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e La flexibilizacion de la politica monetaria por parte de la Reserva Federal de Estados
Unidos, siempre que vaya acompafiada de una desaceleraciéon ordenada de la
economia estadounidense, es positiva para los mercados emergentes (ME),
especialmente aquellos con fundamentos econémicos sélidos, como los del sudeste
asiatico.

e Envarios mercados emergentes importantes, en particular en América Latina, la

incertidumbre politica podria mantener altas las primas de riesgo, lo que a su vez Harumi Hasegawa
podria reducir la magnitud de los flujos de capital que reciben esas economfas en Boston
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mercados emergentes incluyen las implicaciones de las elecciones estadounidenses
sobre la politica comercial y fiscal, una desaceleraciéon mas rapida de lo esperado en
Estados Unidos, la continua debilidad econémica en China, una mayor intensificacion
del conflicto en Medio Oriente y la persistente incertidumbre en torno a las politicas

locales en varios mercados emergentes.
Vishrut Rana

Singapur

65 6216 1008
Los economistas de S&P Global Ratings esperan que la mayoria de los mercados emergentes vishrut.rana
(ME) en nuestra muestra experimenten un crecimiento maés rapido en 2025 que en 2024, pero @spglobal.com

prevemos una divergencia significativa entre los ME en los proximos trimestres. Los recortes
de tasas de la Reserva Federal de Estados Unidos beneficiaran a los mercados emergentes con
fundamentos de crecimiento sélidos, como los del sudeste asiatico, ya que atraeran mayores
flujos de capital. Sin embargo, en algunas economias en América Latina donde han aumentado
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Ciclos econémicos actuales en los mercados emergentes

India
Brasil Indonesia

Vietnam Turquia

Superior a

la tendencia
Linea de

tendencia

Chile Inferiora
Colombia la tendencia
Hungria Malasia
Pera
Filipinas
Polonia
Tailandia
s Arabia Saudita*
Sudafrica

Argentina

México

Nota: Utilizamos un filtro Hadrick-Prescott en los niveles de PIB ajustado estacionalmente para definir el pardmetro
superior/inferior a la tendencia, y el promedio de los Gltimos dos trimestres en comparaciéon con el promedio de los dos
trimestres anteriores para definir la aceleracién/desaceleracion. *EL PIB sin considerar el petréleo de Arabia Saudita es
superior a la tendencia y con aceleracion. Fuente: Haver Analytics y S&P Global Ratings.
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Paises con mercados emergentes

Los mercados emergentes de nuestra muestra incluyen a Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Pert en América
Latina; China, India, Indonesia, Malasia, Filipinas‘, Tailandia y Vietnam en Asia, y Hungria, Polonia, Arabia Saudita,
Sudafrica y Turquia en Europa, Medio Oriente y Africa (EMOA).

El impacto del ciclo de flexibilizacion de la Reserva
Federal variara segun los mercados emergentes

Esperamos que la Fed continGe flexibilizando de manera constante su politica monetaria en los
préximos trimestres, llevando su tasa de interés de referencia a 3.00% - 3.25% al cierre de 2025
(consulte el articulo "Economic Outlook U.S. Q4 2024: Growth And Rates Start Shifting To Neutral",
publicado el 24 de septiembre de 2024). Por ello, bajamos nuestras expectativas de tasas de interés
para 2024-2025 para la mayoria de los principales mercados emergentes, aunque nuestros supuestos
sobre las tasas de interés terminales se mantienen sin cambios.

Por lo general, las tasas de interés més bajas en Estados Unidos incentivan los flujos de capital hacia
activos de mayor rendimiento, como los de los mercados emergentes. Un mayor crecimiento econémico
en los mercados emergentes también atrae entradas de capital, ya que los inversionistas buscan una
apreciacion del capital, ademéas de mayores retornos de las tasas de interés.

Consideramos que las economias del sudeste asiatico estdn mejor posicionadas entre los mercados
emergentes para atraer entradas de capital gracias a sus sélidos fundamentos de crecimiento. La
mayoria de los bancos centrales del sudeste asiatico alin no han comenzado a normalizar su politica
monetaria, pero esperamos que lo hagan en los proximos meses dadas las tasas de interés mas bajas

en Estados Unidos.
Grafica 2

Cambios acumulados de la tasa de interés de referencia implicita del mercado
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Nota: Cambios a la tasa de interés implicita se basan en los cambios de la tasa de interés redondeados a los 25 puntos base
més cercanos, al 18 de septiembre de 2024. Fuentes: Haver Analytics y S&P Global Ratings.
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Por el contrario, la percepcién de mayores riesgos para el crecimiento generalmente desalienta las
entradas de capital, ya que los inversionistas exigen una prima de riesgo mas alta. Este podria ser el
caso en Brasil, México, Colombia, Turquia y Sudéfrica, dada la incertidumbre en torno a las politicas
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fiscales, econémicas e institucionales. Si estos riesgos persisten, los flujos de capital hacia estas
economias podrian mantenerse relativamente moderados, a pesar de las tasas méas bajas en Estados

Unidos.

Ademas, si la economia estadounidense se desacelera mas de lo esperado en los proximos trimestres,
los mercados emergentes con fuertes vinculos comerciales con Estados Unidos, como la mayor parte
de América Latina, también experimentaria un crecimiento mas lento y menores flujos de capital.

Periodo prolongado de menores precios del petroleo
ayudaria a la mayoria de los ME

Consideramos que los precios méas bajos del petréleo son positivos para la mayoria de los mercados
emergentes, ya que impulsan sus cuentas externas y reducen la inflacion. El precio del petréleo crudo
Brent cay6 por debajo de los US$75 por barril a principios de septiembre, en comparacion con el
promedio de casi US$85 por barril este afo hasta finales de agosto.

Si bien los ingresos petroleros brindan beneficios fiscales a algunos mercados emergentes a través de
las empresas petroleras estatales, la mayoria de los principales mercados emergentes son
importadores netos de energia. La sostenida caida de los precios del petréleo también podria acelerar
adn méas la normalizacién de la politica monetaria en los mercados emergentes. Sin embargo, la posible
intensificacion del conflicto en Medio Oriente podria hacer subir nuevamente los precios del petréleo en
los préximos meses.

Grafica 3
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Fuente: ITC Trade Map, Banco Mundial, FMI, y S&P Global Ratings Economics.
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Industria electronica sigue siendo el motor de mercados
emergentes en el sudeste asiatico

Malasia y Vietnam se estan beneficiando de las exportaciones de productos electronicos y de la

inversién extranjera directa relacionada con estos productos. La produccién industrial de los mercados
emergentes del Sudeste Asiatico esta superando a la de la mayoria del resto de mercados emergentes.
En Vietnam, por ejemplo, la producciéon manufacturera crecié alrededor de 10% interanual en el primer

semestre de 2024. Sin embargo, el sector puede ser ciclico y suimpulso puede oscilar si la demanda
mundial se debilita.

Grafica 4

Produccion industrial mediana
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Analytics y S&P Global Ratings.
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Actualizacion de las proyecciones

Nuestras proyecciones de crecimiento del PIB real para los mercados emergentes, excluida China, se
mantienen en 3.9% en 2024 y en 4.3% en 2025, luego de la expansion de 4.2% en 2023. Hicimos varios
ajustes a nuestras proyecciones de crecimiento del PIB para 2024 a nivel de pafs, pero solo cambios
marginales en nuestras proyecciones para 2025 (vea la Tabla 2).

Para México, bajamos nuestra proyecciéon del PIB para 2024 debido a un crecimiento mas débil de lo
esperado en el primer semestre del afio y una menor confianza del sector privado relacionada con una
serie de reformas gubernamentales. En Tailandia, bajamos nuestra proyecciéon porque el gasto fiscal ha
sido méas débil de lo que esperdbamos.

En Turquia, la economia se estéa desacelerando ligeramente mas rapido de nuestra expectativa, en parte
debido a un fuerte lastre en los inventarios durante el segundo trimestre, lo que nos llevd a reducir
nuestra proyeccién de crecimiento para 2024.

Por dltimo, en Hungria, bajamos nuestra proyeccion para reflejar la debilidad persistente en la actividad
manufacturera y una sequia que redujo la produccién agricola.
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Tabla 2
Proyecciones de crecimiento del PIB de S&P Global Ratings

—Cambios con
respecto a las

proyecciones de junio
96 del PIB real de 2024—
Paises con
ME 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p 2024p 2025p
Argentina 2.0 9.9 104 53 1.6 BB 33 22 25 0.0 0.0
Brasil 12 -3.6 5.1 31 2.9 2.8 1.8 2.1 2.2 0.8 -0.2
Chile 0.7 -6.4 1.6 2.1 0.3 24 2.2 2.5 25 0.0 -0.4
Colombia 3.2 -7.2 10.8 7.3 0.6 17 25 2.8 2.9 0.6 -0.3
México -0.3 -8.8 6.3 3.7 32 1.6 15 22 2.2 -0.6 -0.2
Pera 2.2 -1 13.6 27 -0.5 2.7 2.7 2.9 3.0 0.0 -0.3
China 6.0 22 85 3.0 52 4.6 43 45 45 -0.2 -0.3
India 3.9 -5.8 9.1 7.0 8.2 6.8 6.9 7.0 7.0 0.0 0.0
Indonesia 5.0 -2 3.7 53 5.0 5.0 5.0 49 4.9 0.0 0.0
Malasia 44 5.5 3.3 8.9 35 5. 48 45 44 0.8 0.3
Filipinas 6.1 95 5.7 7.6 55 5.7 6.2 6.4 6.5 -0 01
Tailandia 21 -6.1 1.5 2.6 1.9 2.8 3.1 3.0 3.1 -0.6 -0.2
Vietnam 7.4 2.9 2.6 8.0 5.0 6.2 6.8 6.7 6.6 0.4 0.1
Hungria 49 4.7 7.2 4.6 -0.7 1.8 3.0 27 2.5 -0.5 -0.1
Polonia 44 2.0 6.8 S15) 0.2 3.0 34 2.9 2.8 0.1 01
Turquia 0.8 1.7 1.8 5.3 4.5 3.1 2.3 2.9 3.0 -0.5 0.3
Arabia
Saudita 0.8 -4.3 3.9 8.7 -0.9 14 548 4.0 3.6 -0.1 -01
Sudéfrica 0.3 -6.0 47 19 0.6 0.9 15 1.2 12 0.0 0.1
Agregados
ME-18 40 18 77 45 46 42 43 44 44 -0.1 -0.1
ME-17 (excl.
China) 2.6 4.7 7.2 5.6 42 3'9 43 43 43 0.0 0.0
ME-América
Latina 0.5 -6.9 7.5 3.9 1.8 14 2.1 2.3 2.4 0.2 -0.2
ME-SEAsia 4.9 -3.7 34 6.0 44 4.9 5.0 4.9 4.9 0.0 0.0
ME-EMOA 1.6 14 8.2 5.7 1.9 24 31 3.0 2.9 -0.2 0.1

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyecciones de S&P Global Ratings.

Para India, 2019 = afio fiscal 2019/2020, 2020 = afio fiscal 2020/2021, ..., 2027 = afio fiscal 2027/2028. El afio fiscal comienza
en abril delafio calendario. Los agregados estan ponderados por el porcentaje del PIB en paridad de poder adquisitivo
(promedio 2017-2021) del total.
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Resumen por region

América Latina: Nuestra proyeccion de crecimiento del PIB real para 2024 para la regiéon aumenté
20puntos base a 1.4% (0 2.3% excluyendo a Argentina). Sin embargo, bajamos nuestra proyeccion para
el PIB de 2025 en la misma magnitud a 2.0% (1.8% excluyendo a Argentina). Los principales cambios en
nuestras proyecciones del PIB por pafs corresponden a Brasil, Colombia y México.

En Brasil, ahora proyectamos un crecimiento del PIB de 2.8% en 2024 y de 1.8% en 2025. El crecimiento
fue significativamente mas fuerte de lo que esperabamos en el segundo trimestre (1.4% respecto del
trimestre anterior), y el crecimiento del PIB del primer trimestre se revisé al alza (a 1.0% respecto del
trimestre anterior). El estimulo fiscal, que mantiene alto el consumo de los hogares, explica en parte

este fuerte crecimiento.

Esto ha mantenido una brecha de produccién positiva, segln nuestra estimacién, de alrededor de 1.5%
del PIB, lo que aumenté las expectativas de inflacion y llevd al banco central brasilefio a subir las tasas
de interés el 18 de septiembre. Esperamos que las tasas de interés sigan aumentando hasta principios
de 2025, hasta que las expectativas de inflacién vuelvan al objetivo de 3% del banco central.

En México, bajamos nuestras proyecciones de crecimiento del PIB a 1.6% en 2024 y 1.5% en 2025. El
cambio del crecimiento superior a uno inferior a la tendencia se produjo antes de lo esperado (en el
primer semestre de 2024, en lugar del segundo), debido a una actividad mas débil en los sectores

manufacturero y de servicios.

México afronta la incertidumbre sobre el impacto econémico de una serie de cambios en sus politicas,
entre las que esté la reforma judicial, la inversién fija privada; la politica fiscal mientras el gobierno
atraviesa el proceso de aprobacion del presupuesto para 2025; la politica energética, y el resultado de
las elecciones en Estados Unidos. Hasta que se resuelvan estas cuestiones, esperamos una menor
inversion fija privada, al menos en los proximos trimestres.

En Colombia, aumentamos nuestra proyeccion de crecimiento del PIB para 2024 a 1.7% (desde 1.1%),
pero la bajamos para 2025 a 2.5% (desde 2.8%). La principal razén de nuestra revision al alza para 2024

fue el consumo y las exportaciones netas mas fuertes de lo esperado.

Si bien la inversién estd comenzando a recuperarse lentamente, esperamos que se mantenga
relativamente débil en los proximos trimestres, debido a la incertidumbre en torno a la trayectoria fiscal
del gobierno y a varias reformas que propuso el presidente Gustavo Petro. Consideramos que el
crecimiento en Colombia seguira siendo relativamente débil hasta que la inversién se recupere méas
marcadamente.

En Argentina, mantenemos nuestra expectativa de que el ajuste fiscal que esta implementando el
gobierno del presidente Javier Milei de como resultado una contraccién de 3.5% en el crecimiento del
PIB este afio. En nuestra opinién, la caida del PIB serd mas aguda en el primer semestre de 2024, antes
de recuperarse gradualmente en el segundo semestre y hasta 2025, cuando proyectamos un
crecimiento de 3.3%.

En Chile, mantenemos nuestra expectativa de crecimiento de 2.4% para 2024, impulsado por una
moderada recuperaciéon del consumo y las exportaciones. Sin embargo, prevemos que la inversion fija
serd mas débil, especialmente en sectores no mineros, lo que respalda nuestra expectativa de que el
PIB se modere a 2.2% en 2025.

En Per, mantenemos nuestra expectativa de una recuperaciéon de 2.7% en 2024, impulsada
principalmente por mejoras en los sectores de pesca, agricultura y construccién. Sin embargo, la
inversién privada probablemente siga siendo moderada debido a la actual incertidumbre politica, lo que
mantendra el crecimiento estable en 2.7% en 2025, segln nuestra proyeccion.
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Mercados emergentes en EMOA: Actualmente esperamos un crecimiento ligeramente menor para la
regiéon en 2024 de lo que esperdbamos el trimestre pasado, principalmente debido a las menores
proyecciones de crecimiento para Turquia y Hungria.

En Turquia, ahora proyectamos un crecimiento del PIB de 3.1% este afo (en comparacion con 3.5%
anterior) y de 2.3% en 2025. El PIB continué debilitandose en el segundo trimestre de 2024, ya que las
altas tasas de interés limitaron la inversion fija. Los aumentos salariales en el primer trimestre estan
apoyando el consumo de los hogares, pero esperamos que esto se disipe en el tercer trimestre y
probablemente impulse una contracciéon del PIB en el trimestre.

En Hungria, actualmente proyectamos un crecimiento del PIB de 1.8% en 2024 (frente a 2.2%), debido a
que éste ha sido mas débil de lo esperado en el segundo trimestre. Las exportaciones y la inversion
cayeron mas de lo previsto. La sequia afecté las exportaciones agricolas, lo que esperamos sea un
efecto excepcional.

La inversion publica se debilité debido a los esfuerzos de consolidacion fiscal, y la inversion privada cay6
debido a la persistente debilidad del sector manufacturero de Alemania, que tiene fuertes vinculos en la
cadena de suministro con el de Hungria. El consumo de los hogares estd mejorando y esperamos una
recuperacion mas notable en 2025, cuando proyectamos un crecimiento de 3.0%.

En Polonia, proyectamos un crecimiento del PIB de 3.0% en 2024 y de 3.4% en 2025, después de 0.2%
en 2028. El crecimiento del segundo trimestre estuvo en linea con nuestras expectativas, mostré una

aceleracion en comparaciéon con el primer trimestre.

En Arabia Saudita, la actividad econédmica no petrolera ha avanzado, como esperdbamos, y
proyectamos un crecimiento de 1.4% este afio y de 5.3% el proximo. Sin embargo, los riesgos para
nuestras expectativas de crecimiento para 2025 son claramente a la baja, ya que la OPEP podria
prolongar los recortes a la produccion de petréleo, especialmente si los precios siguen cayendo.

Esperamos que el crecimiento de Sudafrica aumente a 0.9% en 2024 y a 1.5% en 2025, desde 0.6% en
2023. Escasez de electricidad continGa disipandose; sin embargo, los cuellos de botella logisticos estan
limitando el crecimiento.

Mercados emergentes en el Sudeste Asiatico: Proyectamos que el crecimiento del PIB en la region
promedie cerca de 5.0% en los préoximos afios, un aumento con respecto al 4.4% en 2023. Esperamos
que los mercados emergentes del sudeste asiatico se beneficien de la resiliencia de la demanda local y
de la flexibilizacion monetaria gradual que se avecina. El turismo se esté recuperando y las
exportaciones de productos electrénicos siguen mejorando, aunque ambas dindmicas todavia
dependen en gran medida del crecimiento mundial.

Subimos significativamente nuestras proyecciones de crecimiento para Malasia (ahora 5.1% en 2024 y
4.8% en 2025), donde la construccion y el sector electronico estan impulsando el crecimiento.

Redujimos sustancialmente nuestra proyeccién de crecimiento para Tailandia (2.8% este afioy 3.1% en
2025), porque el estimulo fiscal planificado probablemente se diluya. El gasto fiscal en Tailandia ha sido
débil este afio debido a un retraso en el presupuesto, lo que se tradujo en un crecimiento débil en el
primer semestre. El gasto publico se esta recuperando, pero el impulso al crecimiento sera menor de lo
que habiamos previsto anteriormente.

Observamos un margen limitado para la flexibilizacién monetaria en Malasia y Tailandia, ya que las tasas
de interés estan actualmente cerca de las estimaciones neutrales de los bancos centrales.

En la region, Filipinas inici¢ la flexibilizacion de la politica monetaria al aplicar una reduccion de 25
puntos base en agosto para ubicarse en 6.25%. Esperamos una flexibilizacion adicional de 50 puntos
base este afio.
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También esperamos que el banco central de Indonesia reduzca las tasas de interés en 50 puntos base
antes del cierre del afio, a 5.75%.

Una politica monetaria més restrictiva no ha reducido la demanda en la regién tanto como temian los
mercados. Si bien aln persisten algunos efectos rezagados de dicha politica monetaria, ahora
esperamos que la actividad interna se mantenga estable durante el resto del afio. El crecimiento del
crédito interno se ha estabilizado, los mercados laborales se mantienen resilientes y los indicadores de
alta frecuencia, como las ventas y pagos minoristas, apuntan a un crecimiento estable en el futuro.

La inflacién esta controlada en la regién y esperamos que disminuya adn mas en los proximos dos
trimestres. En algunas economias los precios de los alimentos estan subiendo, pero la inflacién basica
esta contenida. Ademaés, la estabilidad de los precios internacionales del petréleo y de la energia esta
manteniendo a raya la inflacion energética.

Riesgos para el crecimiento de referencia

Existe un alto grado de incertidumbre en torno al resultado de las elecciones en Estados Unidos y sus
implicaciones para la politica comercial y fiscal. Politicas comerciales més proteccionistas podrian
reducir los volimenes de comercio, aumentar la inflaciény, en consecuencia, ejercer presion al alza
sobre las tasas de interés, desalentando asf los flujos de capital hacia los mercados emergentes. Una
politica fiscal més expansiva de lo esperado en Estados Unidos también podria aumentar la inflacién y
los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense a largo plazo, lo que podria endurecer las
condiciones financieras en los mercados emergentes.

Si bien actualmente esperamos que el crecimiento de Estados Unidos se modere a medida que el
mercado laboral se debilita, una desaceleraciéon mas rapida que la que proyectamos actualmente es un
riesgo a la baja significativo para nuestras expectativas de crecimiento para los mercados emergentes.

LLas economias con fuertes lazos comerciales con Estados Unidos, como la mayor parte de América
Latina, verian debilitarse sus exportaciones a ese pais.

El alto grado de incertidumbre en torno a la economia china también plantea un riesgo a la baja para
nuestras expectativas de crecimiento para varios mercados emergentes, especialmente aquellos de
Asia (consulte el articulo "Economic Outlook Asia-Pacific Q4 2024: Central Banks To Remain Cautious
Despite U.S. Rate Relief", publicado el 23 de septiembre de 2024). Ademas, una escalada en el conflicto
en Medio Oriente podria incrementar los costos de la energia y el transporte maritimo y afectar
directamente la actividad de los mercados emergentes en esa regién. Por Gltimo, los riesgos locales
relacionados con las politicas han aumentado en algunos paises, especialmente en México, y si no se

resuelven la inversion fija privada podria disminuir.
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Apéndice
Tabla 3

Inflacion de los precios al consumidor (promedio anual)

9) 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p Objetivo de inflacién

del BC
Argentina 53.5 42.0 484 724 1335 235.0 75.0 52.5 40.0 Sin objetivo
Brasil 37 3.2 8,3 9.3 4.6 43 3.8 8I5 35 3.0% +/-1.5%
Chile 2.3 3.0 45 1.6 7.6 4.2 39 3.3 3.0 3.0% +/-1.0%
Colombia 8 25 8 10.2 17 6.8 3.8 32 3.0 3.0% +/-1.0%
México 3.6 34 57 7.9 55 48 3.9 32 3.0 3.0% +/-1.0%
Perd 21 1.8 4.0 7.9 6.3 2.4 21 2.1 2.0 1.0% - 3.0%
China 2.9 25 0.9 2.0 0.2 0.5 1.0 12 1.6 3.0%
India 4.8 6.2 65 6.7 5.4 45 4.6 46 4. 4.0+4/-2.0%
Indonesia 2.8 2.0 1.6 42 37 2.4 2.6 3.0 3.0 2.5% +/-1.0%
Malasia 0.7 11 25 3.4 25 2.4 25 24 2.3 Sin objetivo
Filipinas 2.4 2.4 3.9 5.8 6.0 3.4 3.1 3.0 3.0 3.0% +/-1.0%
Tailandia 0.7 -0.8 12 6.1 12 0.8 12 11 11 2.0% +/-1.5%
Vietnam 2.8 3.2 1.8 3.2 33 3.6 3.1 34 35 4.0%
Hungria 34 3.4 52 15.3 17.3 3.9 32 33 33 3.0% +/-1.0%
Polonia 21 37 5.2 13.3 10.9 4.1 43 32 3.1 2.5% +/-1.0%
Turquia 15.2 12.3 19.6 72.3 53.8 571 27.6 18.0 1.0 5.0% +/-2.0%
Arabia Saudita 21 35 3.1 25 25 1.8 1.6 1.5 15 Sin objetivo
Sudafrica 4. 33 4.6 6.9 5.9 4.8 4.0 4.0 3.8 3.0% - 6.0%
Mediana 2.9 3.2 4.3 7.4 57 4.0 35 3.2 3.0

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p—-Proyecciones de S&P Global Ratings.
Tabla 4

Tasa de politica monetaria (al cierre del ano)

(%) 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p
Argentina 55.00 38.00 38.00 75.00 100.00 40.00 30.00 25.00 25.00
Brasil 4.50 2.00 9.25 13.75 1.75 .25 10.25 9.00 9.00
Chile 175 0.50 4.00 1.25 8.25 5.00 4.00 4.00 4.00
Colombia 4.25 175 3.00 12.00 13.00 9.50 7.50 7.00 7.00
México 7.25 4.25 5.50 10.50 1.25 10.00 7.50 7.00 7.00
Perd 225 0.25 2.50 7.50 6.75 5.00 4.00 4.00 4.00
China 3.25 2.95 2.95 275 2.50 220 220 2.20 220
India 4.40 4.00 4.00 6.50 6.50 6.00 5.50 5.25 5.00
Indonesia 5.00 3.75 3.50 5.50 6.00 5.50 4.75 4.75 475
Malasia 2.96 175 175 275 3.00 3.00 275 2.75 275
Filipinas 4.00 2.00 2.00 5.50 6.50 5.60 4.25 4.00 4.00
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Tailandia 1.25 0.50 0.50 1.25 2.50 225 175 175 175
Hungria 0.90 0.60 2.40 13.00 10.50 6.25 4.25 3.00 3.00
Polonia 1.50 0.10 175 7.50 575 5.75 5.00 3.00 3.00
Turquia 12.00 17.00 14.00 9.00 45.00 50.00 35.00 20.00 15.00
Arabia Saudita 2.25 1.00 1.00 5.00 6.00 5.00 3.50 3.50 3.50
Sudafrica 6.50 3.50 3.75 7.00 8.25 7.50 6.50 6.00 6.00

Nota: Para China se muestra la tasa del Servicio de la linea de crédito a mediano plazo (MLF, por sus siglas eninglés) a 1ano.

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyeccion de S&P Global Ratings.

Tabla 5

Tasa de desempleo (promedio anual)
9) 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p
Argentina 9.8 1.6 8.8 6.8 6.1 9.4 8.8 8.0 7.9
Brasil 121 13.5 13.5 9.5 8.0 7.2 7.9 82 8.1
Chile 7.2 10.5 9.1 7.8 8.6 8.4 8.2 7.9 7.6
Colombia 10.9 16.7 13.8 mn2 10.2 10.5 10.4 10.0 9.9
México 35 4.4 4.1 33 2.8 2.9 3.7 3.6 35
Pera 6.6 128 n3 7.7 6.9 6.0 6.0 6.0 6.0
China 52 5.6 5.1 5.6 52 5.1 51 5.0 5.0
Indonesia 5.1 6.0 6.4 58 54 4.8 4.7 4.7 4.7
Malasia 3.3 4.5 4.6 3.8 3.4 33 3.2 32 3.2
Filipinas 5.1 n3 7.8 5.4 4.4 3.9 3.8 3.7 3.6
Tailandia 1.0 1.6 14 1.2 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Hungria 3.3 41 4.0 37 4.0 4.3 4.0 3.6 35
Polonia 3.3 3.2 3.4 3.2 2.8 2.9 2.7 2.6 25
Turquia 137 132 120 n2 9.8 9.4 102 10.5 105
Arabia Saudita 5.6 77 6.6 5.6 52 4.7 4.4 4.0 3.8
Sudafrica 28.7 29.2 34.3 33.5 32.5 33.3 31.0 30.0 30.8

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyeccion de S&P Global Ratings.

Tabla 6

Tipos de cambio frente al US$ (promedio anual)

2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p

Argentina 4825 70.64 95.09 130.71 296.52 930.00 1450.00 2150.00 2750.00
Brasil 3.94 5.16 5.39 5.16 5.00 5.30 5.47 5.52 5.55
Chile 703 792 759 873 840 935 933 938 940
Colombia 3,281 3,694 3,742 4,255 4,327 4,010 4,218 4,238 4,250
México 19.26 2149 20.28 20.12 17.74 18.15 19.64 19.88 20.00
Pera 3.34 3.49 3.88 3.83 3.74 3.75 3.79 3.85 3.85
China 6.91 6.90 6.45 6.73 7.08 73 6.96 6.87 6.79
India 70.90 7422 74.50 79.99 82.79 83.81 84.52 85.99 87.38
Indonesia 14.150 14.593 14.307 14.853 15.237 15.892 15.563 15.663 16.700
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Malasia 404 4.20 404 4.40 4.59 4.49 4.25 4.23 4.21
Filipinas 51.80 49.62 49.26 54.48 55.64 56.61 54.66 53.09 51.54
Tailandia 31.05 31.29 31.99 35.08 35.12 35.05 33.33 33.13 32.95
Hungria 290.70 308.00 303.14 375.08 353.09 357.62 347.03 345.57 348.46
Polonia 3.80 3.90 3.90 4.20 4.20 3.92 372 3.75 3.75
Turquia 570 7.02 8.86 16.44 24.73 32.95 38.13 42.88 48.19
Arabia Saudita 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75
Sudéfrica 14.50 16.50 1479 16.38 18.45 18.24 17.25 17.66 18.00

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p—-Proyeccion de S&P Global Ratings.
Tabla 7

Tipos de cambio frente al US$ (al cierre del ano)

2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p 2027p
Argentina 59.90 84.15 102.75 17713 808.50 1100.00 1800.00 2500.00 3000.00
Brasil 4.03 5.20 5.68 5.16 4.84 5.45 5.50 5.55 5.65
Chile 745 YAl 850 861 885 930 935 940 940
Colombia 3,277 3,433 3,981 4,812 3,822 4,200 4,225 4,250 4,250
México 18.85 19.95 20.58 19.40 16.92 19.50 19.75 20.00 20.00
Perd 3.31 3.62 3.97 3.81 3.71 3.75 3.81 3.85 3.85
China 6.99 6.52 6.39 6.90 7.0 7.02 6.93 6.84 6.75
India 7241 72.88 75.21 81.71 83.04 84.00 85.00 86.50 88.00
Indonesia 14,067 14,386 14,261 15,592 15,439 15,500 15,600 15,700 156,700
Malasia 4.7 4m 418 4.41 4.59 4.25 424 422 4.20
Filipinas 51.00 48.27 50.46 57.40 56.09 55.50 54.16 52.45 51.00
Tailandia 30.28 30.61 33.37 34.80 34.20 33.40 33.20 33.00 32.90
Hungria 300.04 302.54 318.65 373.08 3556.17 351.00 348.00 345.10 352.60
Polonia 3.87 378 4.04 4.28 415 3.78 3.70 3.74 378
Turquia 579 7.86 M4 18.61 30.00 35.00 40.00 45.00 50.00
Arabia Saudita 3.75 3.75 3.75 375 375 3.75 3.75 3.75 3.75
Sudéafrica 14.73 15.69 16.39 17.68 18.75 17.20 17.42 17.83 18.00

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyeccion de S&P Global Ratings.

Articulos Relacionados

e  Economic Outlook U.S. Q4 2024: Growth And Rates Start Shifting To Neutral, 24 de septiembre
de 2024.

e  Economic Outlook Eurozone Q4 2024: Consumer Spending To The Rescue, 23 de septiembre
de 2024.

e  Economic Outlook Asia-Pacific Q4 2024: Central Banks To Remain Cautious Despite U.S. Rate
Relief, 23 de septiembre de 2024.
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