millones).

PERSPECTIVAS

Elecciones regionales: Los candidatos de la oposicidon ganaron la mayoria de las
alcaldias, gobernaciones y asambleas regionales el domingo, derrotando en la votacién
a la coalicion de izquierda del presidente Gustavo Petro.

Impuestos saludables: El primero de noviembre empieza a regir el impuesto a
alimentos con exceso de sodio y de azucar. Su objetivo es reducir su consumo. El efecto
en salud se conocera en el largo plazo. En el corto plazo, pueden disminuir las ventas de
las tiendas y el impuesto hara que aumente el indice de precios al consumidor.

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

PIB (Var % a/a) 3.2

Inflacién (% a/a, eop) 3.8 1.6 5.6 13.1 95 A 4.4
TC COP/USD (eop) 3,277 3,432 3,981 4,810 4,180 4,200
Poblacién (M) 49.3 50.4 51.1 51.7 52.2 52.7
Desempleo (%, prom)  10.9 16.7 13.8 11.2 10.8 10.4
Balance fiscal (% PIB) -2.5 7.8 -7.0 -5.3 -3.8 -3.5
Deuda publica (% PIB)  48.4 60.6 60.8 58.8 57.6 57.2
Balance CC (% PIB) -4.6 -3.5 -5.6 -4.6 -4.8 -4.3
TPM (% eop) 4.25 1.75 3.0 12.0 12.5 A 6.0

Gustavo Petro — ago-22/ago-26

JUSEE NI NN NN NN NN NN NN E NN SN NI NN NN NN NN NN NN NN NN FESEE NN NN NN NS EEEEEEEEEEEEEEEE
u mm um

Destinos expo i Fuentes de divisas

Prod. Exportados

% total % total E % PIB
il - . Petr.crudo  33% :‘Petroleo 7%
* W o
I : 229% & et IED 4%
EE.UU Panama P. Bajos -
31%  10% 5% 8% (=) Remesas 2%



Ecuador pmiimm

Daniel Noboa gano la presidencia el 15 de octubre

INDICADORES CLAVE DEL MES

EMBI+ fin de mes: 1,755 bps; -40 bps m/m; +2 a/a.

EVOLUCION RECIENTE

Elecciones extraordinarias. El empresario Daniel Noboa, 35 afios, serd el presidente mas
joven del Ecuador. Se impuso en la segunda vuelta a Luisa Gonzalez por 52% contra
48%. Noboa puede postularse para las elecciones del 2025. Sus principales propuestas
son reactivar la economia, dar empleo a los jovenes, y mejorar la seguridad.

La Inflacién de septiembre fue +0.04% m/m; 1.96% acumulado; 2.56% a/a.

PERSPECTIVAS

Racionamiento de energia. Luego de 14 aios, vuelven los apagones al Ecuador. El
gobierno declaré la emergencia del sector eléctrico por la sequia asociada al fenémeno
del nifo. El gobierno anuncié que los cortes seran de 4 horas en la Sierray Amazonas y
de 3 horas en la costa. Se estiman unas pérdidas superiores a 2,000 millones de
délares?.

Perspectiva del sector eléctrico. Ademas de la sequia, la demanda de energia ha
superado las proyecciones. El Plan Maestro de Electrificacion de 2018 preveia un
aumento de la demanda de 6% anual y la necesidad de instalar 1,367 megavatios a
2027. La realidad es que la demanda actual ha crecido 12% y se requiere instalar 2,368
megavatios a 2027 para satisfacerla?.

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

PIB (Var % a/a) 0.1
Inflacién (% a/a, eop)  -0.1 -0.9 1.9 3.7 2.3 2.0
TC - - - . . -
Poblacién (M) 17.3 17.5 17.8 18.0 18.3 18.5
Desempleo (%, prom) 4.4 5.0 5.2 4.3 4.6 4.4
Balance fiscal (% PIB)  -35 7.1 -1.6 0.1 2.0 -1.5
Deuda publica (% PIB)  53.0 63.6 57.1 54.2 55.4 53.6
Balance CC (% PIB) -0.1 2.9 3.2 2.4 1.5 1.1
TPM (% eop) -0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Guillermo Lasso — may-21/nov-23
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% :
-------------------------------------------------------------------------------------------- -
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https://www.lahora.com.ec/pais/diez-cosas-debe-apagones-inician-27-octubre/
https://www.primicias.ec/noticias/economia/apagones-cortes-luz-hidroelectricas-inversiones/

Paraguay s
La economia continda mostrando signos de fortaleza

* Inflacién octubre!: 0.4% m/m; +2.9% acum; +3.5% a/a. | Meta: 4% +/-2 p.p. PIB (Var % a/a)
* Tasa politica monetaria (TPM): 7.75% (-25 pb)>2.

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién (% a/a, eop) 2.8 2.2 6.8 8.1 3.8 33
, TC PYG/USD (eop) 6,450 6,949 6,879 7,339 7,400 A 7,600
EVOLUCION RECIENTE
Poblacién (M 7.2 7.3 7.4 7.5 7.6 7.6
* El Banco Central bajo la tasa de interés por tercera vez. La inflacion en todos sus (M)
horizontes ya se encuentra alineada o por debajo del centro de meta 4% +/-2 p.p. Desempleo (%, prom) 6.6 7.7 7.5 6.6 6.4 6.2
* Las reservas del Banco Central siguen en aumento y alcanzan el 73% de la deuda externa Balance fiscal (% PIB) 28 6.2 36 30 24 17
publica. El BCP informé un crecimiento sostenido alcanzando los 10,248 mdd?3.
el (o
* Actividad econémica ago-23: +1.4% m/m; +4.0% a/a. +5.9% acum. El crecimiento de Deuda publica (% PIB) 222 215 S ey S0l el
agosto se registra en todos los sectores de la economia, salvo la agricultura. Balance CC (% PIB) 05 2.7 0.8 39 0.1 05
. . . 2. o o ‘o
Comercio c?xterlor en se.p 23: Expo. +22.4%; Impo'. +4.0%. Su'perawt de 31 mdd. El TPM (% eop) 4.00 0.75 596 8.5 6.75 cc
aumento sigue respondiendo a mayores exportaciones de soja y arroz.
* Riesgo Pais (EMBI+) Oct-23: 225 bps; +13 m/m; -43 a/a. Santiago Pefia — Ago-23/Ago-28
e —— e e
PERSPECTIVAS 3 Destinos expo EE Prod. Exportados :: Fuentes de divisas :
. L - . 3 % :: % total £ % PIB ]
* Se espera que el dolar continte bajo presion hasta primeros meses de 2024. Algunos . ALEl ot i .
factores que influyen son la estacionalidad de importaciones, la tasa de interés EEUU y la Y ‘ f Soja 29Y% f Soja 6%
. i Sai i iti 3 © N\ ‘ Energia b3 ]
demanda de ddlares en Argentina. EIl BCP comenzd a intervenir para mitigar el alza3. 3 \ -4 v G eléctgrica 20% ° Q E. eléctrica 5% :
* Larecuperacion econdmica conduce a una politica fiscal mas prudente. A sep-2023, el : Brasil Argentina Chile EE - 3 1
resultado fiscal acumulado fue -1,85% PBI y la inversién publica fue 19% menor a/a*. ©32% 22% 8% :: [P Carne 7% i & Remesas 2%

1Por debajo de expectativas variables Econdmicas, BCP.2BCP. 3 La Nacion. #El nacional. Fuente: Econosignal con base en BCP, INE, BCP (proyecciones) e Invenémica (riesgo pais).
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https://www.bcp.gov.py/encuesta-de-expectativas-de-variables-economicas-eve-i472
https://www.lanacion.com.py/negocios/2023/10/09/reservas-siguen-en-aumento-y-alcanzan-el-73-de-la-deuda-publica/
https://www.elnacional.com.py/economia/2023/10/09/recuperacion-economica-en-paraguay-conduce-a-ajustes-en-la-inversion-publica/

Perd =l

El fendmeno del nifio ha afectado a la agricultura

INDICADORES CLAVE DEL MES

* EMBI fin de mes+ : 181 bps; +10 m/m; -65 a/a.

EVOLUCION RECIENTE

* El Banco Central del Peru redujo su tasa de politica monetaria nuevamente en 25 pbs,
hasta 7.25%. Es el segundo recorte, luego de haber estado en 7.75% durante siete
meses.

* Lainflacion de septiembre fue 0.02% m/m; 3.33% acumulado; 5.06% a/a.

* La produccidén nacional disminuyo en agosto por cuarto mes consecutivo. El dato mas
reciente es 0.6% menor con respecto al mes de agosto de 2022. Parte del retroceso se
debe a factores climaticos asociados con el Nifio.

* Los datos de agosto muestran ademas una caida de la manufactura (4.1%) y la
construccion (9.1%). En contraste, el sector minero y de hidrocarburos se expandié

5.2% por una mayor produccién de cobre y zinc, y una mayor explotacidn de gas natural.

PERSPECTIVAS

* Efectos del fendmeno de El Niiio en la Agricultura: La siembra ha disminuido en varias
regiones afectadas por las altas temperaturas. En consecuencia, el sector agropecuario
decrecio 4.1% en términos anuales en agosto. El Centro Nacional de Estimacidn,
Prevencion y Reduccién del Riesgo de Desastres sefiald que la sequia puede afectar
hasta el mes de enero de 2024.

Fuente: Econosignal, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, Banco Central de Reserva del Perd, Ministerio de
Economia y Finanzas, SUNAT, 1. Marco Macroeconémico Multianual.

PIB (Var % a/a) 2.2 -11.0

Inflacion (% a/a, eop) 1.9 2.0 6.4
TC PER/USD (eop) 3.31 3.62 3.95
Poblacién (M) 33.2 33,5 33.8
Desempleo (%, prom) 6.6 12.8 11.3
Balance fiscal (% PIB) -1.6 -8.9 -2.5
Deuda publica (% PIB) 26.6 34.6 35.9
Balance CC (% PIB) -0.7 1.2 -2.3
TPM (% eop) 2.25 0.25 2.50

8.5 4.0 3.0
3.81 3.89 3.88
34.2 345 34.9
7.7 7.5 7.3
-1.7 2.1 2.1
33.8 33.9 34.0
4.1 -2.9 2.1
7.5 675 A 45

Dina Boluarte — dic-22/jul-26
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Destinos expo Prod. Exportados

% total % total
0 & ‘ ] ﬁCobre 18%
o &k, Oro 12%

China EE.UU. Japdn
30% 14% 4%

Frutas 3%

£ Fuentes de divisas
% PIB
i WwEXpo. Mineras 10%

() Agroindustria 4%
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https://www.mef.gob.pe/contenidos/pol_econ/marco_macro/MMM_2024_2027.pdf

Uruguay —

A pesar del mejor clima, la economia sigue perjudicada por los efectos de la sequia de principios de afio

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién octubrel: +0.63% m/m; +4.86% acum.; +4.30% a/a. | Meta 3-6%. @
Tasa de politica monetaria (TPM): 9.5% (-50 pbs el 5-oct).

EVOLUCION RECIENTE

Debido a que la inflacion ya se encuentra dentro de la meta del Banco Central y la
reduccion de la actividad, se esperan dos reducciones mas de la tasa en 2023
(reuniones de 16/11y 29/12). Sin embargo, el BCU anuncid que estaria cerca de finalizar
el ciclo de reducciones?. La tasa real se mantiene positiva.

Actividad econémica oct-23: 0.1% m/m. La actividad repunta luego de caer por 3 meses
consecutivos y estancarse en septiembre de 2023. Este indicador arrojoé una fase
contractiva para el segundo trimestre en Uruguay?>.

Exportaciones en oct-23 subieron 14% a/ay registraron un total de 960 mdd. Aumenta
luego de caer 13 meses consecutivos. Acumulan caida de 16% en 20234,

Riesgo Pais (EMBI+) Oct-23: 93 bps; -5 m/m; -48 a/a.

PERSPECTIVAS

En octubre el délar en Uruguay tuvo el mayor aumento semanal desde julio de 2022 y se
empieza a acercar a los $40. En el mes acumuld una variacion positiva del 3.37%. Sin
embargo, los sectores exportadores aun reclaman la persistencia del atraso cambiario®.

Para este aino analistas encuestados por el Banco Central estiman una expansion del
PIB de apenas 0.8%, recogiendo el impacto de la sequia, la dindmica de la inversién y
los efectos derivados de un escenario internacional mas complejo®.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 8.8
TC UYU/USD (eop) 37.6
Poblacién (M) 3.5
Desempleo (%, prom) 8.9
Balance fiscal (% PIB) -3.2
Deuda publica (% PIB) 60.5
Balance CC (% PIB) 1.6
TPM (% eop) -

Luis Lacalle Pou — Mar-20/Mar-25

9.4

42.4

3.5

10.4

4.50

8.0

44.3

3.5

9.4

67.5

-1.9

5.75

8.3

39.6

3.6

7.9

67.5

-1.6

11.50

5.5
40.0 A
3.6

8.0

66.1
-1.8

8.75 A

1 En linea con encuesta expectativas de inflacién, BCU. 2 Bloomberg. 3 Segln Indice Lider de Ceres (ILC). # Uruguay XX|. 5 Cesla. € La Diaria. Fuente: Econosignal con base en BCU, INE, EIU (datos politicos) e Invendmica (riesgo pais).

© 2023 Deloitte S-Latam, S.C.

5.2

41.4

3.6

7.9

65.8

-1.6

7.00
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Destinos expo ::  Prod. Exportados Fuentes de divisas
] % total E % total - % PIB :
6 @ - i ¥ cCarne 21% i 4P Aeroindustria  16%
— w D Celulosa 14% TIC y servicios 4%
: China Brasil P.Bajos = empresariales 1
P 29% 16% 6% P SO 8% % laa 1ED 3%
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https://www.bcu.gub.uy/Estadisticas-e-Indicadores/Paginas/Encuesta-Inflacion.aspx
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/uruguay/banco-central-de-uruguay-podria-ser-el-primero-en-la-region-en-detener-los-recortes-en-tasas/
https://ceres.uy/index.php/contenidos/show/18
https://www.uruguayxxi.gub.uy/es/
https://www.cesla.com/detalle-noticias-de-uruguay.php?Id=41614
https://ladiaria.com.uy/economia/articulo/2023/10/la-dinamica-del-consumo-formal-y-el-efecto-argentina/

Venezuela im

El Tribunal Supremo de Justicia ordend suspender los efectos de las elecciones primarias de la oposicion

INDICADORES CLAVE DEL MES

Délar Oficial: VES 35.12 (+2.1% m/m). 34.4
Délar Paralelo: VES 36.59 (+3.3% m/m).

EVOLUCION RECIENTE

Inflacién de septiembre +6.0% m/m; 158% acumulado; 396% a/a.

Relajacion de Sanciones: El gobierno de los Estados Unidos anuncié una relajacién de
sanciones a los sectores de petrdleo y gas natural venezolanos por un lapso de seis
meses. La relajacion depende de que se celebren unas elecciones libres el préoximo afio.
Luego de que se anunciara el acuerdo, el indicador de riesgo pais EMBI bajoé 50% de
37,160 a 18,486 puntos.

Consecuencias del acuerdo. Los expertos esperan que la relajacion aumente la
produccion de petréleo en un 25%. Actualmente el promedio es de 780 mil barriles
diarios y se espera que el incremento sea de aproximadamente 200 mil barriles diarios.

L]

PERSPECTIVAS

Elecciones. El Tribunal Supremo De Justicia ordend suspender todos los efectos de las
elecciones primarias del 22 de octubre en la que se eligié a Maria Corina Machado y
gue segun el oficialismo fueron fraudulentas. Esta decisidon pone en riesgo los acuerdos
firmados en Barbados entre el gobierno y la oposicidon. Ademas, podria afectar el
acuerdo con los Estados Unidos.!

Fuente: Econosignal, Banco Central de Venezuela, Observatorio Venezolano de Finanzas, LatinFocus, OMC, Oficina de Censos
de los Estados Unidos, Ministerio de Industria y Comercio de Brasil, Monitor Délar Venezuela. 1/ BBC

PIB (Var % a/a) -35.0 -30.0 -4

Inflacion (% a/a, eop) 7,374 3,713 660 305 330 A 212
TC BOL/USD (eop)* 46,504 1,104,431 46 17.5 66.2 128.6
Poblacién (M) 27.8 28.0 27.6 26.9 27.0 27.2
Desempleo (%, prom)  27.0 42.7 38.4 36.5 35.2 30.7
Balance fiscal (% PIB)  -10.0 -5.0 -4.6 -6.0 -4.1 -4.1
Deuda publica (% PIB)  201.4 319.1 2405  270.7 244.0 244.8
Balance CC (% PIB) 8.4 2.8 1.7 3.9 2.8 2.8
TPM (% eop) 21.77 38.35 45.34 45.0 45.0 50.0

Nicolas Maduro — may-18/may-24

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

Destinos expo Prod. Exportados ~ # Fuentes de divisas

1] EE % total f % PIB 5
3 H o
: 6 i Petr Crudo  61% E' Petréleo 10% :
E — 9 Remesas 5% :
: China EE.UU. Brasil | 8 Reduc. Hierro 6% '
- 16% 14% 12% . AIcohoIAC|cI|co 5% E E


https://www.bbc.com/mundo/articles/cqejnde7e61o
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México =

Fconomia extiende su ritmo de crecimiento al tercer trimestre

INDICADORES CLAVE DEL MES @ mmmmmm

* Economia crecid 3.3% en el tercer trimestre de 2023. PIB (Var % a/a)

* Inflacion desciende a 4.27% anual, menor nivel desde marzo 2021.

Inflacion (% a/a, eop) 2.8 3.2 7.4 7.8 4.7 4.0

EVOLUCION RECIENTE TC MXN/USD (eop) 18.9 19.9 20.5 19.5 17.9 19.0

* Acorde con el indicador oportuno, el PIB de México crecié 3.3% anual en el 3T, Poblacién (M)
desacelerandose respecto al 1T (3.7%) y 2T (3.6%), pero aun confirmando una tendencia
positiva, en linea con nuestro prondstico 2023 de 3.5%. Desempleo (%, prom) 3.5 4.4 4.1 3.3 3.0 3.3

* Inflacién desciende a 4.27% anual en la primera quincena de octubre, desde 4.47% en la
2Q de septiembre. Subyacente baja a 5.54% desde 5.74%.

+ La tasa de desocupacién se mantuvo en septiembre en un minimo de 18 afios de 2.7%, | Deuda publica (% PIB) ~ 43.2 50.2 49.2 47.7 46.5 48.8
mientras que la tasa de subocupacion subié a 8.2% desde 7.9% en agosto.

* En los primeros 9 meses del afio, se han agregado 757 mil nuevos empleos a la
economia formal, por debajo de los 789 mil creados en el mismo periodo de 2022. TPM (% eop)

125.3 126.0 127.7 128.9 130.1 131.0

Balance fiscal (% PIB) -1.6 -2.7 -2.9 -3.2 -3.3 -4.9

Balance CC (% PIB) -0.4 2.1 -0.6 -1.2 -1.0 -0.9

7.25 4.25 5.50 10.50 11.25 9.00
* Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23 = 383 bps ; +4 m/m; -45 a/a.
P NI Lpreresresrnsenaanesrasenanaas Lerrrasessrsssnnssnnsannannaa .
PERSPECTIVAS E Destinos expo EE Prod. Exportados = Fuentes de divisas :
e . - s 3 % total T % total = % PIB :
* Segun estimaciones, el impacto econédmico provocado por el huracan Otis en Acapulco, i .

asciende a 15 mmdd, lo que equivale a 13.5 veces del recurso disponible en el fondo de ‘ 0 mAutos 14% - PY: Automotriz 11% :
emergencia para desastres naturales. :

"e o a Remesas 4% -

* Banco de México deterioré el balance de riesgos para la inflacion, por lo que diversos : EE,UU, Canada China EE Computadoras 7% - - 0 :
analistas han pospuesto el inicio del ciclo de recortes a marzo desde febrero de 2024. : 82% 39% 2% T £} Autopartes 7% i [ﬂ IED 3% :
.............................................................. e eerrssssssnnnnad

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

Buen ritmo de crecimiento apoyado por dinamismo de la demanda tanto interna como externa

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién septiembre’23: 0.11% m/m; -2.24% a/a.
Tasa de Politica Monetaria: 6.25% (baja 25 puntos base).

EVOLUCION RECIENTE

La actividad econémica crecié 7.0% en agosto de 2023, interanual. Las actividades que
mas crecieron fueron la construccion y las actividades profesionales.

Costa Rica y Honduras eliminan requisito de visa entre ambos paises y finalizan el
conflicto bilateral.!

Costa Rica sale de la lista negra de paraisos fiscales de la UE.?

La DHL Global Forwarding informé que invertirda USD$35 millones para la construccion
de nuevas bodegas y oficinas para mejorar sus operaciones en Centroamérica.3

Costa Rica y los Emiratos Arabes Unidos concluyeron con éxito la tercera ronda de
negociacién con miras a alcanzar un acuerdo comercial.*

El FMI concluyé la misidn en el pais y destaca un buen manejo de la carga de la deuda
publica, un sistema bancario resiliente, manejo adecuado de la politica monetaria para
contener la inflacidn, principalmente.”

Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23 = 252 bps; 5 m/m; -145 a/a.

PERSPECTIVAS

El FMI prondstica un crecimiento de 4.4% del PIB para 2023 y 3.2% para 2024.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 1.5
TC CRC/USD (eop) 571
Poblacién (M) 5.1
Desempleo (%, eop) 12.4
Balance fiscal (% PIB) -6.7

Deuda publica (% PIB) 56.4

Balance CC (% PIB) -1.3
TPM (% eop) 2.75

0.9

610

5.1

20.0

66.9

-1.0

11

3.3

642

5.2

13.7

1.25

7.9

592

5.2

11.7

9.0

4.2 A
01V
571V
53

9.9

6.0

27V
570V
53

8.9

4.25

Rodrigo Chaves — may-22/feb-26

e FE T T —————— P TP ——————
- Destinos expo ;5 Prod. Exportados  :: Fuentes de divisas
% total : % total : % PIB
& D'S,p‘.’s""’“ 35% Gi(5)Export. 38% !
i : Medlcos H :
EE.UU. Paises Guatemala . Pifia 7% "ED =

bajos r

42% 8% 5% - Platano 7% 3%

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, 5/BCCR.



https://www.eleconomista.net/actualidad/Costa-Rica-y-Honduras-eliminan-requisito-de-visa-entre-ambos-paises-y-finalizan-el-conflicto-bilateral-20231024-0019.html
https://www.eleconomista.net/economia/Costa-Rica-sale-de-la-lista-negra-de-paraisos-fiscales-de-la-UE-20231017-0005.html
https://www.eleconomista.net/economia/DHL-invierte-35-millones-en-Costa-Rica-para-mejorar-operaciones-en-Centroamerica-20231009-0019.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Costa-Rica-y-Emiratos-Arabes-Unidos-concluyen-tercer-ronda-de-negociacion-para-un-acuerdo-comercial-20231027-0013.html
https://www.bccr.fi.cr/comunicacion-y-prensa/Docs_Comunicados_Prensa/CostaRica-SPA-Staff_Concluding_Statement_2023_Article_IV_Mission_and_Reviews.pdf

]
El Salvador i
Se ralentiza el crecimiento econdmico del pais por menor demanda externa

INDICADORES CLAVE DEL MES

PIB 2T 2023: +3% a/a.
Inflacion septiembre’23: 0.18%% m/m; 3.02% a/a.

EVOLUCION RECIENTE

La actividad econédmica crecié 3.9% en julio 2023, interanual. La construcciéon y las
actividades financieras lideraron el crecimiento.

Las remesas registraron un crecimiento de 5.4% en el acumulado en el periodo ene-sep
de 2023. Las remesas representaron 26% del PIB en 2022.

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

Hacienda inicia cambio de deuda de corto a mediano y largo plazo, los nuevos bonos
pagan una tasa de interés de 9.75%.!

El FMI mantiene conversaciones con El Salvador, pero ain no hay acuerdo sobre los
1,300 millones de ddlares y el plan para hacer frente a la situacion fiscal, después de que
se pararan las negociaciones por la aprobacion de la Ley Bitcoin.?

Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23 = 754 bps; +17 m/m; -1,318 a/a.

PERSPECTIVAS

Las escasas alternativas de financiamiento obligaran a El Salvador a un ajuste fiscal con o
sin un programa con el FMI, opina Santander US Capital Markets.?

El FMI estima un crecimiento econédmico de 2.2% para 2023 y 1.9% para 2024.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 0.0

TC USD 1.0

Poblacién (M) 6.3
Desempleo (%, prom) 6.3
Balance fiscal (% PIB) -2.9

Deuda publica (% PIB) 73.7

Balance CC (% PIB) -0.4
TPM (% eop) N.A.

Nayib Bukele — jun-19/feb-24
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Destinos expo
% total

‘ @Camlsetas

EE UU Guatemala Honduras : @ Suéteres

S39% 17% 16% - 3
@Eqpo eléctrico 5% ::

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

Prod. Exportados
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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/economia/Hacienda-de-El-Salvador-emite-nuevos-bonos-a-una-tasa-de-9.75-20231012-0003.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/FMI-Es-dificil-decir-cuando-se-llegara-a-un-acuerdo-con-El-Salvador-20231013-0007.html

Guatemala | ¢
Se mantiene el crecimiento econdmico, aun persisten riesgos por menor actividad econdmica en EE.UU.

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

« Inflacién septiembre’23: 0.56% m/m; 4.69% a/a. PIB (Var % a/a) 3.9 4.1 334 3.4
* Tasa de Politica Monetaria: 5.0% (sin cambios). Inflacion (% a/a, eop) 3.4 4.8 3.1 9.2 45V 4.0
EVOLUCION RECIENTE TC GTQ/USD (eop) 7.7 7.7 7.72 7.85 7.86 7.91
* En agosto de 2023, la actividad econdmica crecié 3.%, interanual. La actividades de Poblacién (M) 17.6 18.0 18.3 18.7 19.1 19.5
comercio, financieras e inmobiliarias lideraron el crecimiento.
Desempleo (%, prom ) ) ; . . .
* Las remesas crecieron 10.9% de ene-sep de 2023, interanual. Las remesas P (%, p ) 2.4 4.7 2.2 3.0 2.6 2.8
representaron 19% del PIB en 2022, aproximadamente. Balance fiscal (% PIB) 5 5 4.9 1.2 1.9 18 1.7
* Se registraron bloqueos de carreteras en todo el territorio para exigir la renuncia de la St
Deuda publica (% PIB . . . . . .
fiscal general y jefa del Ministerio Publico (Fiscalia).! Al 22 de octubre no se registraron . (% P1B) 26> 31> 308 29.2 299 29.6
mas bloqueos.? Balance CC (% PIB) 2.4 4.9 2.5 1.4 1.9 1.7
* Por lo menos 10 productos alimenticios que integran la Canasta Basica de Alimentos
P q & TPM (% eop) 2.75 1.75 1.75 3.75 4.75 3.5

(CBA) han registrado movimiento alcista, y puede estar asociado a los bloqueos en las

carreteras, ya que se acorta su vida util, mientras que otros productos se mantienen o Giammattei (ene-20/ene-24) — Arévalo (ene-24/ene28)

han registrado leve baja.3

* Ri Pais (EMBI+): Oct-23 = 239 bps; +11 ;-24 a/a. : ¥ i ]
lesgo Pais ( ): Oc ps; +11 m/m; -24 a/a : Destinosexpo  :: Prod.Exportados : Fuentesde divisas :

% total : : % total EE % PIB :

PERSPECTIVAS : & - AR D devestir  118% 5
* La encuesta de septiembre sobre las expectativas de la economia que lleva a cabo el S w : ©  Grasas 7.6% EE Export. 16% :
u = ) . . (L »

Banco Central a los privados estima un crecimiento de 3.4% para 2023 y 3.6% para 3 EE.UU. Salvador H°"d“ras§: = yaceite 2 :
2024. S E o T 7.1% Turismo 0.4% :

* EI FMI estima un crecimiento de 3.4% para 2023 y 3.5% para 2024 T : TOOUTTTOOP U TIITTIO T, P 5

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



https://www.swissinfo.ch/spa/guatemala-elecciones_guatemala-cumple-una-semana-de-bloqueos-para-exigir-la-renuncia-de-su-fiscal-general/48874530
https://www.prensalibre.com/ahora/guatemala/comunitario/carreteras-estan-libres-de-bloqueos-confirma-provial/
https://www.prensalibre.com/economia/estos-son-los-productos-de-la-canasta-basica-de-alimentos-que-reportan-alza-en-los-precios/

Honduras g

Buen resultado del segundo trimestre mejora las perspectivas de crecimiento a final del afio

INDICADORES CLAVE DEL MES

* PIB 2T 2023: 3% a/a.
* Inflaciéon septiembre’23: 0.53% m/m; 6.13% a/a.

EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econdmica en agosto crecié 5.5%, interanual. Con este dato acumula un
crecimiento de 5.5%. La actividades financieras y de transporte lideraron el crecimiento.

* Las remesas crecieron 5.7% en el acumulado en el periodo ene-sep de 2023,
interanual. Las remesas representaron 27.8% del PIB en 2022, aproximadamente.

* La cosecha de café recaudd USDS1,390 millones, lo que supone una disminucién de 4%
frente a lo percibido en el periodo anterior.!

* El saldo de las reservas internacionales netas del Banco Central es de 5.1 meses de
importaciones. En diciembre de 2022 era de 8 meses. 2

* Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23 = 373 bps; +18 m/m; -427 a/a.

PERSPECTIVAS

* La encuesta de expectativas de analistas macroecondmicos, hecha por el Banco Central
en septiembre, mencionan que el pais crecera en promedio 3.2% para 2023 y 3.5% para
2024.

* EI FMI proyecta un crecimiento del PIB de 2.9% para 2023 y 3.2% para 2024.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 4.1 4.0 5.3 9.8 6.0 4.6
TC HNL/USD (eop) 24.6 24.1 24.3 24.6 24.96 25.2
Poblacion (M) 9.8 9.9 10.1 10.3 10.5 10.7
Desempleo (%, prom) 5.7 10.9 8.6 6.7 6.0 5.7
Balance fiscal (% PIB) -2.5 7.1 5.1 -1.3 -4.2 -4.1
Deuda publica (% PIB) 426 52.4 50.3 50.0 45.4 44.7
Balance CC (% PIB) -2.6 2.8 -5.2 -6.6 -3.4 -3.5
TPM (% eop) 5.5 3.0 3.0 3.0 3.0 3.5

Xiomara Castro — ene-22/nov-26

Destinos expo Prod. Exportados i Fuentes de divisas

% total % total
& ° - ‘ Café 34.8% =
—_— '

— Aceite de 517 Remesas 27.8%

palma
1.8% :

32% -

EE.UU.GuatemaIa Bl
Salvador : :
© 33% 9% 8%

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista, 2/El Heraldo.
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https://www.eleconomista.net/economia/1390-millones-recibio-Honduras-al-cierre-de-la-cosecha-de-cafe-2022-2023-20231002-0018.html
https://www.elheraldo.hn/economia/reservas-internacionales-bch-bajan-786-1-millones-CE15991892

. I
Nicaragua .

Buen desempefio de la demanda interna mantiene el dinamismo de la economia

INDICADORES CLAVE DEL MES

Inflacién septiembre’23: -0.20% m/m; 7.7% a/a.

Tasa de Politica Monetaria: 7.0% (se mantiene sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

La actividad econémica subié un 6.1% en agosto, interanual. En el acumulado del afio
lleva un crecimiento de 4.3%.

Las remesas acumuladas al mes de agosto crecieron 54%, interanual. Las remesas
representaron aprox. 20% del PIB en 2022.

La IED creci6 28.9% durante el primer semestre del afio, en comparacién interanual.
Déficit comercial de Nicaragua bajé un 12.7% hasta el mes de agosto.!

Después de ocho afos de operaciones, Grupo Lala se va de Nicaragua y vende sus
acciones a Nicaragua Dairy Ventures.?

Nicaragua firmaé seis convenios con China en infraestructura como es el aeropuerto
internacional, ferrocarril, hidroeléctricas, carreteras, entre otras obras con un valor de
USDS4,000 millones.3

PERSPECTIVAS

El Banco Central aumenta el estimado de crecimiento del PIB entre 3% - 4% para 2023 e
inflacidn entre 6% -7% en 2023.
El FMI estima un crecimiento econdmico de 3% para 2023 y 3.3% para 2024.

PIB (Var % a/a)

Inflacion (% a/a, eop) 6.3
TC NIO/USD (eop) 33.8
Poblacién (M) 6.5
Desempleo (%, prom) 5.6
Balance fiscal (% PIB) -1.6

Deuda publica (% PIB) 57.6

Balance CC (% PIB) 6.0
TPM (% eop) NA

Daniel Ortega — ene-22/nov-25

2.9

34.8

6.5

5.0

65.4

3.6
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Destinos expo Prod. Exportados

% total

eza im

s EE.UU. El Costa Rlca

Salvador

S a1%  12% 6% i

% total
Oro

Fuente: Econosignal con base en Banco Central, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais).Portales de noticias: 1/El economista. 2/La Prensa, 3/La Prensa
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Export.
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https://www.eleconomista.net/economia/Deficit-comercial-de-Nicaragua-bajo-un-12.7-hasta-el-mes-de-agosto-20231018-0003.html
https://www.laprensani.com/2023/10/27/economia/3228716-tras-ocho-anos-de-operaciones-grupo-mexicano-lala-vende-sus-acciones-y-se-va-de-nicaragua
https://www.laprensani.com/2023/10/25/economia/3225740-el-combo-de-proyectos-que-ortega-asegura-que-china-ejecutara-en-nicaragua-cuesta-mas-de-4000-millones-de-dolares

Panama pgo

Se mantiene dinamismo econdmico, aungue presiones fiscales genera incertidumbre en el futuro de las finanzas publicas

INDICADORES CLAVE DEL MES mmmmmm

« IMAE julio 2023: 12.6% (a/a) PIB (Var % a/a) S
* Inflaciéon septiembre’23: 0.1% m/m; 2.3% a/a. Inflacion (% a/a, eop) 0.1 05 2.6 21 2.0 2.0
EVOLUCION RECIENTE TCUSD 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
* Segunda semana de protestas —consideradas las mas numerosas desde las registradas Poblacién (M) 4.2 4.3 4.3 4.4 4.5 4.5

contra la dictadura militar a fines de la década de 1980— para exigir la derogacion de

un contrato-ley que permite a una minera canadiense extraer y vender cobre y otros Desempleo (%, prom) 7.1 18.5 113 9.9 8.2 7.8

. - L

minerales por los préximos 20 afios. Balance fiscal (% PIB) 29 -10.2 6.7 41 3.7 3.0
* Latasa de desocupacion al mes de agosto se ubicé en 7.4%. El empleo informal registré o

una tasa de ocupacion de 47.4%. Deuda publica (% PIB)  46.3 68.5 63.7 60.7 60.1 57.9
* El Gobierno anuncié que el pais "ha sido oficialmente excluido" de la lista gris del Balance CC (% PIB) 5.0 2.1 3.0 -39 2.6 2.4

Grupo de Accidn Financiera Internacional (GAFI) que incluye a paises o jurisdicciones con

deficiencias en la lucha contra el blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo.2 TPM (% eop) N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.

* El Presidente anuncié una consulta ciudadana para decidir el futuro de la ley minera, Laurentino Cortizo — jul-19/may-24

pero el Tribunal Electoral sefiala que no hay normas ni condiciones para ello.3

e e
% total 3 54 tota % PIB 5

"n o L]

Cobre o @Export. 40%:

PERSPECTIVAS 0 @ ‘ ‘ = 3 ’ E
* Las acciones de First Quantum cayeron 20% por la mafiana del 30 de octubre en Chlna Japén Guatemala .Embarcauones 10% : Turismo 1.2%§
Toronto, su mayor caida desde marzo de 2020.* 166 14% 8% - :

= %=

* El FMI estima un crecimiento del PIB de 6% para 2023 y 4% para 2024. : . Medlcamentos 4% - ‘ I 1'1A)E

Fuente: Econosignal con base en INEC, CEPAL y Latin Focus. Invendmica (riesgo pais). Portales de noticias: 1/El economista, 2/ El economista, 3/Bloomberg, 4/B\oomberg,



https://www.eleconomista.net/actualidad/Por-que-hay-masivasprotestas-en-Panama-contra-un-contrato-minero-Aca-te-lo-explicamos-20231030-0012.html
https://www.eleconomista.net/actualidad/Panama-sale-por-segunda-vez-de-la-lista-gris-del-GAFI-contra-el-blanqueo-de-capitales-20231027-0012.html
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/panama/panama-se-mantiene-en-las-calles-tribunal-electoral-invalida-propuesta-presidencial/
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/panama/first-quantum-se-desploma-ante-el-referendum-sobre-la-mina-de-cobre-de-panama/

Republica Dominicana mm

Menor dinamismo en la actividad econdmica, por baja en la demanda externa

INDICADORES CLAVE DEL MES
* Inflacion septiembre’23: 0.43% m/m; 4.41% a/a.

* Tasa de Politica Monetaria: 7.5% (sin cambios).

EVOLUCION RECIENTE

* La actividad econémica durante el mes de septiembre crecié 3.1%, interanual. El
crecimiento del PIB en el trimestre se ubico en 2.6%, interanual.

* Las remesas crecieron 3.9% de ene-sep de 2023 (USD$7,597. millones), en comparacion
interanual. El Banco Central estima que superen los USDS$S10,000 millones este afio.

* La IED creci6 3.9% en el periodo de ene-sep de 2023, entre los sectores que mas
captaron inversidn estan el energético, turismo y comercio.

* La tasa de desempleo se ubicé en 5.4% en el tercer trimestre de 2023. El total de
ocupados alcanzd la cifra de 4,855,631 trabajadores, la mds lata en la historia.

* Los niveles de reservas internacionales se ubicaron a septiembre 2023 en USD$15,900
millones, equivalentes a 13.2 % del PIB y 5.9 meses de importaciones.

* Riesgo Pais (EMBI+): Oct-23 = 306 bps; -12 m/m; -125 a/a.

PERSPECTIVAS

* EI FMI estima un crecimiento del PIB de 5.2% para 2024, el mas alto para la regién de
Centroamérica.

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

TPM (% eop)

Luis Abinader — ago-20/jul-24
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-1.3
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58.2 57.5
10.4 10.5
5.8 7.1
-7.6 -2.5
71.5 63.1
-2.0 -2.8
3.5 5.0

7.8

56.3

10.6

5.6

-2.7

59.1
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8.5

33V
4.1 A
57.16
10.7
5.5
-3.3
57.5
-3.9

7.25

4.1

58.38

10.8

53

5.5

Prod. Exportados

Destinos expo
% total

€00

EE.UU. Haiti Suiza

54% 8.4%  8.36% ::

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

% PIB

Export.

it Fuentes de divisas

13%

9%

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



https://www.diariolibre.com/actualidad/nacional/2023/09/23/impacto-cierre-de-frontera-preocupa-comerciantes-de-dajabon/2470514?utm_source=relacionadas&utm_medium=nota&utm_campaign=relacionadas
https://www.diariolibre.com/economia/finanzas/2023/09/28/depositan-en-el-congreso-proyecto-de-presupuesto-del-2024/2475628
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Inflacion en los paises de LATAM

Inflacion Tasa de Politica Monetaria
Bajo en
2023

")
Q
—
(%}

Tasa previa Tasa actual Cambio Valor Actual Tasa Real

- Costa Rica

L

Panama
Bolivia

El Salvador
Paraguay

1 Tasa de interés
efectiva anual.

Uruguay

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

Rep. Dominicana

¥

Guatemala

Chile

Nicaragua

Colombia
Argentina 124.37 138.28 t 254.821 24.12 No
Venezuela 422 396 n/a n/a n/a

I IQI nmmlH I N
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Calificaciones crediticias de los paises de LATAM

Standard & Poors Moody’s Fitch

Argentina
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica

Ecuador

-
el

Guatemala

*

Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay

Peru

Rep. Dominicana

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

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



Indicador EMBI+ en los paises de LATAM

©_ Argentina 1,688 2,196 2,582 -3% -8%
i  Bolivia 412 563 1,664 18% 189%
Brasil 306 258 206 -20% -30%
Blam  Chile 153 140 151 6% -27%
s Colombia 353 369 329 -23% -28%
mommm  Costa Rica 504 327 252 -21% -43%

miam Ecuador 869 1,250 1,755 -2% 0%
o El Salvador 1,491 1,839 754 -45% -67%
¥ Guatemala 271 210 239 0% -28%
wmsmm  Honduras 313 529 373 -36% -46%
Bl Meéxico 347 386 381 -5% -21%
¥ Panamé 187 200 245 6% -14%
s Paraguay 229 194 223 -7% -32%
Nl peru 170 215 181 -6% -26%
—='mm Rep.Dominicana 366 353 306 -15% -35%
== Uruguay 127 a4 89 -13% -44%
B8 Venezuela 55,310 42,210 19,079 -53% -62%
»  s-latam 381 416 413 -8% -21%

* Los datos de 2020, 2021, y 2022 corresponden al del fin de periodo. El dato de 2023 es el ultimo disponible para ese mes. El indicador de S-Latam es el promedio del EMBI ponderado por el
dato del PIB reportado por el Fondo Monetario Internacional en 2022 (No se incluye a Venezuela).



La IED en la region crecio 23% en el ano 2022

Destacan Argentina, Paraguay, Colombia y Brasil con mayor crecimiento

IED en 2022 Cambioen IED 1T 2023
(Millones de USD) 2021 vs 2022 (Var a/a)

Brasil <> 60,808.0 101.4% -18.0%
México

Chile 28,954.2 61.6%

Colombia 13,467.0 111.1%

Argentina 12,764.4 135.5%

Peru

Rep. Dominicana

Uruguay 3,274.3 85.6% 4.1%

CostalRica : 2.940.9 16.3%

Panama* 1,635.1 153.4% N.D.
Nicaragua 2

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

Venezuela* -64.3%

Mas de 100% De 50% a 100% Menos de 0% e e

Fuente: CEPAL Yy Secretaria de Economia de México. ;
Nota: Para el caso de LatAm se hace el promedio ponderado con el PIB. * Ultimo dato disponible.

© 2023 Deloitte S-Latam, S.C.



Fortaleza de las monedas desde octubre 2022

Variacion de las monedas frente al délar americano*
(indice dic’21=100)
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Brazil Chile Colombia ====MexicO e===Pery =—Uruguay =—Euro

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



Costos logisticos
El costo de los fletes se ha mantenido por debajo de los valores histéricos promedio, sin embargo el conflicto en medio
oriente generd una ligera 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

6000 durante la pandemia

4000
Valor promedio del BDI= 1,998

0 2 T —
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N 4 ) ™ \e) © A
SIS LU L L SN £
7’ 4 7/ V %/ 7/ «/ %/

& F K P LIS

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

maritimas alrededor del mundo.
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Precios futuros de algunos commodities para los paises de S-LATAM
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Fuente: Bloomberg, Al cierre de septiembre 2023.
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Nota: Los datos son promedios anuales. 30



Evolucion del PIB en los paises LatAm
30%
25%
20%

15%

10%

5%

0%

*Nota: Uruguay no cuenta con reportes mensuales del PIB. Bolivia no reporta el PIB mensual desde marzo de 2023.

Source: Econosignal.



Inflacion y Politica Monetaria en LatAm

12%

\
10%
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4%

2%

0%
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——=Tasa de Politica Monetaria ==Inflacion

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

2. Argentina, Venezuela y las economias dolarizadas no se consideran en el promedio.
© 2023 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroeconémicas 32
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éPor qué Econosignal? Econosignal

Deloitte, a través de Econosignal, cuenta con capacidades para realizar las proyecciones econdmicas transmitiéndolas de forma
oportuna, intuitiva y orientado a los negocios para ayudar a las empresas mexicanas a aterrizar las perspectivas econdmicas

Objetivos

Orientado _-._ Respaldado

a negocios / por Deloitte Ayudar a anclar la planeacién estratégica a las
it ' \ Y condiciones macroecondmicas del momento.

Proporcionar inteligencia oportuna con un

i Por qué
¢Fo _que enfoque orientado a negocios para facilitar la
Econosignal? toma de decisiones.

Identificar y evaluar los eventos y variables
macroeconomicas que mas afecten el
desempeiio de la economia mexicana.

Libre de
tecnicismos
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;A‘/f'_"l\‘\
J Al
! 1
-_—— - i
% A
\_‘:-—-‘_ e

Especializado en Predictivo Analizar la probabilidad dfe ocurrencia de
LATAM y versatil determinados eventos, asi como sus efectos

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

Anticipa cambios y tendencias derivados de
eventos ocurridos.

© 2023 Deloitte S-Latam, S.C. Perspectivas macroecondmicas


mailto:econosignal.slatam@deloitte.com

Deloitte.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, a su red de firmas miembro y sus entidades relacionadas,
cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Consulte www.deloitte.com para obtener mas informacién sobre nuestra red global de firmas miembro.

Deloitte presta servicios profesionales de auditoria y assurance, consultoria, asesoria financiera, asesoria en riesgos, impuestos y servicios legales, relacionados con nuestros
clientes publicos y privados de diversas industrias. Con una red global de firmas miembro en mas de 150 paises, Deloitte brinda capacidades de clase mundial y servicio de alta
calidad a sus clientes, aportando la experiencia necesaria para hacer frente a los retos mas complejos de los negocios. Los aproximadamente 415,000 profesionales de Deloitte
estan comprometidos a lograr impactos significativos.

Tal y como se usa en este documento, “Deloitte S-LATAM, S.C.” es la firma miembro de Deloitte y comprende tres Marketplaces: México-Centroamérica, Cono Sur y Region Andina.
Involucra varias entidades relacionadas, las cuales tienen el derecho legal exclusivo de involucrarse en, y limitan sus negocios a, la prestacion de servicios de auditoria, consultoria,
consultoria fiscal, asesoria legal, en riesgos y financiera respectivamente, asi como otros servicios profesionales bajo el nombre de “Deloitte”.

Esta presentacion contiene solamente informacion general y Deloitte no estd, por medio de este documento, prestando asesoramiento o servicios contables, comerciales,
financieros, de inversion, legales, fiscales u otros.

Esta presentacion no sustituye dichos consejos o servicios profesionales, ni debe usarse como base para cualquier decision o accion que pueda afectar su negocio. Antes de tomar
cualquier decisién o tomar cualquier medida que pueda afectar su negocio, debe consultar a un asesor profesional calificado. No se proporciona ninguna representacién, garantia
o promesa (ni explicita ni implicita) sobre la veracidad ni la integridad de la informacién en esta comunicacion y Deloitte no sera responsable de ninguna pérdida sufrida por
cualquier persona que confie en esta presentacion.

© 2023 Deloitte S-Latam, S.C.



	Perspectivas macroeconómicas �Deloitte Spanish Latin America
	Slide Number 2
	01.
	Argentina
	Bolivia
	Brasil
	Chile
	Colombia 
	Ecuador 
	Paraguay
	Perú 
	Uruguay
	Venezuela 
	03.
	México
	Costa Rica
	El Salvador
	Guatemala
	Honduras
	Nicaragua
	Panamá
	República Dominicana
	04.
	Inflación en los países de LATAM
	Calificaciones crediticias de los países de LATAM
	Indicador EMBI+ en los países de LATAM
	La IED en la región creció 23% en el año 2022
	Slide Number 28
	Costos logísticos
	Precios futuros de algunos commodities para los países de S-LATAM� 
	Evolución del PIB en los países LatAm
	Inflación y Política Monetaria en LatAm
	Contáctanos 
	¿Por qué Econosignal?
	Slide Number 35

