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Opinién: Valoracion de cierre de aino

El cierre econdmico 2025 muestra un patrén regional de crecimiento moderado-alto, con
desinflacién marcada en varios paises y un sector externo que, en general, se beneficia de remesas,
especialmente en Guatemala, Honduras y El Salvador (se desconocen los datos de Nicaragua). La
heterogeneidad se concentra en: anclas fiscales y sostenibilidad de deuda (ventaja clara en Costa Rica
y Guatemala; restriccion en El Salvador. Inflacion subyacente persistente en Honduras y riesgos no
estrictamente macroecondmicos en Nicaragua).

Costa Rica presenta un cierre muy sélido con crecimiento (revision de crecimiento 2025 de 3,8%
a4,2%.), deflacién (-0,4% en octubre) y un anclaje fiscal (Deuda publica de 59,2% del PIB a sep. 2025;
superavit primario ~1,3%-1,5% del PIB). EI dinamismo de la actividad econdmica lo explica la
manufactura en regimenes especiales (dispositivos médicos) y servicios empresariales, con aporte
también, en menor medida, de turismo y construccion. La inflacién, por debajo del rango y con
episodios negativos, posibilité recortes de la TPM y comportamiento similar a la FED. Un déficit de
cuenta corriente bajo y acumulacion de reservas ha provocado una tendencia a la
apreciacion/estabilidad cambiaria.

El Salvador con un dinamismo econdmico favorable, pero con una restriccion fiscal estructural.
La actividad econdmica crecio por encima de su potencial (5.1% en el tercer trimestre), apoyado por
construccion e inversién (publica/privada), y consumo respaldado por remesas y la mejora del turismo
en los ultimos meses. La inflacidon se mantiene baja y estable (0,93% interanual (oct.). La cuenta
corriente presenta un déficit moderado en el primer semestre, con un crecimiento de remesas cercano
al 18%. No obstante, tiene una cobertura acotada de reservas internacionales, cercano a los 3 meses
de importacion. En el ambito Fiscal y deuda, el déficit fiscal se ha contenido (<3% del PIB), pero deuda
publica alta (incluyendo pensiones) por encima del 90% del PIB, lo que mantiene elevada la sensibilidad
a tasas y roll-over.

Guatemala con baja deuda e inflacion contenida. El PIB se mantiene alrededor del tendencial, el
crecimiento del PIB al segundo trimestre fue de 3,9% interanual; con un IMAE acumulado cercano a
4% a septiembre. La inflacion 1,26% interanual a octubre, por debajo del rango meta que posibilita una
politica monetaria mas flexible. En el sector externo, las remesas presentaron un crecimiento cercano
al 19% y con esto gana un peso relevante en la economia guatemalteca (cercano al 20% de PIB); las
exportaciones e importaciones con un crecimiento positivo, ambos cercanos al 7%; el tipo de cambio
con una leve apreciacion, que es coherente con sus “fundamentos” (basicamente remesas). Se espera
un superavit en cuenta corriente alrededor del 4%-5% del PIB. En el sector fiscal deuda publica baja
cercana al 27% del PIB.

Honduras con un cierre soélido, pero con una inflacién subyacente persistente. El crecimiento del
PIB acumulado al primer semestre fue de 4,6%; con un IMAE acumulado a septiembre 3,6%"; con una
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recomposicion de motores de crecimiento hacia la demanda externa (café) y una mayor inversiéon
publica. La inflacion total se encuentra dentro del rango de tolerancia, pero con una subyacente elevada
(persistencia en servicios indexados y pass-through cambiario). Las reservas internacionales
presentaron una mejora, con una acumulacion >USD 1.650 millones en el afio. Un superavit en cuenta
corriente al primer semestre de 4,9% del PIB; por remesas muy dinamicas (>25%, crecimiento encima
de lo previsto. Y se ha dado un ajuste gradual en el régimen cambiario con mayor equilibrio oferta—
demanda. En la parte fiscal, se observa un nivel moderado de la deuda 44,3% del PIB (a septiembre) y
resultados fiscales compatibles con regla (el SPNF a agosto mostré superavit fiscal de 0,4%).

Nicaragua con un cierre robusto, apalancado en superavit externo y reservas. La actividad
economica con un crecimiento firme al primer semestre de 3,9% y un IMAE para el periodo ene-sep
de 4,6%; impulsado por construccion, comercio y servicios. La inflacion relativamente baja (2,66%
interanual a octubre; acumulada 1,48%) propicio recortes de la tasa de referencia. En el sector externo
la cuenta corriente presento un superavit 10,4% del PIB al primer semestre; con exportaciones
creciendo alrededor del 15% (a septiembre); lo que ha permitido una acumulacion de reservas superior
alos USD 1.800 millones y se logra un stock >USD 8.000 millones. En la parte fiscal el nivel de la deuda
ronda el 51% del PIB.

Adicional a la valoracién econdmica, es preocupante el envejecimiento de la poblacion en Costa
Rica y El Salvador. Segun el informe "State of World Population 2025" del UNFPA, el pais mas
envejecido de Centroamérica, medido por el porcentaje mas alto de poblacién de 65 afos 0 mas en
2025, es Costa Rica, con un 13%; seguido por El Salvador (8%), Nicaragua (6%), Guatemala (5%) y
Honduras (5%). Las proyecciones no son nada favorables, para el afio 2050 el 21% de la poblacion de
Costa Rica sera mayor de 65 anos y el 18% para El Salvador y ambos paises tiene la tasa de fecundidad
total mas baja de la regioén. Lo anterior nos deja un par de interrogantes: ; Como se sostendra el modelo
de pensiones? y ;Quién financiara la carga social?

El PIB de El Salvador crecio 5.1% en el tercer trimestre

El Banco Central de Reserva informo6 que la economia salvadorefa registré un crecimiento interanual
del 5.1% en el tercer trimestre de 2025, impulsado principalmente por el dinamismo en construccion,
comercio y servicios. Este repunte supera las expectativas previas y refleja una recuperacion sostenida
tras la desaceleracion global. Sin embargo, persisten riesgos externos como la volatilidad en precios
de materias primas y la dependencia de remesas, lo que plantea dudas sobre la sostenibilidad del ritmo
de expansion. Leer mas.

FMI: economia salvadorena crecera un 4% este ano

El Fondo Monetario Internacional proyecta que El Salvador cerrara 2025 con un crecimiento del 4%,
ligeramente por debajo del ritmo observado en el tercer trimestre. El organismo advierte que, aunque
las politicas fiscales expansivas han apoyado la actividad, el pais enfrenta retos en materia de deuda
publica y baja inversidn privada. El FMI insiste en la necesidad de reformas estructurales para
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garantizar estabilidad a largo plazo, especialmente en un contexto de incertidumbre regional. Leer
mas.

Remesas impulsaron el consumo y la economia de Honduras

En Honduras, las remesas continuan siendo el motor principal del consumo interno y, por ende, del
crecimiento econdmico. Durante 2025, el flujo de divisas enviado por migrantes alcanzo niveles récord,
lo que permiti6 sostener la demanda pese a la debilidad en inversion y produccion local. Esta
dependencia, aunque positiva en el corto plazo, genera vulnerabilidad ante cambios en la politica
migratoria de EE.UU. y la desaceleracion global, lo que podria afectar la estabilidad macroeconomica
hondurefa. Leer mas.

El Salvador apuesta por la IA de Elon Musk para personalizar la educacion

El gobierno salvadorefio anuncié la implementacion de tecnologia de inteligencia artificial desarrollada
por empresas vinculadas a Elon Musk en mas de 5,000 escuelas publicas. El objetivo es personalizar
la ensefianza y mejorar la calidad educativa, posicionando al pais como pionero en la regién en la
adopcion de IA en el sector publico. Aunque la iniciativa es ambiciosa, surgen interrogantes sobre la
infraestructura tecnoldgica, la capacitaciéon docente y el impacto real en la brecha educativa. Leer mas.

Tigo Guatemala pagé mas de US$118 millones tras investigacion en EE.UU.

La filial guatemalteca de Tigo acorddé pagar mas de 118 millones de ddlares para resolver una
investigacion en Estados Unidos relacionada con practicas corruptas y violaciones a la Ley de Practicas
Corruptas en el Extranjero (FCPA). Este caso pone en evidencia los riesgos de gobernanza corporativa
en laregion y podria afectar la reputacion del sector telecomunicaciones. Ademas, plantea la necesidad
de fortalecer los mecanismos de transparencia en mercados emergentes. Leer mas.

El CNE declara a Nasry Asfura ganador de las elecciones en Honduras

El Consejo Nacional Electoral confirmé la victoria de Nasry Asfura en las elecciones presidenciales
hondurefas, consolidando su posicion como aliado clave de Washington. Este resultado podria redefinir
la agenda econdmica y de seguridad en el pais, con expectativas de mayor cooperacion bilateral. Sin
embargo, persisten tensiones internas y desafios en materia de corrupcion y gobernabilidad que
podrian limitar el impacto positivo en la economia. Leer mas.

Rubio llama a Asfura y destaca lazos de seguridad y economia con Honduras

El senador estadounidense Marco Rubio felicitdé a Nasry Asfura y subrayo la importancia de fortalecer
los vinculos estratégicos entre EE.UU. y Honduras en seguridad y desarrollo econdmico. Este respaldo
politico refuerza la percepcion de alineamiento geopolitico, lo que podria traducirse en mayores
inversiones y apoyo financiero. No obstante, la dependencia de la agenda estadounidense plantea
riesgos para la autonomia econémica del pais. Leer mas.
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Panama registra una inflacion del 0.02% en noviembre

Panama reportd una inflacidén minima del 0.02% en noviembre, consolidando su posicién como una de
las economias mas estables en precios de la region. Este comportamiento refleja un control efectivo de
costos y una politica monetaria prudente, aunque también evidencia una demanda interna moderada.
El reto para 2026 sera impulsar el crecimiento sin generar presiones inflacionarias, especialmente en
un contexto de desaceleracion global. Leer mas.


https://www.eleconomista.net/actualidad/panama-registra-una-inflacion-del-0.02--en-noviembre-20251226-0004.html

