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z . Reservas Internacionales en Centroamérica
PetrOleo' Comparativo homogéneo 2008 vs 2026 | USD millones
> Total CA-5 2008 Total CA-5 2026 Multiplicador

Inventarlos 14,523.6 76,340.0 5.3:
Figure 1: OECD commercial crude inventories
L};{;mwllm barrels; RHS: days of refinery runs . Cuadro comparativo
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Desconexidén de mercados: Papel vs.
Fisico.

En la crisis financiera de 2008 el petrdleo llegd a
cotizarse a $147.02 el 11 de julio de 2008; ello se debid
a una combinacién de factores que se reforzaban
mutuamente: el pico fue una burbuja especulativa
alimentada por una demanda fuerte, una oferta
ajustada y un flujo masivo de dinero hacia los
llamados commodities, pero sin una interrupcidn
brusca de los flujos fisicos. Hoy, en 2026, la situacidén
es a la inversa: los fundamentos previos a la guerra
eran bajistas por sobreoferta y que redujo precios a
la banda de los $50-60; pero ahora, se tiene la mayor
reduccidén fisica de suministro en la historia del
mercado, con 30 millones de barriles perdidos y 25
millones de barriles diarios de refinacidn destruida.

La banca Goldman Sachs advierte que, ante una
sacudida severa de suministro, el mundo no enfrenta
una escasez uniforme, sino una crisis escalonada y
profundamente asimétrica.
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Los ©palses mas dependientes de
importaciones -particularmente en
Asia y economias emergentes- son los
primeros en resentir la falta de
energia, debido a su limitada
capacidad de almacenamiento y alta
exposicién a rutas criticas como el
Estrecho de Ormuz. En contraste, las
economlas con reservas estratégicas
amplias o  produccion
significativa tienen un mayor margen
de maniobra que les permite
temporalmente asimilar la
perturbacién, antes de que esta se
transmita via precios al resto del
sistema. Mas que un colapso inmediato,
el riesgo es una secuencia de tension
por el factor energético que comienza
en los eslabones mas débiles y termina
afectando a toda la economia global.

doméstica

En la misma linea, la banca JPMorgan
advierte que el sistema energético
internacional podria estar
acercdndose a un '"minimo operativo',
un umbral critico en el que los
inventarios dejan de amortiguar los
choques de oferta y el ajuste se
traslada abruptamente a los precios.
Este escenario no requiere una
destruccidén masiva de
infraestructura, sino una degradacién
funcional de nodos estratégicos donde
interrupciones logisticas, riesgos de
seguridad o restricciones al
transporte pueden retirar millones de
barriles diarios del mercado. En un
contexto de baja elasticidad de oferta
en el corto plazo y demanda
relativamente rigida, la reduccidn
acelerada de inventarios podria
derivar en un choque inflacionario
global, con efectos particularmente
severos para economlas importadoras
de energia, como las de Centroamérica.
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No nos olvidemos de la desconexidn de
mercados: Papel vs. Fisico. Actualmente
operan dos petroleo
operando en paralelo, y uno de ellos
miente: Por un lado, el mercado de
futuros, una abstraccidon financiera,
donde el barril cotiza alrededor de
$112, bajo el supuesto de una
resolucion rapida de la guerra que
permite que el Estrecho de Ormuz se
reabrird como por arte de magia. Y por
otro, el mercado ©propio de 1las
refinerias que necesitan barriles
reales (fisicos, no contratos en papel)
vy que estadn pagando $141 por cargar
crudo; en otras palabras, el mercado
fisico de crudo se cotiza entre $30 a
$40 por encima de los niveles que los
mercados de futuros nos indican.

mercados de

La comparacion entre 2008 y 2026 revela
la fortaleza acumulada por
Centroamérica, si como también sus
limites. Cuando el petrdleo alcanzd su
récord histérico de $147 por barril en
julio de 2008, la Centroamérica
histérica del CA-5 disponia de $14523
millones en reservas internacionales
- cifra que hoy resulta casi temeraria
frente a una alteraciéon de esa
magnitud. Hoy nuestras economlas son
mds grandes e  importan « mas
hidrocarburos en términos absolutos,
pero el choque actual no se parece al
de 2008, que reflejé6 una burbuja
especulativa que colapso en seis meses;
el choque actual es un corte fisico sin
precedentes de la produccidén y de los
flujos reales. En 2008, la region no
tenla margen para equivocarse; en esta
ocasion la region tiene cierto margen
para maniobrar (con un nivel del RIN
cercano a los $76540 millones), pero
cada semana adicional que se
prolongue el conflicto, solo ayuda a
consumir ese margen de seguridad y a
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una velocidad que no debe
subestimarse. E1 veredicto: el nivel
presente de las RIN compra tiempo y
confianza, pero no inmunidad.

Cerramos la Semana Santa con més que
escenarios extremos: tratamos de
advertir sobre la fragilidad
estructural de nuestras econdmicas
que operan con margenes cada vez mas
estrechos frente a tensiones
geopoliticas crecientes. Esta no es una
discusién académica sobre la
microestructura de los mercados de
futuros. Es la diferencia entre una
factura petrolera manejable y un
shock inflacionario que puede borrar
en semanas los margenes de maniobra
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plena Semana Santa, especialmente en
Tegucigalpa y Comayagua, lo que
gener6 largas filas y racionamiento
informal. E1 problema surge pese a que
el precio oficial del producto se
mantiene congelado mediante subsidios
estatales, lo que sugiere fallas
logisticas o distorsiones en la
distribucién. La falta de una
respuesta clara por parte de 1la
Secretaria de Energia aflade
incertidumbre y alimenta sospechas de
especulacidén. Leer mas.

América Central ajusta tasas en medio
de la guerra en Oriente Medio ¥y
volatilidad del crudo

fiscal que tardaron aflos en
construirse.

Equipo ABI.
{Qué posicién ocupa Honduras en

Centroamérica en cuanto al costo de
combustibles?

Honduras se ubica en una posicidén
intermedia dentro de Centroamérica en
cuanto al precio de los combustibles
durante 2026. Aunque el pals no
presenta los precios mas bajos, tampoco
figura entre los mas caros, gracias en
parte a mecanismos de subsidio y a su
estructura impositiva. E1 diésel, clave
para la actividad productiva ¥y
logistica, refleja con claridad coémo
las variaciones internacionales del
petrdleo impactan directamente a
hogares y empresas. Leer mas.

Honduras: consumidores denuncian
escasez de GLP doméstico en
Tegucigalpa y Comayagua

Los bancos centrales de América Latina
y Centroamérica enfrentan un dilema
monetario en 2026
inflacién sin frenar en exceso el
crecimiento. E1 alza del petrdleo,
impulsada por la guerra en Oriente
Medio, ha encarecido combustibles,
transporte y alimentos, reavivando
presiones inflacionarias. Algunos
palses optan por recortes cautelosos

combatir 1la

de tasas, mientras otros endurecen su
politica para preservar credibilidad.
Leer més.

Costa Rica: Crecimiento econdmico en
2026 sera impulsado por servicios y
manufactura

Consumidores hondurefios denunciaron
escasez de cilindros de gas GLP en

Costa Rica proyecta un crecimiento
cercano al 4% en 2026 sostenido
principalmente por el sector servicios
y la manufactura avanzada. Aunque el
entorno internacional es mas adverso,
con una desaceleracion en Estados
Unidos, la economia costarricense
muestra resiliencia gracias a su
diversificacién productiva. E1 turismo
mantiene un desemperio estable,
mientras que las  exportaciones


https://www.elheraldo.hn/economia/costo-combustibles-2026-honduras-centroamerica-CF29973515
https://www.elheraldo.hn/economia/consumidores-denuncian-escasez-chimbo-glp-domestico-tegucigalpa-comayagua-OK29988699
https://revistasumma.com/america-central-ajusta-tasas-en-medio-de-la-guerra-en-oriente-medio-y-volatilidad-del-crudo/
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tradicionales crecen a un ritmo mas
moderado. Leer més.

Amazon impone un recargo del 35% a
varios comerciantes en linea

Amazon empezard a cobrar a los
vendedores que utilicen sus servicios
de envio un recargo del 35% por
"combustible y logistica" a finales de
este mes, uniéndose asl a las filas de
las empresas de transporte que suben
los precios a medida que la guerra en
Irdan empuja al alza los precios del
petrdleo. Leer mas.

Brent con entrega inmediata supera
US$140 y toca méximo desde 2008

El precio del Brent "dated", referencia
clave para el mercado fisico, superd
los US$140 por barril, alcanzando su
nivel mas alto desde 2008. E1 detonante
principal es el cierre prolongado del
estrecho de Ormuz, que ha provocado la
mayor disrupcion de suministro
petrolero registrada. Aunque 1los
futuros no reflejan el mismo pico, el
mercado spot revela una escasez
inmediata de crudo. Leer mas.

Fed tiene poco margen para recortar
las tasas, dice FMI - Bloomberg
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Segin el FMI, la Reserva Federal
dispone de un margen muy limitado
para reducir las tasas de interés en
2026, debido a 1la persistencia de
riesgos inflacionarios. E1 organismo
prevé, como escenario base, un solo
recorte hacia finales de arno,
condicionado a 1la evolucion del
mercado laboral y de los precios de la
energia. E1 aumento del petrdleo y
otras materias primas amenaza con
retrasar el retorno de la inflacién al
objetivo del 2%. Leer més.

E1 mercado laboral estadounidense
registra la mayor ganancia de empleo
en 15 meses, pero se forman nubes tras
la guerra con Iran

E1l crecimiento del empleo en Estados
Unidos se recuperd en marzo, con la
creacién de 178.000 puestos de trabajo
v una caida del desempleo al 43%. lLa
mejora se explica en parte por el fin
de huelgas en el sector sanitario y
factores climéticos méas favorables.
Sin embargo, el informe advierte que la
guerra con Iran, el encarecimiento del
petrdleo y la incertidumbre comercial
podrian deteriorar el mercado laboral
en los proximos meses. Leer mas.


https://crhoy.com/economia/crecimiento-economico-de-costa-rica-en-2026-sera-impulsado-por-servicios-y-manufactura/
https://www.bloomberglinea.com/negocios/amazon-impone-un-recargo-del-35-a-varios-comerciantes-en-linea/
https://www.bloomberglinea.com/mercados/brent-con-entrega-inmediata-supera-us140-y-toca-maximo-desde-2008/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2026-04-02/fed-tiene-poco-margen-para-recortar-las-tasas-dice-fmi
https://www.reuters.com/world/us/us-employment-growth-rebounded-march-unemployment-rate-falls-43-2026-04-03/
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Descargo de responsabilidad

Este informe ha sido emitido por ABI Costa Rica. Este informe estd destinado a ser visto
Gnicamente por los clientes ABI Costa Rica. E1 contenido de este informe ya sea en su
totalidad o en parte, no debe ser reproducido, almacenado en un sistema de recuperacidén de
datos o transmitido de ninguna forma o por ningun medio, electrénico, mecinico, fotocopia,
grabacién o de otro tipo sin el permiso por escrito de ABI Costa Rica.

La informacidén y las opiniones expresadas en este informe se han recopilado de fuentes
disponibles plublicamente que se consideran confiables, pero no estan destinadas a ser
tratadas como consejos ni confiadas como hechos. Ni ABI Costa Rica, ni ninguno de sus
directores, empleados o agentes acepta responsabilidad y, en la medida maxima permitida
por la ley aplicable, no serd responsable de ninguna pérdida o daflo que surja del uso de
este informe, incluso como resultado de decisiones o acciones tomadas en base a o en relaciéon
con la informacidén contenida en este informe. ABI Costa Rica no garantiza ni declara que
este informe sea preciso, completo o confiable y no proporciona ninguna garantia en
relacién con la informacidén contenida en este informe. Las opiniones, previsiones o
estimaciones contenidas en el presente documento constituyen un juicio a la fecha de este
informe basado en la informacidén disponible.

No se puede garantizar que los resultados o eventos futuros sean consistentes con dichas
opiniones, prondsticos o estimaciones.



