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La region enfrenta el afio en curso con escenarios econémicos y politicos desafiantes. Se arrastra
una lenta recuperacion postpandemia, lo que mantiene un crecimiento bajo, finanzas publicas con
signos de fragilidad, y presiones externas que podrian redefinir las reglas del juego para sus
principales economias.

Por un lado, el resurgimiento del proteccionismo global, con la amenaza de aranceles de EE.UU. a
Meéxico y Brasil, pone en riesgo sectores clave como el manufacturero y el agroexportador. Por otro,
la inseguridad y la violencia del crimen organizado se han convertido en un obstaculo para la
inversion y la estabilidad social en paises como Colombia, Ecuador y Perd. Ademas, los gobiernos de
la regidon, enfrentando demandas de reformas estructurales, se encuentran con una resistencia
politica y social que podrian dificultar cambios de largo plazo.

En este contexto, cada pais lucha con sus propios desafios, pero todos comparten una misma
realidad: la premura por encontrar equilibrio entre ajuste fiscal, crecimiento sostenible y estabilidad
politica. A continuacién, un repaso de los principales retos que enfrentan las economias mas
relevantes:

Meéxico: Entre la desaceleracion y la presion comercial

La incertidumbre generada por las amenazas de aranceles por parte de EE.UU. afiade presiénalaya
compleja situacion econdmica en México. Aunque la Administracion Trump ha suspendido
temporalmente estos aranceles, la perspectiva sigue siendo incierta. El PIB apenas crecié 1.3% vy la
inflacién cerrd en 4.2%, la menor desde 2021, pero el mercado laboral mostré la menor creacion de



empleo formal en mas de dos décadas en un afo sin recesion. Ademas, las finanzas publicas reflejan
un aumento de la deuda a 52% del PIB, lo que, combinado con el bajo crecimiento, plantea riesgos
fiscales. En este escenario, Banxico mantiene un tono restrictivo, aunque el consenso apunta a
recortes de tasas en el primer trimestre.

Brasil: Tensiones fiscales y resistencia monetaria

El 2024 estuvo marcado por la disputa entre el gobierno de Lulay el Banco Central, que mantuvo un
enfoque contractivo ante sefiales de laxitud fiscal. La tasa Selic subio recientemente a 13.25%,
reflejando la desconfianza del mercado.

El PIB creceria en torno a 3% en 2024, pero se desaceleraria a cifras mas cerca del 2% en 2025. Sin
embargo, la gran preocupacion es el déficit fiscal, que escalé al 8.5% del PIB, generando tensiones
con los inversionistas. El real ha sido golpeado por la incertidumbre fiscal, mientras la renta variable
ha mostrado resiliencia impulsada por una economia que aun opera con brechas de produccién
positivas.

Chile: Recuperacion y dilemas de inversion

A pesar de los desafios, Chile termind 2024 con una sensacion de recuperacién, apoyada por la
aprobacién de la reforma previsional. La politica monetaria se ha pausado, dependiendo de factores
como el comportamiento de la inflacién y el mercado laboral para definir su futuro. Sin embargo, el
desempeno fiscal y la desaprobacién del proyecto minero Dominga ha dejado dudas sobre el
compromiso del gobierno con la atraccién de inversion extranjera y la recuperacion de métricas
fiscales. A pesar de ello, la actividad econdmica sorprendio al alza, con un crecimiento preliminar del
PIB de 2.5% en 2024, impulsando el apetito por activos de riesgo en un afio marcado por elecciones.

Colombia: Incertidumbre politica y econédmica

La gestion del presidente Petro ha generado incertidumbre tanto en los mercados como entre los
sectores productivos. Sus propuestas de reforma en areas claves como salud, pensiones y mercado
laboral han encontrado resistencia en el Congreso y en sectores empresariales. Este contexto ha
generado un clima de inseguridad politica que, sumado a las continuas presiones de la violencia del
crimen organizado, afecta las perspectivas econémicas para 2025. Se proyecta un crecimiento del
PIB de apenas 2.5%, con posibles recortes de tasa por parte del Banco Central y unainflacidn cercana
al 4.5%.

Peru: Desaceleracidn y riesgos en el sector minero

La economia peruana muestra sefiales mixtas. Por un lado, enfrenta retos fiscales, con un déficit del
3.6% del PIB en 2024, el mas alto desde 1992, a excepcidén de la pandemia. Para corregirlo, el
gobierno planea reducirlo al 2.2% en 2025 y emitir bonos soberanos. Por otra parte, el MEF estima
un crecimiento superior al 3% en 2024 y 2025, impulsado por exportaciones agricolas en alza y
mayor apertura comercial. Sin embargo, la inversién minera sigue estancada por sobrerregulacion,
un desafio clave para sostener la recuperacidn y atraer capital extranjero.

Argentina: Ajuste y primeros signos de estabilizacion



La administracién de Javier Milei continla con su agenda de ajuste, y aunque su retérica genera
controversia, los primeros efectos se estan haciendo visibles. Tras tres trimestres de contraccién, la
economia crecid 3.9% en el tercer trimestre de 2024. Si bien la inflacidon se mantuvo elevada (118%
en diciembre), muestra sefiales de desaceleracidn, lo que permitié al Banco Central reducir la tasa
deinterés a 29%. En este contexto de ajuste, las primeras sefiales de estabilizacidn estdn siendo bien
recibidas por los mercados, pero la situacién sigue siendo volatil y dependera de cdmo se
implementen las reformas estructurales en los préximos meses.

Market View y algunas conclusiones

En este entorno, la renta fija latinoamericana sigue siendo atractiva, con enfoque en corporativos de
grado de inversion en plazos intermedios (4-5 afios) y rendimientos sobre 6.5%. En renta variable, el
afio electoral en Chile y la reasignacion de activos tras la reforma previsional generan oportunidades,
mientras que, en Brasil, el mercado parece haber descontado el impacto del ajuste monetario.

Latinoamérica enfrenta un 2025 con desafios considerables, pero también con oportunidades
estratégicas. La capacidad de los gobiernos para equilibrar politica fiscal, monetaria y reformas
estructurales serd clave para definir el panorama econdmico y de inversion en la region.



