INFORME DE COYUNTURA
LATINOAMERICANA

CONSULTORAS ASOCIADAS
mTendépqiqs

. ECOLATINA
Economics
@ ecoanalitica := CORDES

'Y L]
ecoanalisis
consultores econdmicos y financieros

Gemines

| | Kaneve

Sconometyis

l\
-/\|’.‘f CONSULTORA EC

.
oikos
CONOMICO FINANCIERA

E ‘ ECONOMIA S.A.
55
O



http://econometria.com/
http://ecoanalisis.org/
http://cordes.org/
https://sim.macroconsult.pe/
http://oikos.com.uy/
http://www.laecoalliance.com/

ARGENTINA

.ECOLATINA

Economics

Economia: persisten las buenas noticias en varios frentes. En los Gltimos meses, el Gobierno logré
sostener el veranito financiero cambiario traccionado por el optimismo de los mercados pese a la finalizacién de
la primera etapa del blanqueo (en la cual se super6 la cifra de los USD 20.000 M) y un contexto internacional no
tan favorable para emergentes. En detalle, la brecha cambiaria se redujo para estabilizarse nuevamente en
minimos desde 2019; el BCRA continué comprando USD en el MULC; y el Riesgo Pais rompi6 el piso de los
800 puntos basicos (el nivel mas bajo desde las PASO del 2019). Si bien buena parte de esta dinamica se
explica por el rally financiero que estan atravesando actualmente los activos argentinos, lo mas llamativo es lo
sucedido en el Mercado Oficial de Cambios (MULC). Contrariamente a lo esperado, el BCRA acumul6é compras
por mas de USD 3.200 M entre octubre y noviembre. ¢Qué explica dicho desempefio? 1) Las liquidaciones
del agro rompieron la estacionalidad y sostuvieron maximos de los Ultimos afios; 2) Parte de los USD
depositados producto del blanqueo se volcaron al MULC via préstamos en USD o emisiones de deuda privada,;
y 3) Los pagos por importaciones se mantuvieron en niveles relativamente bajos.

Politica: sin resistencia politica y social (por ahora) frente al ajuste econdmico. La emergencia de Javier
Milei tiene un aire de familia con la naturaleza de los gobiernos técnicos: se trata de un gobierno que hace
campafa diciendo que va a hacer las cosas que los politicos no quieren hacer, gana la eleccion, y decide
avanzar en direcciones que los politicos evitan. Por otro lado, ademéas de no actuar bajo la I6gica que guia el
comportamiento tradicional de un politico, Milei pareciera estar transmitiendo que no desea ser un politico (aun
siendo algo estratégicamente impostado). “No me importa ni lo que digan las encuestas, no me importa nada.
Yo hago lo que tengo que hacer”, dijo recientemente. Y agregé: “hay que hacer lo que hay que hacer, y si hay
que pagar costos, se pagan (...) para eso nos votaron”. La legitimidad de los gobiernos técnicos radica en el
respaldo que reciben de una sociedad fatigada por la inaccién de una clase politica que evit6 sistematicamente
tomar las decisiones dificiles. Esa predisposicion para tomar decisiones postergadas, aunque sean dolorosas,
son su fuente de legitimidad, siendo una respuesta necesaria frente a la paralisis reinante. Entonces, el aire de
familia de este ciclo con la naturaleza de los gobiernos técnicos es notable. En especial porque emerge en un
contexto social propicio para tolerar la incorreccion politica de este tipo de gobiernos, que le hablan con
franqueza a la gente, a una sociedad dispuesta a entusiasmarse con que las cosas se resuelvan. No obstante,
el desafio de este tipo de gobiernos no se acaba sélo con la voluntad de adoptar las decisiones dificiles. Luego
de ello, toca evitar dos riesgos: la resistencia politica a la accidn de gobierno y la resistencia social a las
consecuencias de la accién de gobierno. Aplicar dolor, siempre puede producir reacciones no deseadas.
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BOLIVIA

Economia: la inflacibn en Bolivia sigue siendo un desafio significativo. En noviembre, los
precios al consumidor subieron un 1,4%, llevando la variacion interanual al 9,5%. Este aumento,
inesperado tras los conflictos sociales de octubre, indica que la inflacién se ha extendido a la
mayoria de los bienes y servicios de la canasta basica. En el ambito de precios al productor y
mayoristas, se mantiene una presion superior al 8% hasta octubre, atribuida principalmente a la
depreciacion cambiaria; y se estima que subiria en los siguientes meses acorde al
comportamiento del IPC. En noviembre, el tipo de cambio experimenté un alza transitoria del
18%, vinculada a la posible autorizacion para que el sector privado importe combustible
directamente. Posteriormente, la presion se moderd, en parte debido a que esta medida no se
concretd y a una caida del 32% en las importaciones oficiales, un fenébmeno que parece
replicarse en el contrabando. Para controlar la salida de divisas, el gobierno suspendio
temporalmente las exportaciones de aceite comestible.

Politica: el Ejecutivo ha remitido al Congreso Nacional el proyecto de presupuesto fiscal para
2025, que proyecta un déficit del 9,2% del PIB. Este desequilibrio se financiaria mediante
endeudamiento externo, garantizado con reservas de oro, y un elevado endeudamiento interno
a través del Banco Central y los fondos de pensiones. La estrategia del gobierno busca una
aprobacion automatica, respaldada por la Constitucion. En el ambito electoral, el 15 de
diciembre, Bolivia celebr6 elecciones judiciales por voto popular en la mayoria de las regiones.
En el contexto de las elecciones generales de 2025, el empresario boliviano Marcelo Claure que
radica en EE. UU. ha irrumpido en el escenario politico, financiando una encuesta electoral y
promoviendo primarias digitales para apoyar a la oposicién. En el oficialismo, las tensiones
internas se agudizan. Mientras el presidente Luis Arce consolida su liderazgo dentro del partido
oficialista, el expresidente Evo Morales explora la formacion de una nueva organizacion politica
con miras a las préximas elecciones presidenciales.
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BRASIL Tendéncias

consultoria

Economia: a economia brasileira passa por uma crise de confianca por parte dos mercados 6.0
internacionais por conta do problema fiscal. A desvalorizagdo cambial das Ultimas semanas 5.0
reforcou o desafio do controle inflacionario, o que gerou um comportamento mais agressivo na

conducdo da politica monetéria. O Banco Central aumentou a taxa de juros e ja sinalizou novos 4.0
movimentos nessa direcdo, tendo em vista a percepc¢ao de risco de inflacdo acima da meta por 30

um periodo mais prolongado. A despeito dos sinais mais agressivos da autoridade monetaria, a
taxa de juros de mercado no médio e longo prazo subiram, 0 que parece sugerir que o Brasil
entrou em uma fase de dominancia fiscal, quando a acdo da politica monetaria reforca a 1.0 19
gravidade da questéo fiscal devido ao aumento das despesas financeiras decorrentes das taxas
mais elevadas. Os dados correntes ainda mostram uma atividade aquecida, mas as
perspectivas para 2025 ganham viés de baixa.

2.0

0.0
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Politica: o Ultimo més trouxe um aumento na crise de confianca na economia brasileira em sua

dimensao fiscal. O governo apresentou o0 projeto que mexe com as despesas obrigatérias no

campo social, algo que parecia pouco provavel a luz do discurso presidencial e da prépria 25.0 229

estratégia da equipe econbmica. Do ponto de vista politico, o antncio das medidas mais da

agenda econdmica traduziu a tentativa do governo em atingir dois objetivos que, diante da 20.0
elevada desconfianca dos agentes em relagédo a sustentabilidade do marco fiscal, se tornaram 150 o1
contraditérios: 1) preservacao do capital politico de uma administracdo voltada aos mais 10.0 7.3 58 e 0 e
vulneraveis e 2) reconquistar a credibilidade da agenda econémica junto ao mercado. A questao 50 : ' 47
fiscal ird condicionar a agenda econdmica em 2025. A expectativa € que o governo desenhe 0.0 . - L
uma reforma ministerial para retomar algum poder de agenda. O risco para um cenario ' . .
pessimista aumentou de forma bastante relevante. -5.0

-10.0 -6.5 73
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C ONSULTORES

Economia: el crecimiento del presente afio se ubicara algo por sobre el 2,0 por ciento, lo que
significa un peor desempefio con relacion a las proyecciones oficiales del Ministerio de
Hacienda. El consumo muestra un bajo dinamismo, la inversién siguié cayendo hasta el tercer
trimestre, y el gasto de gobierno necesariamente serd mas restrictivo para los ultimos 3 meses
del afio, dada la estrechez que muestran las cifras fiscales ante una recaudacion efectiva muy
por debajo de las estimaciones de la autoridad. La inflacion se ubica algo por sobre el techo del
rango meta, y avances adicionales se dificultan, en un escenario de depreciacion de nuestra
moneda y de alzas acordadas en las tarifas eléctricas, ambos elementos con importantes
efectos de “segunda vuelta”, en el contexto de una economia fuertemente indexada. Ligado a lo
anterior, lo prudente seria postergar nuevos recortes en la Tasa de Politica Monetaria, aunque
es probable que el Banco Central persevere con bajas adicionales en la reuniéon del presente
mes. Finalmente, el escenario interno antes comentado, y mucha incertidumbre en el ambito
economico internacional, hacen poco probable un ajuste a la baja en el nivel del tipo de cambio,
al menos en una perspectiva de corto plazo.

Politica: luego de las ultimas elecciones de alcaldes y gobernadores, la oposicion ha mejorado
su posicion relativa de cara a las elecciones presidenciales y parlamentarias del préximo afio.
Se debe rescatar que se han logrado acuerdos en torno a la agenda de seguridad, con la
creacion de un nuevo Ministerio de Seguridad y la aprobacion de una Ley Antiterrorismo, que
aumenta los recursos para que la autoridad anticipe y persiga este tipo de delitos. Se esta
discutiendo, ademas, la posibilidad de concurrir a un acuerdo para una reforma al sistema
previsional, donde un panel técnico, que recoge distintas sensibilidades politicos, esta pronto a
entregar su propuesta, la que podria contar con los votos parlamentarios suficientes, a pesar de
no tener el apoyo de los extremos.
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COLOMBIA EConometria

Consultores

Economia: la economia colombiana cerrar4 2024 con un crecimiento del PIB cercano a 1.8%, 16.0 135
una inflacion del 5.1% y una tasa de desempleo del orden de 10.3%. La reduccién de la 14.0
inflacion fue mayor de la esperada por el mercado a inicios de afio (5.5%) y el PIB crecerd mas 12.0
de los esperado a inicios de afio (1.5%), mostrando asi una economia mas robusta. Los 10.0 10.6
indicadores econdémicos para 2025 seran aun mejores con una inflacion convergiendo al limite 8.0
superior del rango meta del Banco de la Republica (4%) y una tasa de crecimiento del orden del 6.0 28
2.8%. Sin embargo, existen riesgos relevantes para 2025. El gobierno hoy vive una crisis de Sy '
caja asociada a un recaudo sustancialmente menor al proyectado y para 2025 decretara un 20
presupuesto mayor con menores ingresos. Asi, la preservacion de la estabilidad 0.0 0.6 13 2:0
macroecondémica requiere el recorte de gasto del gobierno del 2025, tarea dificil de lograr. 20 2021 2002 2023 2024p 2025p
Politica: diversos escandalos de corrupcién han tenido repercusiones fuertes en el gobierno. —PBI (Var. % anual) Consumo privado (Var. % anual)
Las investigaciones asociadas al escandalo de la UNGRD implicaron de manera directa al
exministro de Hacienda (Ricardo Bonilla) quien tuvo que hacerse a un lado del cargo. Ademas,
ante la baja capacidad de negociacion del exministro, la ley de financiamiento no fue aprobada 15.0 131136
por el congreso. Asi, el gobierno sufre dos derrotas recientes en lo fiscal: la no aprobacion del 9.0
presupuesto de 2025 y la caida de la ley de financiamiento. Adicional a estas dos derrotas 10.0 '
recientes en lo fiscal, el gobierno sufre otra, pues el congreso rechazo la reforma politica. Asi, 56 51 4.0
guedan en pie las reformas a la salud, a la justicia y laboral, y las leyes de jurisdiccion agraria. 50 .1.8 1.8 . L 32
Aungue cada iniciativa estd en un punto distinto, ninguna tiene las mayorias aseguradas, y 00 -
ninguna esta definitivamente hundida.
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COSTA RICA

ecoanalisis

Consultores econdmicos y financieros

Economia: en septiembre de 2024, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) mostrd
un crecimiento interanual del 4.0 %, marcando un incremento respecto al mes anterior, aunque
menor que el mismo periodo en 2023. Las actividades de los regimenes especiales (RE)
impulsaron el crecimiento con un aumento del 12.5 % gracias a las exportaciones de
implementos médicos y servicios tecnolégicos. Por otro lado, el régimen definitivo experimento
una desaceleraciéon debido a la contraccién en la industria de la construccién, aunque sectores
como servicios profesionales, transporte y salud reportaron avances significativos. El comercio
exterior reflejo una recuperacion notable en la manufactura, con un crecimiento del 6.2 %
interanual impulsado por la demanda externa de los regimenes especiales, destacandose
implementos médicos y productos alimentarios. Sin embargo, la construccion registré una caida
del 7.5 %, afectada principalmente por la menor ejecucion de obras privadas. En contraste, las
construcciones no residenciales y de infraestructura publica mostraron mejoras, apoyadas por
proyectos del Consejo Nacional de Vialidad y obras municipales clave.

Politica: desde mediados de noviembre de 2024, Costa Rica ha vivido una serie de eventos
politicos significativos. Los diputados rechazaron destinar $60 millones al pago de la deuda con
la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS). Esta mocion, presentada por el Partido Unidad
Social Cristiana (PUSC), pretendia utilizar el 12% de un préstamo de $500 millones del Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) para amortizar la deuda del Estado con la
CCSS. Ademas, el Partido Liberal Progresista (PLP) propuso exonerar del Impuesto al Valor
Agregado (IVA) las transferencias realizadas a través del Sinpe Movil. Esta iniciativa busca
aliviar la carga fiscal sobre las transacciones electrénicas y fomentar el uso de medios de pago
digitales.. Ademas, las elecciones municipales de febrero de 2024, con la participacién de 160
partidos politicos, han sido un punto de interés, ya que 44 alcaldes no podran reelegirse, lo que
podria cambiar la correlacion de fuerzas en el ambito local.
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ECUADOR

Economia: el 9 de diciembre el FMI anuncié que alcanzé un “acuerdo a nivel de personal técnico” 12.0
sobre la primera revision del programa que ese multilateral tiene vigente con el Ecuador desde 10.0 113
mayo de este afio y que tiene una duracion de 48 meses. La aprobacion le permite al pais acceder a 8.0
un desembolso por $500 millones y probablemente también liberar desembolsos de otros '
prestamistas externos. Estos desembolsos le permitirdn al Gobierno afrontar las obligaciones de fin 6.0
de afio (que incluyen el sobresueldo de los funcionarios publicos) con algo mas de holgura que el 4.0
afio pasado, pese a lo cual seguird acumulando atrasos con otras instancias del sector publico y 2.0
también con proveedores privados. De hecho, la situacién fiscal se presenta muy desafiante para 0.0
2025, cuando el fisco ya no tendra algunos ingresos ocasionales que recibié en 2024 y suman 20
alrededor de 1% del PIB. Respecto a la deuda externa, también hay que mencionar que el Ecuador 40 -1.5
reallzg un nuevo canje de_deuda por conservacion de la naturaleza que le sirvié para rejduu,r en 2021 2022 2023 2024p 2025p
aproximadamente $500 millones el stock de su deuda en bonos soberanos, bajar el interés y
extender el plazo para una nueva emisiéon por $1.000 millones que cuenta con la garantia del BID y ===PB| (Var. % anual) Consumo privado (Var. % anual)
la DFC de Estados Unidos. Una parte del ahorro ird a un fondo para programas de conservacién de
la Amazonia.
4.0 3.7
Politica: a menos de dos meses de la primera vuelta electoral, que se llevara a cabo el 9 de febrero, 35
el presidente Daniel Noboa anuncié que los cortes de luz que iniciaron el 23 de septiembre y que 3.0
llegaron a durar hasta 14 horas diarias en los peores momentos de sequia, terminaran el 20 de 25
diciembre. El anuncio, cuya veracidad esta en duda, ya que se mantienen los cortes para algunos 20 19
sectores industriales y la generacién de electricidad podria volver a reducirse si no contintan las ' 14 16 1.4
lluvias de las ultimas semanas, tiene un caracter claramente politico, ya que los cortes de luz 15
parecen estar afectando de manera significativa a la aprobacion de Noboa, quien busca la 1.0
reeleccion. Al respecto, Noboa también parece estar evaluando la opcion de no pedir licencia 0.5
durante la campafa electoral, a fin de no tener que encargar el puesto a la vicepresidenta Verénica 0.0
Abad, con quien esta enfrentado desde el inicio de su gestién y a quien el Ministerio de Trabajo 2021 2022 2023 2024p 2025p

quiere suspender de su cargo mientras dura la campafa. Esta decision ha sido criticada por varios

. . . L = |nflacién (%)
abogados, quienes consideran que viola la Constitucion.
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Economia: de acuerdo con el Banco de México, la inversion extranjera directa (IED) acumulo 7.0
35,737.5 millones de ddlares en los primeros nueve meses de 2024, superando ligeramente el nivel 6.0
del afo anterior. Sin embargo, las nuevas inversiones del tercer trimestre siguen mostrando una

fuerte disminucién al caer 45.6% anual, reflejando incertidumbre entre los inversionistas. 50

4.0
El INEGI reportd que, en el tercer trimestre de 2024, el PIB crecié 1.6% anual, consolidando una 3.0
proyeccion de 1.5% para el cierre del afio. A nivel trimestral, el crecimiento fue del 1.1%, marcando 50
un repunte frente al periodo anterior. Las actividades terciarias lideraron la expansiéon econémica, '
mientras que el sector primario mostro signos de recuperacion tras varios trimestres con resultados 1.0 1.4 12
negativos, reflejo de condiciones mas favorables en el agro. 0.0

2021 2022 2023 2024p 2025p

En noviembre de 2024, la inflacién general anual bajé a 4.55%, mostrando estabilidad respecto a )
meses previos. A su vez los precios subyacentes contintian desacelerandose, empero el indice no —PBI (Var. % anual)  ===Consumo privado (Var. % anual)
subyacente presenté incrementos notables, especialmente en energéticos, impulsados por el fin del
subsidio eléctrico en varias ciudades. Esto resalta un entorno inflacionario aun presionado en rubros
clave. 25.0

20.0 18.9
Politica: la Secretaria de Hacienda presentd el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la 15.0
Federacion (PPEF) para 2025, que destaca por destinar el 60% a programas sociales dando 10.0 7.4 7.8
prioridad a la politica asistencialista iniciada en el sexenio anterior y a la que la nueva 50 2.8 41 4 4.5
administracién busca ampliar. Cabe sefialar que también se incrementa el endeudamiento publico, ' L . ] o4
el cual resultaria equivalente al pago de los intereses que se pretende cubrir, es decir, el pais se 0.0 -
endeudard para pagar el costo anual de la deuda. 5.0 49

-10.0 :
La Camara de Diputados aprob6 una polémica reforma que elimina siete 6rganos auténomos, -15.0 121
trasladando sus responsabilidades al gobierno central. Aunque esta medida proporciona mas 2021 2022 2023 2024p 2025p

liquidez para los programas sociales, genera preocupaciones sobre la pérdida de transparencia y la
confianza del sector privado, elementos criticos para atraer inversién y fomentar la competitividad
econémica.
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PARAGUAY ECONOMIA S.A.

Economia: en octubre, el tipo de cambio referencial, calculado como el promedio ponderado de las 7.0
operaciones interbancarias realizadas en el mercado spot, experimentd una fuerte variabilidad. Ante 6.0
dicho comportamiento, el Banco Central del Paraguay (BCP) anuncié su decision de intervenir en el 50
mercado cambiario mediante la venta de, al menos, USD 15 millones diarios. De esta manera, en '
octubre de 2024, el BCP vendi6 divisas al sector financiero por USD 225 millones, con ello la tasa 4.0
de cambio disminuy6 de alrededor de Gs./USD 8.000 a Gs./USD 7.874. Para el mes de noviembre, 3.0
las intervenciones fueron menores (USD 118 millones), y la tasa de cambio finaliz6 en Gs./USD 20
7.798, lo que represent6 una apreciacion del 1,0%. '0
1.
Por su parte, en noviembre de 2024, la inflacién, medida como la variacion interanual del indice de 0.0
Precios al Consumidor (IPC), se ubicé en 3,4%. El rubro de alimentos continia mostrando la mayor 2021 2022 2023 2024p 2025p

incidencia, al explicar 1,3 puntos porcentuales del resultado inflacionario del mes. Especificamente,
productos lacteos (7,9%); carnes (9,9%) y frutas frescas (32,4%) fueron los que experimentaron
mayores repuntes de precios.

= PB| (Var. % anual) == Consumo privado (Var. % anual)

Politica: el 07 de diciembre de 2024, el diario Washington Post publicé un articulo donde sefalaba 10.0
que, la Secretaria Nacional Antidrogas (SENAD) de Paraguay suspendia su cooperacién con la 8.0

Agencia de Control de Drogas (DEA, por sus siglas en inglés) de Estados Unidos. De acuerdo con 6.0

8.1
6.8
6.2 5.5
el diario, ello representaba un significativo golpe a los esfuerzos por combatir el crimen organizado, 37 4.1 38 43
y ponia en peligro investigaciones de alto nivel, como la relacionada con Sebastian Marset, un 4.0 19
narcotraficante uruguayo profugo, quien es conocido por financiar equipos de fatbol en Sudamérica 2.0 L II
y participar en ellos. 0.0 .

Sin embargo, el ministro del Interior y el titular de la SENAD reafirmaron el compromiso de Paraguay -2.0 0

en la lucha contra el narcotréfico y el crimen transnacional. En este sentido explicaron que la -4.0 '

cooperacion entre Paraguay y Estados Unidos no finaliza, sino que se desplazaba de la SENAD a la 2021 2022 2023 2024p 2025p
Policia Nacional. Adicionalmente, el ministro de Informacion y Comunicacion sefialé que la decision = Inflacion (%)  ®Tipo de cambio (Var. % anual)

permitira una mejor distribucion de recursos y una mayor eficiencia operativa, y que los casos en
curso se mantendran bajo la coordinacion de la Policia Nacional.

PRY/USD
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Economia: la economia peruana muestra un mejor cierre de afio de lo previsto. En el tercer 15.0 135
trimestre, el crecimiento fue de 3.8%, mientras que en octubre alcanzé 3.4%, y se espera que el 130 454
promedio del Ultimo trimestre se mantenga cercano a esta Ultima cifra. Esto ha motivado una 11.0
revision al alza de la proyeccién de crecimiento para el cierre de 2024, pasando de 2.8% a 3.1%. 9.0
7.0
De cara a 2025, el panorama internacional luce mas favorable para la economia peruana. La 5.0
eleccion de Donald Trump en Estados Unidos y sus promesas de campafia anticipan un mayor 3.0
dinamismo para la economia estadounidense. Ademas, los términos de intercambio favoreceran a 1.0
Perl gracias a la caida en los precios del petréleo y los granos, productos que el pais importa. 1.0
Por estos motivos, la proyeccién de crecimiento para 2025 se ha ajustado de 2.4% a 2.6%, cifra 30 -0.6
alineada con el potencial de la economia peruana. 2021 2022 2023 2024p 2025p

) ] ) . i o === Consumo privado (Var. % anual) = PB| (Var. % anual)
Sin embargo, la parte fiscal sigue generando preocupacion. El fuerte incremento del gasto publico

y las transferencias que se han hecho a la empresa estatal Petropert han motivado una revision

del déficit de 2024 de 3.2% a 3.8%. Si bien se espera que el préximo afio la regularizacién del 130

impuesto a la renta que proviene de la mineria deberia alcanzar récords, este no seria suficiente 110 10.5
para llevar el déficit fiscal a la meta del Gobierno de 2.2%, Consideramos que este cerraria 2025 90 8.5
en 2.8%. Con ello, Pert incumpliria la regla fiscal por tercer afio consecutivo. 70 6.4

5.0 3.2
Politica: en el ambito politico, la aprobacién de la presidenta Dina Boluarte se encuentra por 3.0 ‘ I 23 2.5
debajo del 5%, la tasa mas baja jamas registrada. Los escandalos y acusaciones en su entorno 1.0 e .
se han intensificado en las dltimas semanas, incrementando la probabilidad de que, una vez -1.0 . -
convocadas las elecciones generales de 2026 (en abril del proximo afio), se concrete su -3.0 26 08
vacancia. -5.0 s

-7.0 -

2021 2022 2023 2024p 2025p

Mientras tanto, el Congreso ha seguido aprobando un ndmero significativo de leyes consideradas
antitécnicas, con un claro beneficio para grupos especificos, lo que genera incertidumbre y ®inflacion (%)  ®Tipo de cambio (Var. % anual)
cuestionamientos sobre la calidad de la representacion legislativa.

PEN/USD
_ 2021 2022 2023 2024p 2025p
I sim.macroconsult.pe 371 3.73 3.70




REPUBLICA DOMINICANA -Qecoanalitica

Economia: la economia dominicana ha mantenido su alto ritmo de actividad, registrando un crecimiento acumulado 15.0 12.3
de 5.1% en el periodo enero-octubre de 2024, de acuerdo a los resultados del indice Mensual de Actividad
Econdmica, IMAE. En este sentido, las actividades que han mostrado un mejor desempefio recientemente han sido 10.0
los servicios financieros, que en octubre se expandieron 8.0% interanual, beneficiAndose de esta nueva etapa de
politica monetaria expansiva que esta ejecutando el Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD), que ya lleva 50
cuatro reuniones consecutivas con recortes de tasas y realizando algunos paquetes de inyeccién de liquidez. A los
servicios financieros, le siguen la manufactura local, la construccion y la manufactura de zonas francas con alzas de 0.0
7.1%, 6.8% y 5.8%, respectivamente, durante el mismo mes. '
Por otro lado, en materia de precios tenemos que, a solo un mes para culminar el afio, la inflacién sigue dando 5.0 6.7
sefiales de estabilidad, al mantenerse por onceavo mes consecutivo cerca del limite inferior del rango meta de 4 +/- '
1% establecido por el BCRD, con una tasa interanual de 3.18% en noviembre, muy similar a la de octubre (3.16%) y -10.0
82 puntos base (pb) por debajo de la de noviembre de 2023. Asi mismo, la inflacion subyacente registr6 en 2020 2021 2022 2023 2024p
noviembre la segunda tasa mensual méas baja de 2024, con una inflaciobn de 0.21%. Asimismo, en términos ]
interanuales se mantuvo por segundo mes consecutivo por debajo del valor medio del objetivo del BCRD, al ubicarse ===Consumo privado (Var. % anual)  ===PBI (Var. % anual)
en 3.93% en noviembre, 3 pb por debajo del de octubre y 55 pb menos que la tasa de hace 12 meses.
En cuanto al tipo de cambio, en noviembre el peso se depreci6 0.17% en promedio con respecto al délar en términos
intermensuales, al pasar de una tasa promedio de 60.22 DOP/USD en octubre a 60.33 DOP/USD en noviembre. Si se 12.0 10.0
considera que la tasa de cierre de noviembre fue de 60.51 DOP/USD, el tipo de cambio se ha depreciado 3.9% en lo 10.0 85
que va de afio y 5.8% en los dltimos 12 meses, lo que apunta a una ligera aceleracion en el ritmo de depreciacion, 8.0 78
producto probablemente de los cuatro recortes consecutivos que se han realizado a la tasa de politica monetaria 53
(TPM) desde agosto y que han generado una menor brecha entre las tasas de referencia de la isla y de Estados 6.0 38 36 36
Unidos que, si bien ha reducido igualmente sus tasas, lo ha hecho a una velocidad méas pausada, con lo cual, de 4.0 ' '
mantenerse esta tendencia, pudiera observarse una mayor presion sobre el tipo de cambio en los préximos meses. 20 - . 1.0
Ante estos resultados, se espera que la isla cierre 2024 con una tasa de crecimiento superior al 5% y con niveles de 0.0 - -
inflacién y tipo de cambio controlados, aunque con ligeras presiones al alza en materia cambiaria. -2.0 17

-1. -1.9
Politica: el Gobierno de Luis Abinader anuncié el 2 de octubre su intencién de deportar hasta 10,000 haitianos 4.0 2020 2021 2022 2023 2024p
semanalmente, justificando esta medida por un “exceso de poblacién migrante” en las comunidades dominicanas.
Esta politica representa la accidon migratoria mas estricta en la historia reciente del pais. En 2023, ya se habian ®|nflacién (%) ®Tipo de cambio (Var. % anual)
deportado alrededor de 250,000 haitianos, y con esta nueva politica, las deportaciones anuales podrian alcanzar
medio millén.

DOP/USD

o 2020 2021 2022 2023 2024p
I ecoanalitica.com 56.0 58.0 58.6
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CONSULTORA ECONOMICO FINANCIERA

Economia: en el tercer trimestre del afo el PBI crecié 4,1% en relacion a igual periodo del afio 7.0
anterior. Desde el enfoque de la produccidn, se destaca el crecimiento de las actividades de Energia 6.0
eléctrica, Gas y Agua (15%), Industria Manufacturera (8,2%), y Comercio, Alojamiento y Suministro

. . 5.0
de comidas y bebidas (6,2%).

4.0

Desde el enfoque de la demanda, se produjo una caida (8,6%) de la Formacion Bruta de Capital por 3.0
una mayor desacumulacion de existencias a pesar del crecimiento (1,4%) de la Formacion Bruta de 20
Capital Fijo. En tanto se increment6 el Gasto de Consumo Final de los Hogares (0,8%). Por su parte '
la demanda externa present6 un crecimiento de 11,8% de las exportaciones y una caida de 3,1% de 1.0
las importaciones. Entre las primeras se destaca las mayores colocaciones de productos 0.0 0.4 11
farmacéuticos, celulosa y energia. En las segundas, las menores compras al exterior de petroleo. 2021 2022 2023 2024p 2025p

—— 1 0, — 0,
Oikos C.E.F. corrigio levemente a la baja la proyeccion para todo 2024 que seria de un crecimiento Consumo privado (Var. % anual) PBI (Var. % anual)

de 3,4%.

Politica: el candidato del Frente Amplio (FA; izquierda) triunfé6 en la segunda vuelta de las 15.0
elecciones presidenciales celebradas el pasado 24 de noviembre con el 49,8% de los votos frente al 10.0

12.8
8.0 8.3 8.3
45,9% del candidato del gobernante Partido Nacional (centro-derecha). 5.6 51 5.0 55
5.0
El proximo 1° de marzo asumira Yamandu Orsi como Presidente de la Republica habiendo sido 00 - I . .
' i

previamente Intendente del Departamento de Canelones — el segundo mas poblado luego de

Montevideo -. -5.0 -2.6
. _ . , . S -10.0
El Presidente electo ya definio su gabinete confirmando al Ec.Gabriel Oddone al frente del Ministerio -10.4
de Economia y Finanzas, lo que genera confianza en los mercados por su pasado en el sector -15.0
privado y su visién de continuidad de los pilares de la economia de los ultimos afios. El resto lo 2021 2022 2023 2024p 2025p
integran representantes de los distintos partidos que conforman el FA, con una clara preponderancia minflacion (%)  ®Tipo de cambio (Var. % anual)

de los sectores que proponen una mayor participacion del Estado.

UYU/USD

_ 2021 2022 2023  2024p  2025p
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VENEZUELA

@ ecoanalitica

Economia: a pesar de que se proyecta un crecimiento cercano al 4% en 2024 y que se ha
notado recuperacion en varios sectores del pais, la economia venezolana sigue enfrentando
retos significativos como la fragilidad del consumo, el escaso financiamiento, la poca
competitividad, las tensiones politicas y una alta volatilidad que impiden que haya una
verdadera estabilidad y recuperacion. Prueba de esto es la volatilidad cambiaria que ha venido
acentuandose en los meses posteriores a la eleccion presidencial y que continu6é en noviembre,
cuando la brecha que marca la amplia disparidad entre el tipo de cambio oficial y el paralelo,
oscilo entre 17,4% y 26,3%, muy cercano al maximo de 27,2% visto en octubre. Esto ocurrio, a
pesar de los esfuerzos del BCV por estabilizar el mercado cambiario a través de intervenciones
y ajustes en el tipo de cambio oficial, lo que genera incertidumbre, distorsiona los precios y
dificulta la planificacion econémica. Esto a su vez ha influido en que la inflacion mensual de
noviembre haya alcanzado el 9,9%, lo que lleva a una inflacién interanual respecto al mismo
mes de 2023 de 59.2%, dando muestras de una aceleracion. Este incremento inflacionario,
unido a la volatilidad cambiaria, refleja preocupaciones sobre la estabilidad economica y el
impacto en el poder adquisitivo de los ciudadanos, considerando ademas el complejo panorama
politico impregnado de muy alta incertidumbre, especialmente de cara a la toma de posesion
presidencial planificada para el 10 de enero de 2025.

Politica: entre el 10 y el 12 de diciembre se han producido 103 excarcelaciones de las mas de
2400 personas que fueron detenidas en las horas posteriores a la polémica y controvertida
proclamacion de Nicolas Maduro para un tercer mandato de seis afios. Con esto, la cifra oficial
de liberados desde finales de noviembre se eleva 328.

Mientras tanto, a medida que se aproxima la toma de posesioén oficial de Maduro el 10 de enero
de 2025, la incertidumbre persiste en el pais, con una comunidad internacional que sigue
observando con atencion, mientras internamente se percibe un creciente descontento interno y
presiones externas relacionadas con sanciones econémicas.

I ecoanalitica.com
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6.6

== Consumo privado (Var. % anual) == PB| (Var. % anual)

1,000 687

i

2021 2023 2024p 2025p

® Inflacién (%, escalalogaritmica) = Tipo de cambio (Var. % anual, escala logaritmica)
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