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Una ola de protestas ha estado sacudiendo América Latina en los Gltimos meses. El aumento del malestar social
ha generado manifestaciones masivas en paises como Chile, Colombia, Ecuador y Bolivia. Y un eventual contagio
empieza a preocupar en otras partes de la region.

¢ Por qué la poblacién en estos paises ha decidido salir a las calles a protestar? Hay muchos motivos, y varian
segun el pais, pero la mayoria de los analistas parece estar de acuerdo en incluir entre ellos la falta de conexion
entre los partidos politicos y la ciudadania, las expectativas crecientes de las nuevas clases medias, la baja
calidad de los servicios publicos y, principalmente, la elevada desigualdad econémica.

Si bien todas estas variables son, efectivamente, importantes a la hora de analizar la situacién, no puede pasar
desapercibido el hecho de que las multitudinarias protestas se han multiplicado precisamente en un contexto de
bajo dinamismo econdémico: el PIB latinoamericano se ha expandido a un ritmo medio anual de menos de 1%
desde 2014, en contraste con la expansion de 4% al afio registrada entre 2004 y 2013. Asimismo, las protestas
fueron mas escasas y menos significativas durante los afios de crecimiento elevado, a pesar de que la
desigualdad fuera entonces més alta que ahora, probablemente porque las expectativas de la poblacion de una
mejora se iban cumpliendo, aunque de forma gradual.

Para reducir el malestar social y mejorar la calidad de vida de la poblacién, los Gobiernos en América Latina
deben, por lo tanto, poner en marcha no solo reformas para reducir la desigualdad, sino también politicas para
aumentar el crecimiento. En el pasado, las politicas activas de redistribucion se han quedado, en cierta medida,
olvidadas, pero tratar ahora como secundarias las politicas de promocién del dinamismo econémico puede ser
igualmente dafiino.

La buena noticia es que crecimiento y desigualdad no estan necesariamente en enfrentamiento. La creciente
evidencia general y el ejemplo de la region en el anterior ciclo de expansion respaldan la idea de que ambos se
auto-refuerzan. En este sentido, politicas que reduzcan la informalidad, aumenten la productividad y mejoren la
eficiencia del gasto fiscal y social, estando bien disefiadas, generaran un efecto positivo tanto en el crecimiento
como en la distribucion de los ingresos.

Las protestas incrementan la incertidumbre sobre el futuro de América Latina. Por un lado, existe el riesgo de que
originen disrupciones politicas y econdmicas. Por otro, representan una oportunidad para que se adopten medidas
gue mejoren la institucionalidad democrética, reduzcan las disparidades econdémicas y sociales, y promuevan el
dinamismo econdmico. Hacerlo en un entorno global que se augura dificil no es sencillo, pero resulta fundamental
para que la region encuentre la salida del laberinto en el que se encuentra.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccién.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econdémicas
(positiva o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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