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Latam se anticipa al ciclo global
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La atencion del mundo en los Ultimos meses esta enfocada en las decisiones de la Reserva Federal americana (Fed),
la geopolitica, especialmente el conflicto en Oriente Medio, y la actividad en China. Poco se mira hacia Latam y se
habla de su politica econémica o la dinamica de su actividad. Sin embargo, la regién logré sobrellevar uno de los
ajustes de tipos americanos mas marcados en velocidad en décadas, un fuerte choque inflacionario y un rapido
deterioro de la actividad. Si bien todavia no ha logrado normalizar su crecimiento, todo apunta a que paulatinamente
lo conseguira, anticipandose a los ciclos globales.

Entre los principales paises de la regién, ya son varios los que alcanzan cifras de inflacién por debajo del promedio de
la Gltima década, como Brasil, Chile o Perd. Aunque el reto sigue vigente para México y Colombia, ya se encuentran
muy cerca y seguramente en 2024 lo lograran. La excepcién en esta materia es Argentina, que todavia sufre de una
alta inflacién. En este afio y el préximo, la mayoria de paises, con excepcion de Argentina, llevaran su inflaciéon en
torno a su rango meta, cerrando de esta manera un exitoso proceso de convergencia.

El éxito de este ciclo, en parte, fue la respuesta temprana y decidida de la politica monetaria en la region. Las
principales economias elevaron sus tasas de politica a niveles no vistos en varias décadas, conteniendo las presiones
inflacionarias y evitando espirales indeseadas que traen recuerdos de afios turbios en la regién. Los ajustes fueron
muy superiores a los realizados por economias desarrolladas. Esta respuesta, mas contundente, también ayudo a
que la convergencia de la inflacién fuera mas acelerada y permitiera iniciar un ciclo bajista en tipos mas temprano.
Asi, muy probablemente en 2024 la mayoria de economias alcancen sus tipos terminales en el actual ciclo, con la
excepcion de México y Colombia, que han sido las Ultimas en iniciar el ciclo bajista.

Con ello, la mayor parte de economias de Latam comenzaran una recuperacion gradual este afio y la consolidaran el
que viene, aunque con un ciclo mas tardio de las principales por tamafio (Brasil y México), que veran todavia alguna
desaceleracion en 2024 y s6lo hasta 2025 consolidaran la aceleracion de la actividad. Asi, esperamos que la region
alcance un crecimiento de 1,3% este afio y de 2,7% el préximo, superando la media de los tltimos 10. Ahora bien, a
pesar de la recuperacion, Latam mantiene un crecimiento inferior a la media mundial (3,1% en 2024 y 3,3% en 2025),
lo que debe motivarnos a entender el porqué y, en particular, cémo lograr mejorar este panorama, pues todavia tiene
unos retos sociales significativos.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién" segun lo definido en el articulo 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 "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision 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 inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun 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 informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién 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 correccion.

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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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