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Los años precedentes han puesto a prueba a la economía global. Primero, con una pandemia no vista en un siglo; 

segundo, con una fuerte aceleración de la inflación no experimentada en décadas; tercero, con una respuesta de 

política monetaria significativa, con incrementos en los tipos de interés a niveles no observados en los últimos 15 

años y una velocidad de ajuste sin antecedentes en al menos 30, por resaltar sólo algunos factores. En este entorno, 

y recordando los difíciles años 80 en Latinoamérica (Latam), producto, entre varias cosas, de un fuerte aumento en la 

inflación global y una respuesta de política muy agresiva desde la Fed, resulta oportuno e interesante evaluar cómo 

sobrelleva la región este contexto, y cuáles son las perspectivas para los próximos años. 

Latam en 2020 presentó una fuerte contracción económica (-6,5%) liderada por Venezuela y Perú, pero también ha 

experimentado una importante recuperación. Para tener alguna perspectiva, España al cierre de 2022 mantenía un 

producto inferior al observado en 2019 (98,7%) mientras la región lo supera (103,6%), con Colombia (110,4%) y Chile 

(107,4%) a la cabeza.  

Para 2023 y 2024, Latam tendrá un crecimiento de 1,1% menor que el 2,9% esperado a nivel global. Esto surge, 

entre varios factores, de un fuerte incremento de los tipos de interés, entre 7,5pp y 11,75pp en los principales países 

de la región (excluyendo Argentina), aumento que no sólo supera lo experimentado entre economías desarrolladas 

(5pp de EE. UU. y 4pp de la eurozona), sino también fue más temprano y más acelerado. Esta respuesta de política 

se explica por el repunte en la inflación, alcanzando 13,4% en Chile o 13,3% en Colombia, las mayores excluyendo 

Argentina y Venezuela quienes enfrentan retos diferentes, y por una mayor sensibilidad a la inflación para mantener 

la credibilidad de los bancos centrales ganada desde los 90. 

El beneficio de este ajuste anticipado y marcado es que la inflación en la región comienza ya a ceder más 

decididamente, en especial en Brasil, que lideró el ajuste monetario, pero está todavía algo rezagada en Colombia y 

presenta grandes retos en Argentina. La mayor parte de Latam, excluida Argentina, observará reducciones de los 

tipos de interés en 2023, antes de lo esperado para EE. UU. o la eurozona. Así, en este año se ha materializado una 

apreciación de la mayoría de las monedas y una moderación de las primas de riesgo de la región, motivado entre 

otros factores por la confianza en la institucionalidad económica, en especial en el frente monetario. Una prueba que 

esta situación fue muy distinta a la experimentada en el pasado en parte por la mejora institucional alcanzada. 
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AVISO LEGAL 

El presente documento no constituye una "Recomendación de Inversión" según lo definido en el artículo 3.1 (34) y (35) del 

Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente 

documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicación Publicitaria" a los efectos del artículo 36 del 

Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comisión de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del 

Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las 

empresas de servicios de inversión ("MiFID II"). 

Los lectores deben ser conscientes de que en ningún caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones 

de inversión y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversión serán las obligadas 

legalmente a proporcionarles toda la información que necesiten para esta toma de decisión. 

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene carácter divulgativo y contiene datos u 

opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboración propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, 

sin que hayan sido objeto de verificación independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantía, expresa o implícita, en 

cuanto a su precisión, integridad o corrección. 

El contenido de este documento está sujeto a cambios sin previo aviso en función, por ejemplo, del contexto económico 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, invitación o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener 

interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningún contrato, compromiso o decisión de 

ningún tipo. 

El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida 

su reproducción, transformación, distribución, comunicación pública, puesta a disposición, extracción, reutilización, reenvío o la 

utilización de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o 

sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com. 
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