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La economia global ha enfrentado en 2026 un choque econémico muy relevante. El conflicto en
Oriente Medio entre Iran y Estados Unidos e Israel ha producido un marcado choque en los
mercados de materias primas que han desencadenado en alzas en los precios del petrdleo e
insumos agricolas, con repercusiones globales. Este escenario ha jugado un papel importante
en Latinoamérica, con un repunte significativo de la inflacion en lo que llevamos de 2026.
Sobresalen los casos de Peru o Chile, que se encontraban dentro de su rango meta y producto
de este fuerte impacto en precios se ubican, hoy, por fuera.

En lo que resta del ano, se espera que la inflacién siga presionada, con algun alivio paulatino en
precios de energéticos, pero con secuelas de segunda ronda a través de los altos precios de
fertilizantes que impactaran la productividad agricola en los siguientes meses, y en los costes de
logistica que marcan una desviacion muy notable. Todo ello llevara a que los paises de la region
incumplan con las metas este afo y que sélo hasta 2027 regresen a la tendencia bajista.

A nivel de actividad, Latinoamérica enfrenta también una ralentizacion, aunque mas acotada que
el impacto inflacionario. El crecimiento sera especialmente bajo en México, Uruguay y Chile en
2026 con cifras por debajo del 2,0%. Mientras que Peru, Argentina y Paraguay mantendran el
mejor desempenio relativo. Esta moderacion en la actividad sera transitoria, y se espera un
repunte en el crecimiento en la region en 2027, con la excepciéon de Colombia, que vive un
escenario singular por un brote inflacionario local que ha producido una politica monetaria
altamente contractiva.

Con ello, la regién encara estos choques con unas condiciones estructurales mixtas. Por una
parte, los balances fiscales y niveles de endeudamiento son mas altos que lo observado en
periodos previos, lo que expone a Latinoamérica a los ciclos alcistas de tasas globales y lleva a
un escenario de primas de riesgo presionadas. Mientras que por el otro, en los ultimos afios los
balances externos de la mayoria de paises de la regién se han comportado mejor de lo histérico,
y permiten tener un menor riesgo de vulnerabilidad cambiaria. Por tanto, incluso en un ciclo
complejo en el entorno global, las monedas latinoamericanas han mostrado una apreciacion o,
como poco, estabilidad durante el afo.
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A pesar de que el choque se esta sobrellevando con los instrumentos de politica tradicionales,
resulta interesante evaluar el desempeno relativo esperado de Latinoamérica a largo plazo. Y
alli, el crecimiento si bien se recupera ligeramente, continua rezagado frente a otras economias
emergentes del mundo, lo que limita las capacidades de la region para hacerle frente a las
problematicas sociales que todavia existen.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversiéon" 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 "Comunicacion 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 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus
decisiones de inversidn 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 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 funcién, por ejemplo, del contexto econdémico 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.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacién, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicidn, extraccion, reutilizacion,
reenvio o la utilizacion 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.



