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Contexto mundial

Crisis financiera
mundial 2008

Disminucion del crecimiento
de economias de mercados
emergentes

Disminucion del
crecimiento de

economias avanzadas Desaceleracion de

la economia
mundial

Crecimiento proyectado en
3.1% para el 2016
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Contexto mundial

Proyecciones de crecimiento
regional (2016):

e Panama en 6.1%.

* Nicaragua en 4.5%.

Economias avanzadas:

¢ Crecimiento moderado.

e Estados Unidos con un

crecimiento previsto de
2.0%.

e Zona del Euroen1.6%.

* Japon en 0.5%.

e Reino Unido en 1.9%.

Economias de mercados
emergentes:

e China en 6.6%.

* Indiaen 7.5%.
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Contexto mundial

Prevé un fortalecimiento
(aunque moderado)

Mejora en la confianza del consumidor vy
fortalecimiento del gasto de los consumidores.

Situacion favorable debido a la baja inflaciéon (bajos
precios de la energia y de las importaciones no
energéticas).

La Reserva Federal ha postergado su decision de
subir las tasas de interés.
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Indicadores fiscales

PRESUPUESTO DEL ESTADO
PROPORCION DEL PIB

Porcentaies 2012 - 2016
30.0
\ /\
25.0 —
20.0 \/
15.0
10.0
5.0
0.0
2012 2013 2014 2015 2016
——Guatemala 15.2 15.8 15.1 14.4 13.6
—Salvador 24 .4 25.1 25.3 25.8 25.8
——Nicaragua 19.9 20.6 20.9 19.8 21.9
——Costa Rica 25.7 26.2 24 .9 28.3 26.6

Fuente: Bancos Centralesy Ministerios de Finanzas Publicas.
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Porcentajes

Indicadores fiscales

GASTO DE FUNCIONAMIENTO
PROPORCION DEL PRESUPUESTO
2012 - 2016

80.0

75.0 é/

70.0 7

60.0

55.0 2012 2013 2014 2015 2016
——Guatemala 74.9 74.2 74.8 77.0 76.1
——Salvador 70.8 72.0 71.3 73.1 73.3
——Nicaragua 66.4 64.2 64.6 67.5 65.4
——Costa Rica 68.5 72.4 76.5 72.0 75.4

Fuente: Bancos Centralesy Ministerios de Finanzas Publicas
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Indicadores fiscales

GASTO DE CAPITAL
PROPORCION DEL PRESUPUESTO

Porcentajes 2012 - 2016

30.0

20.0 e \

_

15.0

10.0

5.0

0.0

2012 2013 2014 2015 2016

——Guatemala 21.3 22.2 21.7 19.7 17.6
——Salvador 18.0 16.7 17.4 15.7 14.9
——Nicaragua 20.0 21.9 22.4 21.8 24 .2
——Costa Rica 6.8 6.2 6.1 5.8 51

Fuente: Bancos Centralesy Ministerios de Finanzas Publicas
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Indicadores fiscales

CARGA TRIBUTARIA
ANOS 2011 - 2015

Porcentajes

18.0
16.0 —
__ ——

14.0

12.0

10.0

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0
2011 2012 2013 2014 2015
——Guatemala 10.9 10.8 11.0 10.8 10.2
—EIl Salvador 13.8 14.4 15.4 15.8 15.0
Honduras 14.8 14.5 14.8 16.5 16.9
——Nicaragua 14.5 14.9 14.9 15.3 15.3
——Costa Rica 13.3 13.2 13.3 13.2 13.3

Py’ Cifras proyectadas.
Fuente: Moody s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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Indicadores fiscales

RESULTADO EFISCAL RESPECTO DEL PIB
ANOS 2011 - 2015

Porcentaies

1.0

—_—
0.0

-1.0 /

-2.0 _

-3.0

-4.0

5.0 \
6.0 \

-7.0

-8.0

-9.0
2011 2012 2013 2014 2015
——Guatemala -2.8 2.4 2.1 -1.9 -1.4
—EIl Salvador -2.3 -1.7 -1.8 -1.6 -0.7
Honduras -4.6 -6.0 -7.9 -4.4 -3.9
——Nicaragua 0.5 0.5 0.1 -0.3 -0.7
——Costa Rica -4.1 -4.4 -5.4 -5.6 -6.7

py/ Cifras proyectadas.
Fuente: Moody s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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Indicadores fiscales

DEUDA TOTAL RESPECTO DEL PIB
ANOS 2011 - 2015

Porcentajes

60.0
50.0  //
40.0 /
30.0
20.0
10.0
0.0
2011 2012 2013 2014 2015
— Guatemala 23.9 24.4 24.8 24.7 24.4
El Salvador 44.1 47.9 46.3 46.5 47.0
Honduras 31.6 34.4 43.1 45.0 45.8
——Nicaragua 32.6 32.2 32.3 30.7 30.1
— Costa Rica 38.1 42.6 445 47.9 50.7

py/ Cifras proyectadas.
Fuente: Moody’s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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Indicadores fiscales

DEUDA TOTAL RESPECTODE LOS INGRESOS TOTALES
ANOS 2011 - 2015

Porcentaies

350.0
300.0
/ /

200.0

150.0
100.0 2011 2012 2013 2014 2015
——Guatemala 205.5 210.3 213.1 214.5 225.0
El Salvador 272.0 288.7 283.9 297.2 304.6
Honduras 186.0 206.1 252.9 240.0 231.2
——Nicaragua 144.6 138.4 137.2 132.9 127.0
——Costa Rica 210.9 244.9 252.6 276.2 287.4

py/ Cifras proyectadas.
Fuente: Moody s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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Indicadores macroeconémicos

CRECIMIENTO DEL PIB REAL
ANOS 2011 - 2015

Porcentaies

7.0
6.0
5.0
e
4.0 ~—L
2.0
1.0
0.0
2011 2012 2013 2014 2015
——Guatemala 4.2 3.0 3.7 4.2 4.1
El Salvador 2.2 1.9 1.8 1.4 2.5
Honduras 3.8 4.1 2.8 3.1 3.6
——Nicaragua 6.2 5.6 4.5 4.6 4.9
——Costa Rica 4.5 5.2 3.4 3.5 2.8

py/ Cifras proyectadas.
Fuente: Moody s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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Indicadores macroecondmicos

_INFLACION
ANOS 2011 - 2015

—

Porcentaies

9.0
8.0
7.0
6.0
5.0
4.0
3.0
2.0
1.0

0.0
-1.0

-2.0

2011

2012

2013

2014

2015

——Guatemala

6.2

3.4

4.4

2.9

3.1

El Salvador

5.1

0.8

0.8

0.5

1.0

Honduras

5.6

54

4.9

5.8

2.4

——Nicaragua

8.0

6.6

5.7

6.5

3.1

——Costa Rica

4.8

4.6

3.8

5.2

-0.8

py/ Cifras proyectadas.

Fuente: Moody s Statistical Handbook Country, mayo 2016.
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12.0

100

8.0

6.0
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Indicadores bancarios

Guatemala: Numero de bancos

18

17

18 18 is
2011 2012 2013
a/ Agosto de 2016.

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

20143

2015

2016 a/f
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Indicadores bancarios

Guatemala: Indicador de Adecuacion de Capital

Porcentajes
20.0
15.3 18.0
14.7 14.8 14.6 14.1 14.1
16.0
14.0
12.0
10.0
8.0
6.0
a0
2.0
. : . : : \ 0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
dicador de adl ion de capital = Capital p le / Activos ponderados por riesgo.
Guatemala: Calidad de la Cartera de Créditos
Porcentajes
25.0
2.0 20.0
1.6
15.0
1.3 1.3 1.3
: 1.2 i
10.0
5.0
0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/

Calidad de la cartera = Cartera vencida / Cartera total.

a/ Agosto de 2016.
Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala.

Guatemala: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Porcentajes
18.5
1 17.2
16.0 16.6 16.3
1 , 14.9
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
ROE = Utilidad neta lizada / Capital

Guatemala: Indicador de Liquidez Inmediata

Porcentaje
21.6 21.6 21.9
20.7
1 18.9 18.2
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
dicador de liquidez = Disponibilidades / Dep
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Indicadores bancarios

El Salvador: Numero de bancos

14.0 - 14 14

12.0 -

10,0 -

8.0 -

.0 -

2.0 -

ﬂ.ﬂ T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/

a/ Julio de 2016.
Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

El Salvador: Indicador de Adecuacion de Capital

Porcentajes
20.3 20.0 20.0
. 19.1 19.2 18.6
T T T T T "
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
Indic de ion de capital = Patril io / Activos p ados por riesgo.

El Salvador: Calidad de la Cartera de Créditos

Porcentajes
3.6
1 2.9
] 2.9 2.4 2.3
| | 2.2
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/

Calidad de la cartera = Cartera vencida / Cartera total.

a/ Julio de 2016.

18.0

16.0

14.0

12.0

10.0

6.0

4.0

2.0

0.0

30.0

25.0

20.0

0.0

El Salvador: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Porcentajes
16.2 16.6
1 15.0
1 13.8
B 11.2
4 9.5
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
ROE = Utilidad neta ar lizada / Capital
El Salvador: Indicador de Liquidez Inmediata
Porcentaje
B 28.7 253
27.7
b 18.4
16.7 16.2
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/f
Indicador de liquidez = Disponibilidades / Depdsitos.

Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Honduras: Numero de bancos

17 i7 17 17

16.0 -
15 15
14.0 -
12.0 -
10,0

8.0 -

.0 -

ﬂ.ﬂ T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 af

a/ Agosto de 2016.
Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Honduras: Indicador de Adecuacidén de Capital Honduras: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)
Porcentajes Porcentajes
20.0 19.4
17.9 17.9
16.0 - 15.7 15.3 15.2 15.4 14.6 a4 18.0 - 16.8 17.0 16.7
14.0 - 16.0
12.0 14.0 -
10.0 | 12.0 1
10.0 -
8.0
8.0 A
6.0
6.0 -
4.0 -
4.0
2.0
2.0
0.0 T T T T T 1 0.0 : . . . .
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ 2011 2012 2013 2014 2015 20163/
dicador de ad n de capital = Patrii io / Activos panderados por riesgo. ROE = Utilidad neta lizada / Capital
Honduras: Calidad de la Cartera de Créditos Honduras: Indicador de Liquidez Inmediata
Porcentajes Porcentaje
35 - a3 25.0 -
3.2
3.0 - 2.9 20.2 211
25 i 2.6 20.0 1 18.6 17.9 17.9
25 A
15.4
15.0
2.0
1.5 1 10.0 -
1.0 1
5.0 1
0.5
0.0 0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ 2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
Calidad de la cartera = Cartera vencida / Cartera total. Indicador de liquidez = Disponibilidades / Depdsit
a/ Agosto de 2016.

Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Nicaragua: Numero de bancos

K r
T

0.0

30
2.0

1.0

ﬂ-ﬂ T T T T T T
2011 2022 2013 2014 2015 2016 af

a/ Julio de 2016.
Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Nicaragua: Indicador de Adecuacién de Capital Nicaragua: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)
Porcentajes Porcentajes
35.0
; 30.9 317
16.0 15.5 1aa 14.8 14.7 147 30.0 29.6 29.1 29.4
14.0 - 13.9 26.7
12.0 - 25.0 1
10.0 A 20.0 A
8.0
15.0 4
6.0
10.0
4.0 -
2.0 5.0 -
0.0 T T T T T ] 0.0 : : : : :
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ - 2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
de 5n de cap = Patril io / Activos p ados por riesgo. ROE = Utilidad neta ar lizada / Capital
Nicaragua: Calidad de la Cartera de Créditos Nicaragua: Indicador de Liquidez Inmediata
Porcentajes Porcentaje
a5 - 35.0 1 32.8 33.2
2.2 30.0 31.2 31.2
30.0 - 27.9 .
2.0 1
1.7 25.0 -
1.5 - 20.0
10 4 0.9 o 0.9 e 15.0 4
10.0 -
0.5
5.0 1
0.0 T T T T T d 0.0 T T T T T d
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ 2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/
Calidad de la cartera = Cartera vencida / Cartera total. Indicador de liquidez = Disponibilidades / Depdsi
a/ Julio de 2016.

Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Costa Rica: Numero de bancos
16.0 - i6 i6 i6 i6 i6 i6
14.0 -
12.0 -
100 -

8.0 -

LT

ﬂ-ﬂ T T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 af

a/ Abril de 2016.
Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Indicadores bancarios

Costa Rica: Indicador de Adecuacién de Capital

Costa Rica: Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Porcentajes Porcentajes
14.0 - 13.9
18-9 18.5 18.0 12.0 118 11.7 120
1 16.7 16.8 17.1
] 10.0
10.0 - 9-7
] 8.0 -
| 6.0 -
] 4.0
] 2.0 -
2011 2012 2013 2014 2015 2016 a/ 0.0 T T T T T d
2011 2012 2013 2014 2015 20163/
dicador de ad\ 1 de cap = Patr io / Activos ponderados por riesgo. ROE = Utilidad neta ar / Capital
Costa Rica: Calidad de la Cartera de Créditos Costa Rica: Indicador de Liquidez Inmediata
Porcentajes Porcentaje
1 250 1 23.7
2.2 2.2 2.1 20.6 196 213 20.4 21-2
_ 20.0 -
1.8 1.9 1.8
. 15.0 -
- ‘ 10.0 -
| | co ]
: : : : . ! 0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016a/ 2011 2012 2013 2014 2015 20163/
Calidad de la cartera = Cartera vencida / Cartera total. de liquidez = Disp / Depési

a/ Abril de 2016.

Fuente: Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano.
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Remesas familiares (en millones de US$)

7,000
6,000 /
i
5,000 .
k
=
=
3,000 N - -
2,000

2011 2012 2013 2014 2015
=+=GUATEMALA 4,378.0 4,782.7 5,105.2 5,544.1 6,285.0
=@-EFEL SALVADOR 3,627.5 3,879.7 3,937.4 4,133.0 4,270.0
+~HONDURAS 2,749.4 2,841.9 3,093.3 3,437.1 3,726.7
==NICARAGUA 911.6 1,014.2 1,077.7 1,135.8 1,193.4
«#=COSTA RICA 487.0 526.8 561.1 558.5 517.5
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Inversion extranjera directa
00 (en millones de US$)
e
et
2,500 - /
2,000
1,500
500 /\.7
N
0
2011 2012 2013 2014 2015
==GUATEMALA 1,026.1 1,244.5 1,295.4 1,388.7 1,220.8
=B=-EL. SALVADOR 170.6 532.2 147.6 386.1 320.2
+~HONDURAS 1,014.4 1,058.6 1,059.7 1,144.0 1,203.5
==NICARAGUA 936.3 767.7 815.5 883.5 835.0
=#=COSTA RICA 2,461.5 2,258.1 2,741.1 2,636.0 2,805.0
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Exportaciones totales (en millones de Us$)

12,000
ﬁ
B ——
—M—
8,000 —
6,000
4,000 IA! - A _ A
2,000
0
2011 2012 2013 2014 2015
==GUATEMALA 10,400.9 9,978.7 10,024.8 10,803.5 10,675.1
-#-EL SALVADOR 5,308.2 5,339.1 5,491.1 5727 2/ 5,484.9
+~HONDURAS 3,959.8 4,391.1 3,929.4 4,069.7 3,921.3
=>=NICARAGUA 4,360.2 4,.816.3 4,744.3 5,142.9 4,894.6
=#=COSTA RICA 8,123.4 8,721.3 8,615.6 9,198.3 9,207.8
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Reservas monetarias internacionales

(en millones de US$)
9,000
8,000
7,000
6,000 ~—
5,000
4,000 3
3,000 L S a -
T B -
2,000
1,000
0
2011 2012 2013 2014 2015
~~GUATEMALA |  6,187.9 6,693.8 7,272.6 7,333 4 7,751.2
-#-ELSALVADOR|  2,502.0 3,172.9 2,720.7 2,661.2 2,670.2
+~HONDURAS 2,820.7 2,570.9 3,055.9 3,516.5 3,822.3
—=NICARAGUA 1,710.5 1,718.1 1,840.0 2,153.7 2,401.2
—#COSTA RICA 4,755.8 6,856.7 7,330.9 7,2114 7,834.1
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Regulaciones financieras
Régimen cambiario:

‘ Costa Rica: sistema de banda moévil.

‘ El Salvador: economia dolarizada.

‘ Guatemala: sistema flexible.

‘ Honduras: sistema de bandas.

‘ Nicaragua: deslizamiento diario equivalente al 5% anual.
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Regulaciones financieras
Objetivo final de la politica monetaria:

‘ Costa Rica: estabilidad de precios.
‘ El Salvador: no posee politica monetaria.

‘ Guatemala: estabilidad de precios.

‘ Honduras: mantener el valor interno y externo de la moneda.

‘ Nicaragua: garantizar estabilidad de la moneda y normal desenvolvimiento de

los medios de pago.
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Regulaciones financieras

Tasa lider la politica monetaria:
‘ Costa Rica: corresponde a la tasa de interés neta para créditos a un dia plazo otorgados a

los bancos comerciales en el mercado interno del dinero.

‘ El Salvador: no posee politica monetaria.
‘ Guatemala: fijada y revisada mensualmente por la J.M.

Honduras: la tasa de interés maxima permitida para las posturas de compra de
valores gubernamentales a 7 o 14 dias en las subastas semanales del BCH, dirigida

a entidades financieras.

’ Nicaragua: no hay.



e
Regulaciones financieras
Operaciones de mercado abierto:

‘ Costa Rica: colocacion de bonos de estabilizacién monetaria a plazo.
‘ El Salvador: no hay.

‘ Guatemala: depositos a plazo por mesa electronica, negociacion diaria a 7
d

ias.

‘ Honduras: colocacion de letras del BCH en subastas, también operaciones

con titulos del gobierno.

Nicaragua: colocacién en subastas competitivas de letras del BCN en US $ y
pagarés en cordobas al T.C. oficial.



Regulaciones financieras
Tasas de encaje bancario:

‘ osta Rica: 157% no remunerada, igual para m/n y para

m/e.

‘ El Salvador: no hay.

‘ Guatemala: 14.6%, 0.6% encaje remunerado.

‘ Honduras: 10% m/ny 13% m/e.

‘ Nicaragua: 16.25% enm/ny enm/e.
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Regulaciones financieras
Crédito del banco central al gobierno:

‘ Costa Rica: prohibido

‘ El Salvador: prohibido

‘ Guatemala: prohibicidon constitucional

‘ Honduras: prohibido, ley organica del BCH

‘ Nicaragua: prohibido por ley organica del BCN
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Efectos del Brexit en los paises de C. A.

La firma Ernest Young,
(en la Revista América
Economia del 5/7/16,
destaca que la relacion
comercial con el R.U.
con la regién como un
todo, posee una
balanza comercial
positiva;

En las  relaciones
comerciales no habria
mayores cambios,
mientras que en temas
arancelarios y calidad
de bienes y servicios
intercambiados
podrian variar al entrar
en vigor la salida.

Seria de interés su
efecto para los
E.E.U.U., dada la alta
relacion comercial de
este con los paises del
area.
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Situacidon macroecondmica de los
paises C.A. segtin el FMI

Los paises de C.A. se han beneficiado de
los bajos precios del petroleo y la

continua recuperacion de  Estados
Unidos. El crecimiento del PIB para la
region ha permanecido en promedio de
10 afios en 4.5% (a 2015) y cercano al
potencial, mientras que los menores
precios del petroleo han llevado Ia
inflacion general a minimos historicos.
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Situacidon macroecondmica de los
paises C.A. segtin el FMI

Estos factores han generado un
incremento de las entradas de remesas, el
ingreso disponible real y el empleo,
impulsando el consumo interno privado.
También han contribuido a mejorar los
resultados fiscales globales a través de
ingresos fiscales mas elevados y menores
déficits de cta. cte.
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Situacidon macroecondmica de los
paises C.A. segtin el FMI

A futuro, aunque se prevé que C. A. sobrelleve
bien la desaceleracion general de las economias
de mercados emergentes, es probable que el
reciente  deterioro de las condiciones
financieras mundiales, asi como el inconcluso
programa de reformas estructurales en la
region, junto con sus prologados problemas de
seguridad y gobernanza, en conjunto, moderen
el crecimiento a mediano plazo.
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Signos positivos de las economias de
C.A.

Tasas de crecimiento econémico positivas, destacando
Nicaragua con niveles en torno del 5% anual

Han acumulado y mantienen niveles importantes de reservas
monetarias internacionales, especialmente Costa Rica y
Guatemala

Déficits fiscales relativamente sostenibles
Tasas de inflacion moderadas

En general, sus signos muestran estabilidad
macroeconomica
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Riesgos para las economias de C. A.

La desaceleracion del crecimiento econémico y reduccion del
comercio mundial
El futuro de los precios del petréleo

Probable incremento de las tasas de interés en los Estados Unidos
Incertidumbre por futuro de la politica migratoria de los Estados
Unidos

Dificultad para lograr reformas fiscales, especialmente en El
Salvador, Costa Rica y Guatemala
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Riesgos para las economias de C. A.

Porcentajes de deuda elevados respecto del PIB, que rebasa
umbrales recomendados en Costa Rica y Honduras

En relacion con sus ingresos fiscales, El Salvador y Costa Rica

sobrepasan el 250%

Vulnerabilidad para contrarrestar potenciales efectos de choques
externos

Vulnerabilidad ante fendmenos naturales

Ingobernabilidad y violencia
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Recomendaciones
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Para el tridngulo norte,
aprovechar el programa de
Alianza para la

Prosperidad, para
favorecer planes de
inversion estratégicos;
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Recomendacmnes

Fortalecer la unién
de esfuerzos para
combatir:

Fortalecer politicas
econdmicas para
mantener la

Considerar la
posibilidad de

”" elai i; estabilidad
sl T La mgobemabll.ldad -
‘5 de libre * E]l lavado de dinero y macroeconomica y
CONVERIO el terrorismo metas de

comercio con el
Reino Unido

e].a violencia en la
region

crecimiento
econdmicos
sostenibles.




