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En el documento a continuacién se presenta una sinfesis sobre las calificaciones de riesgo
y perspectivas sobre las principales fortalezas, retos y factores de sensibilidad de las
economias de Centroamérica, Panamé y RepUblica Dominicana (CAPARD), baséndose en
la informacién de las agencias Fitch Ratings, Moody'’s Investor Service y S&P Global Ratings,
actualizado al segundo trimestre de 2024.

Las opiniones de estas calificadoras no reflejan las del Consejo Monetario Centroamericano
o las de su Secretaria Ejecutiva.
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Calificaciones de Deuda Soberana para los paises de la Regién de Centroamérica,
Panamd y la Repiblica Dominicana (CAPARD) al segundo trimestre del afio 2024

En el segundo trimestre del afio 2024, las agencias calificadoras de riesgo (Fitch, Moody's
y Standard & Poor’s) realizaron revisiones y actualizaciones en las calificaciones de deuda
soberana y perspectivas de riesgo pais para El Salvador, Guatemala y Nicaragua.

Para los demés paises (Costa Rica, Honduras, Repiblica Dominicana y Panamdé), no se
realizaron revisiones ni modificaciones por lo que mantienen las calificaciones y perspectivas
reportadas en el informe anterior.

Las revisiones se realizaron tomando en cuenta el desempeno de indicadores tales como:
evolucién de la actividad econdmica, déficit fiscal, necesidades de financiamiento (local y
externo), andlisis de ratios deuda publica/PIB, de intereses de deuda/ingresos fiscales, asi
como indicadores del sector externo, entre otras.

La tabla a continuacién muestra el detalle de las diferentes calificaciones y perspectivas de
riesgo pais para la deuda soberana para cada uno de los paises de la regién.

Segundo trimestre 2024
Agencia Descripciéon ~ CRI SLV GTM  HND NIC  DOM PAN
Fitch Ratings Calificacién BB CCC+ BB n.c. B BB- BB+
Perspectiva  Estable n.p. Estable n.c.  Estable Positiva Estable
Moody's Investor Calificacién B1 Caal Bal B1 B2 Ba3 Baa3
Service Perspectiva  Positiva Estable Estable Estable Estable Positiva  Estable
Standard and Poor's Calificacién BB- B- BB BB- B BB BBB
Perspectiva  Estable Estable Positiva Estable Estable Estable Negativa

Nota: n.c.: no es calificado, n.p.: no perspectiva.
Fuente: Fitch, Moody ’s y Standard & Poor’s.
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Costa Rica

En la Gltima revision, en el primer trimestre del afo, la calificadora Fitch mejord su
calificacién de la deuda soberana para el pais. En ese orden, las calificaciones de crédito
son: ‘BB’ y perspectiva estable de Fitch, "B1 " y perspectiva positiva de Moody sy "BB-"y
perspectiva estable de S&P.

Costa Rica: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202312 2023T3 2023T4 2024T1 202412

Calificacién BB- BB- BB- BB BB
Fitch Ratings
Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable
Moody's Investor Calificacién B2 B2 B1 B1 B1
Service Perspectiva Estable Estable Positiva Positiva Positiva
ificacié B+ B+ BB- BB- BB-
Standard and Calificacién
Poor's Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

Para la mejora de la calificacién, la agencia Fitch resalta el compromiso exhibido con la
regla fiscal, lo cual ha sido clave en la mejora estructural de la posicién fiscal del pais. De
igual forma, sefalan el crecimiento econémico robusto y la posicién de liquidez externa.
Asi, la nueva calificacién refleja la mayor flexibilidad de financiacién, disminuciéon de la
razén de deuda puiblica a PIB, resultado de la balanza de pagos y la acumulaciéon de
reservas.

Sector Real y Fiscal
e Actividad Econémica’

En cuanto a la actividad econdémica, el Producto Interno Bruto (PIB) exhibié un crecimiento
interanual de 3.6 % en el primer frimestre del afio. Mientras que, el Indice Mensual de
Actividad Econémica (IMAE) mostré una variacién interanual de 8.3 % y acumulada de
4.5 % al mes de abril de 2024. En tanto, el Indice de Precios al Consumidor (IPC) registré
una variacién interanual de -0.03 % al mes de junio.

1 Los datos para el sector real se encuentran disponibles en nuestra base de datos SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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e Situacién de la Deuda Piblica?

El resultado fiscal del afio 2023 continta reflejando la aplicacién de la regla fiscal. En ese
sentido, el déficit se ubicé en 3.3 % del PIB al concluir el afo, mostrando un superdvit
primario de 1.6 %. Al mes de marzo del afio 2024, la deuda total se ubicaba en USD
69,507.2 millones.

Evolucién de la deuda péblica
enero 2018 — marzo 2024

Deuda Publica Variacién interanual
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2 Los datos de la deuda publica para los paises de la Regién CAPARD, se encuentran disponibles en la
base de datos de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano — SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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Factores Positivos
e Reduccién del déficit fiscal a través de la implementacion de la regla fiscal.
e Elevados indices de gobernanza y de desarrollo econémico y social relativo a sus
pares.
Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones
Al alza:
e Siel gobierno y la Asamblea Legislativa mantienen las medidas fiscales que han
respaldado la reduccién del déficit.
e Evidencia de menor estancamiento politico que contribuya con el progreso de las
reformas y asegure la flexibilidad de financiacién.
e Las fuertes entradas de inversién extranjera directa (IED) y el crecimiento de las
exportaciones de servicios podrian impulsar el crecimiento tendencial del PIB.
A la baja:

Si los cambios de politica o los reveses en la implementacién fiscal amenazaran
la gestién apropiada de la deuda.

Si se evidenciara estrés de la posicién de liquidez externa; por ejemplo, una fuerte
disminucién de las reservas internacionales.
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El Salvador

En el segundo trimestre del afo, las tres agencias calificadoras de riesgo realizaron
revisiones sobre el pais, una de las cuales implic6 una mejora. De esta forma, las
calificaciones son “CCC+ “ sin perspectiva de Fitch, “Caal” estable de Moody’s y "B-~
estable de S&P.

El Salvador: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202372 2023T3 2023T4 2024T1 202472

Calificacién CCC+ CCC+ CCC+ CCC+ CCC+
Fitch Ratings Perspectiva n.p. n.p. n.p. n.p. n.p.
s Caa3 Caa3 Caa3 Caa3 Caal
Moody's Investor Calficacién
Service Reremeeia Estable Estable Estable Estable Estable
Standard and Calificaciéon CCC+ CCC+ B- B- B-
Poor's Estable Estable Estable Estable Estable

Perspectiva

Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

La agencia Moody “s subié la calificacién del pais desde Caa3 hasta Caal sefalando una
disminuciéon en los riesgos crediticios, dada la menor probabilidad de episodios de estrés
de liquidez. Esto asi, por las operaciones de recompra de abril 2024, el reperfilamiento de
lo deuda y los moderados y relativamente estables déficits fiscales, reduciendo las
necesidades de financiamiento.

Mientras, Fitch, en la afirmacién de la calificaciéon, menciond que ésta se apoya en el mayor
desarrollo humano comparado con los pares y el historial de relativa estabilidad
macroeconémica y financiera. No obstante, esta calificacién se ve restringida por el alto
endeudamiento del gobierno, déficit fiscal persistente y capacidad de financiamiento
limitada.

En tanto, S&P afirmé su calificacién de deuda soberana para el pais y valoraron la operacién
de recompra de titulos del gobierno como un reperfilamiento de deuda que se asemeja a
una operacién de gestiéon de pasivos; asimismo, indican su expectativa de que el gobierno
cumplird con los pagos del servicio de la deuda durante los préximos 12 meses. No
obstante, la agencia indica que las finanzas publicas siguen siendo fragiles, revelando
vulnerabilidades estructurales de largo plazo.
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La economia de El Salvador exhibié un crecimiento de 2.2 % interanual en el primer trimestre
del afio. Asimismo, el Indice de Volumen de Actividad Econdémica (IVAE) registré un

crecimiento interanual de 1.8 % y acumulado

de 1.5 % al mes de abril del 2024. En tanto,

la inflacién se ubicé en 1.4 % interanual al mes de mayo.
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e Situacién de la Deuda Publica

Indicador de Actividad Econémica
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La deuda publica se ubica en USD 20,767.6 millones al mes de abril del 2024.

Evolucién de la deuda piblica
enero 2018 — abril 2024
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3 Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del

Consejo Monetario Centroamericano
https://www.secmca.org/secmcadatos/

(SECMCA) - SECMCADATOS:
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Al alza:

A la baja:
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Factores Positivos

Disminucién de sus necesidades de financiamiento, luego de resultados fiscales
mejores a los esperados.

Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones

Si reformas integrales se traducen en un sélido desempefio econdémico y una
mayor claridad sobre la trayectoria fiscal del pafs.

Mejora sostenida de las reservas internacionales; por ejemplo, una mejora
estructural del déficit de cuenta corriente o mayores flujos de inversién extranjera
directa.

Si se percibiera debilitamiento de la capacidad del gobierno para garantizar un
adecuado financiamiento de sus déficits fiscales.

Disminucién de la liquidez externa que aumenten el riesgo de la capacidad de
repago de deuda.
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Guatemala

Durante el segundo trimestre, la agencia S&P realizé una revisién en la que elevaron a
positiva la perspectiva de la calificacién crediticia del pafs. Asi, las calificaciones de crédito
son ‘BB’ con perspectiva estable de Fitch, "Bal” con perspectiva estable de Moody s y
"BB” con perspectiva positiva de S&P.

Guatemala: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202372 2023T3 2023T4 2024T1 202412

_ ' Calificaciéon BB BB BB BB BB
Fitch Ratings Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

Moody's Investor Calificacién Bal Bal Bal Bal Bal
Service Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

el el Calificacién BB BB BB BB BB
Poor's Estable Estable Estable Estable Positiva

Perspectiva
Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

La calificadora S&P senala que la calificacién de "BB” refleja el historial de estabilidad
macroeconémica vy resiliencia econémica. Destacan como fortalezas crediticias los déficits
fiscales manejables, la deuda neta muy baja, el perfil externo y el sélido historial de politica
monetaria. Sin embargo, afirman que el pais afronta importantes necesidades sociales y de
infraestructura; asi como, instituciones publicas atn en desarrollo y un entorno politico
desafiante.

Sector Real y Fiscal

e Actividad Econémica*

El crecimiento econémico se situd en 2.0 % interanual en el Gltimo trimestre del ano
2023. En tanto, el IMAE experimentd una variaciéon interanual de 3.8 % y acumulada de

4 Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) - SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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3.5 % al mes de abril del 2024. Por su parte, la inflacién se situé en 3.8 % al mes de
mayo.
Producto Interno Bruto Indicador de Actividad Econémica
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e Situacién de la Deuda Piblica®

En el caso de Guatemala, la deuda piblica total ascendié a USD 32,903.5 millones al
mes de abril de 2024.

Evolucién de la deuda piblica
enero 2018 — diciembre 2023
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> Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del

Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) - SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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Factores Positivos:
e Fortaleza del sector externo.
e Bajo déficit fiscal.

e Resiliencia econémica.

Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones

Al alza:

e Si un contexto politico favorable y medidas adecuadas tomadas por el gobierno
aumentan la confianza de los inversionistas, y generan un crecimiento econémico
mayor al esperado.

A la baja:

e Si el desempefo econdémico es peor que el esperado o si tensiones politicas
inesperadas afectan la trayectoria de crecimiento de largo plazo del PIB de
Guatemala.

e Aumento sustancial en los déficits fiscales y la toma de deuda para financiar los
gastos operativos, en lugar de mejorar la infraestructura del pafs.
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Honduras

La Oltima revision, realizada por Moody’s, corresponde al cuarto trimestre del afo 2023.
Asi, las calificaciones son de "B1” (Moody’s) y de "BB-"(S&P), con perspectivas estable,
respectivamente.

Honduras: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202312 2023T3

n.c.

2024712

n.c.

2023T4

n.c.

2024T1

n.c.

Calificacion n.c.

Fitch Ratings . n.c n.c n.c n.c n.c

Perspectiva - T T e T

Moody's Investor Calificacién B B B B b
Service Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

Sfondcrd Qnd CGIiﬁCGCién BB_ BB- BB- BB- BB-

Poor's Perspectiva Negativa Estable Estable Estable Estable
Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

En su revision, la agencia Moody “s destacd que la reafirmacién se debe a la continuidad
de la politica que preservaria la fuerte posicién fiscal del pafs comparado a los pares de la
misma calificacién, sefalan que dicha fortaleza fiscal se mantendria en el contexto del recién
acverdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Adicionalmente, esperan que las
autoridades del pais ejecuten politicas que busquen promover el desarrollo econémico y la
reduccién de la pobreza.

Sector Real y Fiscal
e Actividad Econémica®

El crecimiento econémico del tercer trimestre del afio 2023 se ubicéd en 3.9 % interanual,
impulsado por el desempefo de intermediacién financiera, comercio, hoteles y restaurantes,
comunicaciones y manufactura y la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca. Mientras, el
IMAE mostré una variacién interanual de 8.7 % y acumulada de 5.0 % al mes de abril del
2024. Por su parte, la inflacién interanual se ubicé en 4.9 % al mes de mayo.

® Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) - SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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Situacién de la Deuda Publica

En cuanto a la deuda publica de Honduras, al mes de marzo 2024 se ubicé en USD

13,869.5 millones.

Evolucién de la deuda piblica
Enero 2018 — diciembre 2023
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Factores Positivos
Buen acceso del pais a fuentes de financiamiento oficiales.

Indicadores externos muestran solidez.



Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones

Al alza:

e Evidencia de que la consolidacién fiscal es duradera y la implementacién exitosa
de las reformas incorporadas en el programa con el FMI.

A la baja:

e Métricas de deudas al alza producto de un relajamiento del compromiso fiscal.
¢ Inhabilidad para cumplir objetivos del programa del FMI.
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Nicaragua

En el segundo trimestre del afo, la agencia Fitch realizé una revisién que conllevé una
mejora en la calificacién del pafs. Asi, las calificaciones son: “B” de Fitch con perspectiva
estable, "B2” de Moody s con perspectiva estable y “"B” de S&P con perspectiva estable.

Nicaragua: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202312 2023T3 2023T4 2024T1 202412

B- B- B- B

Calificacion B-

Fitch Ratings

Perspectiva Positiva Positiva Positiva Positiva Estable
Moody's Investor Calificacién B3 B3 B3 B2 B2
Service Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable
Standard and  Calificacién B B B B B
Poor's Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

En la revisién, Fitch sefala que la mejora en la calificacién refleja la prudencia de la politica
econdémica, la cual ha conllevado a superévits gemelos y la acumulacién de amortiguadores
financieros. Asi, el pafs se encuentra en una posicién mds fuerte para enfrentar los desafios
existentes. No obstante, la calificacién estaria condicionada por el bajo PIB per cdépita,
limitada flexibilidad de financiamiento en moneda local y los indicadores de gobernanza.

Sectores Real y Fiscal

e Actividad Econémica’

El PIB crecié 3.7 % interanual durante el primer trimestre del afo. En cuanto al IMAE, éste
present una variacién interanual de 7.4 % y acumulada de 4.6 % al mes de abril del 2024.
Mientras, la variacién interanual de los precios se ubicé en 5.4 % al mes de mayo.

"Los datos para el sector se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) - SECMCADATOS:
https://www.secmca.org/secmcadatos/
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e Situacién de la Deuda Piblica
La deuda publica se ubicé en USD 9,520.6 millones al mes de febrero de 2024.

Evolucién de la deuda piblica
Enero 2018 — diciembre 2023
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Factores Positivos:
e Fortalecimiento de la liquidez externa.
e Balance fiscal superavitario.

e Mejora de las métricas de deuda.



Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones

Al alza:

e Confianza en la continuacién de la prudente combinacién de politicas y el
crecimiento econdmico robusto que permita un mayor incremento de los
amortiguadores fiscales y reduccién de la razén deuda/PIB.

e Mejora en el clima de negocios y mayor flexibilidad de financiamiento externo.

A la baja:

e Acontecimientos sociales que ejerzan alguna influencia sobre la estabilidad
macroecondmica.

e Deslizamiento de la politica econédmica que resulte en el agotamiento de los
amortiguadores financieros y aumente las vulnerabilidades macroeconémicas.
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Repiblica Dominicana

En los primeros seis meses del afo no se realizaron revisiones para el pafs. De esta forma,
las calificaciones se mantienen en "BB-" positiva de Fitch, "Ba3” positiva de Moody’s y
"BB” estable de S&P.

Repiblica Dominicana: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera
202312 2023T3 2023T4 2024T1 202412

Calificacién BB- BB- BB- BB- BB-

Fitch Ratings

Perspectiva Estable Estable Positiva Positiva Positiva
Moo lovesior Calificacién Ba3 Ba3 Ba3 Ba3 Ba3
Service Perspectiva Estable Positiva Positiva Positiva Positiva
Standard and  Calificacién BB BB BB BB BB
Poor's Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable

Fuente: Fitch, Moody s y Standard & Poor’s.

Generalidades de la Calificacién

En la Gltima revisién, efectuada en el cuarto trimestre del afio 2023, la agencia Fitch destaca
que el cambio en la perspectiva, de estable a positiva, es el resultado de una mejora
tendencial en la gobernanza y las proyecciones de un crecimiento econémico robusto, lo
cual deberia conducir a un incremento en el ingreso per cdpita. Asimismo, sefialan que
luego de las elecciones generales del afio 2024 habria espacio para aprobar la legislacién
pendiente de responsabilidad fiscal, que mejoraria el marco institucional macro. Ademas,
se destaca la posicién de liquidez externa y la tendencia a la baja, como proporcién del PIB,
de la deuda denominada en moneda extranjera.

Sectores Real y Fiscal

e Actividad Econémica®

La economia experimenté una expansién de 4.1 % interanual durante el primer trimestre del
afo. En tanto, el IMAE mostré un crecimiento interanual de 4.3 % y acumulado de 4.9 % al
mes de mayo del 2024. Mientras, la inflacién continué descendiendo y se situé en 3.2 %
interanual en el mismo perfodo.

8 Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano— SECMCADATOS: https://www.secmca.org/secmcadatos/
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e Situacién de la Deuda Piblica
El déficit fiscal durante el afio 2023 se ubicé en 3.1 % del PIB. En tanto, la deuda publica
se situé en USD 73,419.2 millones al mes de abril de 2024.

Evolucién de la deuda piblica
Enero 2018 — diciembre 2023
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Factores Positivos

e Historial de robusto crecimiento econémico.
e Matriz exportadora diversificada.

e Altos indicadores sociales y PIB per cdpita.
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Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones
Al alza:

e La implementaciéon de medidas de politica que fortalezcan la flexibilidad fiscal y
mejoren la composicién, por moneda, de la deuda gubernamental.

e El retorno a alto crecimiento (en el contexto de estabilidad externa y
macroecondémica) que conlleven a una convergencia del PIB per cdpita con paises
con mejores calificaciones.

A la baija:

e Si hubiese un fuerte deterioro de las razones de deuda gubernamental a PIB y de
intereses a ingresos; por ejemplo, a través de un relajamiento de la politica fiscal,
menor crecimiento al esperado o pérdidas financieras de las empresas de
electricidad estatales.
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En la Oltima revisién, efectuada en el primer frimestre del afio, la agencia Fitch realizé una
revisiéon que implicé la reduccién de su calificacién para el pafs, situdndola por debajo del
grado de inversién en la escala de dicha calificadora. Para las demds agencias (Moody “s y
S&P), el pafs conserva el grado de inversién al primer trimestre del afio. De esa forma, las
calificaciones para el pafs son: "BB+" con perspectiva estable de Fitch, "Baa3” con
perspectiva estable de Moody sy "BBB” con perspectiva negativa de S&P.

Panamd: Calificaciones de la Deuda Soberana de Largo Plazo en
Moneda Extranjera

2023712 2023T3 2023T4 2024T1 2024T2

Calificacién BBB- BBB- BBB- BB+ BB+

Perspectiva Estable Negativa Negativa Estable Estable
Moody's Investor Calificacién Baa2 Baa2 Baa3 Baa3 Baa3

Service Perspectiva Negativa Negativa Estable Estable Estable
Standard and  Calificacién BBB BBB BBB BBB BBB

Poor's Perspectiva Negativa Estable Negativa Negativa Negativa

Fuente: Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Fitch Ratings

Generalidades de la Calificacién

En su revisién, Fitch indica que la reduccién de la calificacién refleja los desafios fiscales y
de gobernanza, los cuales se han agravado por lo acontecido en el cierre de la mina mds
grande del pais. Asimismo, la agencia sefala que desde el afio 2019, los déficits fiscales y
la evolucién de los ingresos han incidido en que los incrementos de la razén de deuda a
PIB y de intereses a ingresos se ubiquen dentro de las mds altos entre sus pares. Sin embargo,
para la perspectiva estable con la nueva calificacién, se resaltan las proyecciones de
crecimiento robusto en el mediano plazo sustentado por las actividades de logistica y el
estratégico Canal de Panamé.

Sector Real y Fiscal

e Actividad Econémica’
Al cierre del afio 2023, el IMAE de Panamad exhibié una expansiéon de 7.4 % interanual.
Mientras, el IMAE experimenté una variacién interanual de 2.9 % y acumulada de 1.8 % al

%Los datos para el sector real se encuentran disponibles en la base de datos de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano— SECMCADATOS: https://www.secmca.org/secmcadatos/
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mes de abril del 2024. En cuanto a los precios, la inflacién interanual se situé en 1.3 % al
mes de mayo.

Indicador de Actividad Econémica
Variacién interanual (en %). Enero
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Situacién de la Deuda Publica®

La deuda publica de Panamd se ubicé en USD 50,54 1.6 millones al mes de abril de 2024.

Evolucién de la deuda piblica
Enero 2018 — diciembre 2023
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1 | os datos de la deuda pUblica para los paises de la Regidén CAPARD, se encuentran disponibles en la
base de datos de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano — SECMCADATOS:

https://

www.secmca.org/secmcadatos/
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Factores Positivos

e Se mantiene como lider regional en crecimiento econémico.

Consideraciones para futuras revisiones de las calificaciones

Al alza:

e Si se realiza una consolidacién fiscal estructural que incida en una trayectoria
descendente de las razones de deuda a PIB y de intereses a ingresos.

e Sise evidencia mejoras en la gobernanza; por ejemplo, con mayor credibilidad y
previsibilidad de la politica fiscal.

A la baja:

e Si ocurre un incremento significativo en la razén de deuda a PIB y de intereses a
ingresos.

e Si se reduce la confianza en la habilidad de Panamd para mantener el alto
crecimiento econémico.

e Si hubiera mds inestabilidad social o estancamiento politico que afecten
negativamente a la economia y las finanzas publicas.
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Comportamiento del EMBI en la regién CAPARD

Al cierre del segundo trimestre del afio 2024, Guatemala (1.99) tuvo el diferencial de
tasas mds bajo de la region CAPARD, respecto a los bonos del tesoro de Estados Unidos,
seguido por Costa Rica (2.13), Republica Dominicana (2.17), Panamé (2.60), Honduras
(4.01) y El Salvador (7.51).

Evolucién EMBI 2020 T1 — 2024 T2
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