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Este reporte no constituye una accién de calificacion.

Conclusiones Principales

e Nuestro escenario base macroeconémico para los mercados emergentes se
mantiene practicamente sin cambios desde el segundo trimestre, y el crecimiento
del producto interno bruto (PIB) de la mayoria de los mercados emergentes sera
moderadamente mas fuerte en 2024 que en 2023.

e Uninicio posterior a lo previsto de los recortes de las tasas de interés por parte de la
Reserva Federal traera consigo a una normalizaciéon més lenta de la politica
monetaria en la mayoria de los principales mercados emergentes, aunque nuestra
opinién sobre las tasas de interés terminales de referencia se mantiene sin cambios.

e Losriesgos relacionados con las politicas han aumentado tras resultados electorales
que generan incertidumbre sobre las reformas, las trayectorias fiscales y los marcos
institucionales en varios mercados emergentes.

Nuestra proyeccion para el escenario base macroeconémico para los mercados emergentes se
mantiene practicamente sin cambios en relacién con el segundo trimestre. Nuestra
expectativa para 2024 sigue considerando una divergencia significativa en el crecimiento entre
los mercados emergentes. Los paises con un crecimiento superior en 2023 (como Brasil, México,
y la India) experimentaran una desaceleracién moderada en sus tasas de crecimiento en 2024,
aungue este se mantendra relativamente fuerte. Por el contrario, los paises con un crecimiento
inferior al del afio pasado (entre ellos Chile, Colombia, Per, Tailandia, Hungria, Polonia y
Sudéafrica) experimentaran una modesta aceleracion en 2024.

En los préximos trimestres, los mercados emergentes seguiran afrontando riesgos para el
crecimiento, entre los cuales esté el impacto rezagado de las tasas de interés altas y una
desaceleracion esperada en el crecimiento econdémico de Estados Unidos.
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Gréafica 1
Crecimiento medio del PIB real trimestral, promedio mévil del 4T
(% de la tasa ajustada anualizada estacional)
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Crecimiento de la mayoria de los mercados emergentes se
fortalecera este ano

El crecimiento de la mayoria de los mercados emergentes se fortalecera en 2024,
principalmente debido a la fuerte demanda interna. En la mayoria de los mercados emergentes,
las tasas de desempleo se mantienen cerca de niveles minimos histéricos, favorecidas por la
recuperacion de la pandemia de COVID-19 y, en la mayoria de los casos, por el apoyo fiscal. Esto
ha hecho que el consumo supere los niveles previos a la pandemia en todos los mercados
emergentes.

Tabla1

Proyeccion del crecimiento del PIB de 2024 frente a 2023

Mas rapido Mas lento Igual
Chile Argentina Indonesia
Colombia Brasil

Pera México

Malasia China

Filipinas India

Tailandia Turquia

Vietnam

Hungria

Polonia

Arabia Saudita

Sudéfrica
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La debilidad del intercambio comercial ha tocado fondo. Sin embargo, una mejora continua sigue
siendo muy susceptible a los reveses. Los mercados emergentes con fuertes vinculos comerciales con
la Europa avanzada se estan beneficiando de una modesta recuperacion del gasto de los hogares, con
efectos positivos en la produccién manufacturera. Los sectores manufactureros de Asia emergente,
especialmente aquellos expuestos a la mejora del ciclo comercial de los productos electrénicos,
también se estan recuperando.

La continua fortaleza de la demanda estadounidense también esta ayudando a la produccién
manufacturera en varias economias latinoamericanas. Sin embargo, la desaceleracion esperada del
crecimiento de Estados Unidos y el impacto rezagado de las altas tasas de interés en otras economias
avanzadas significan que la velocidad y la duracién de la mejora del ciclo comercial estan lejos de darse
por sentado.

Grafica 2

Mediana de la produccion industrial
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Previsibilidad de las politicas se ha debilitado

La normalizacién de la politica monetaria sera lenta y estara influenciada por la trayectoria de las
tasas de interés de la Reserva Federal. Ahora esperamos que los recortes a las tasas de los fondos
federales comiencen en diciembre de este afio y se extiendan hasta finales de 2026. Por ello, ahora
prevemos una normalizacién mas lenta de la politica monetaria en la mayoria de los principales
mercados emergentes. Nuestras proyecciones de tasas de interés terminales se mantienen sin
cambios.

La desinflacién continlda en todos los mercados emergentes, aunque un reciente aumento de los
precios de los alimentos y el fortalecimiento del délar estadounidense han moderado las expectativas
de nuevas descensos de la inflacion. Un retraso en el inicio de los recortes de las tasas de interés por
parte de la Reserva Federal probablemente reafirmaria la determinacién de los bancos centrales en los
mercados emergentes de anclar las expectativas de inflacion.
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Gréafica 3

Cambios acumulados de la tasa de interés de referencia implicita del mercado
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En Brasil, la incertidumbre sobre la trayectoria de la politica fiscal y las implicaciones de los préximos
cambios de gobernador y de la junta directiva del banco central han agregado una prima de riesgo al
panorama para las tasas de interés. Junto con el aumento de las expectativas de inflacién, se ha hecho
mas pronunciada la pendiente de la curva de las tasas de interés, que ahora estima aumentos para
finales de este afio. Por ahora, no proyectamos alzas a las tasas de interés en Brasil; sin embargo, si las
expectativas de inflacion aumentan, reevaluaremos nuestros supuestos.

Una menor previsibilidad de las politicas podria frenar la inversion en varios mercados emergentes.
Los resultados electorales inesperados en Sudéfrica, India y México han aumentado la incertidumbre
sobre las politicas. En Sudéafrica y la India, los partidos gobernantes obtuvieron malos resultados en las
encuestas, lo que significa que tendran que aumentar su dependencia de las alianzas para gobernar, lo
que podria influir en las politicas econémicas.

En México, una contundente victoria del actual partido Morena aumenta la incertidumbre sobre varias
posibles reformas constitucionales (consulte el articulo “Preguntas Frecuentes: Proxima administracion

de México afronta un crecimiento econémico rezagado y debilidades en sus finanzas publicas”,
publicado el 3 de junio de 2024). Estamos esperando ver cuéles seran las politicas econdémicas
propuestasy los resultados de las reformas, asi como la manera en que podrian influir en los marcos
fiscales e institucionales, para evaluar si afectaran nuestro escenario base macroeconémico.
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Gréafica 4

Inversion y consumo - Mediana de los mercados emergentes
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Actualizacion de las proyecciones

Nuestra proyeccion de crecimiento del PIB real en los mercados emergentes para 2024, excluida China,
se mantiene sin cambio en 3.9%, luego de la expansion de 4.2% en 2023. Sin embargo, ajustamos
nuestras proyecciones del crecimiento del PIB de varios paises para 2024.

Hicimos las revisiones al alza mas altas en el caso de Turquia (+50 puntos base) y Chile (+40 puntos
base), en ambos casos debido a los resultados mejores de lo esperado en el PIB del primer trimestre.

Los paises para los que bajamos més nuestras proyecciones de crecimiento fueron Arabia Saudita (-70
puntos base), Tailandia (-50 puntos base) y Sudéfrica (-40 puntos base). En el caso de Arabia Saudita, la
causa fue la extensién de los recortes de produccién de petréleo este afio. En Tailandia y Sudéfrica, el
crecimiento en el primer trimestre estuvo por debajo de nuestras expectativas.
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Tabla 2
Proyecciones de crecimiento del PIB de S&P Global Ratings

% del PIB real Cambio con respecto
a las proyecciones
al 24 de marzo

Paises con ME 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p 2023 2024p 2025p 2026p
Argentina -2.0 -9.9 10.7 5.0 -1.6 -3.5 3.3 2.2 2.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Brasil 1.2 -3.6 5.1 3.1 2.9 2.0 2.0 2.1 2.2 0.0 0.2 0.0 0.0
Chile 0.7 -6.4 1.6 2.1 0.3 2.4 2.6 2.6 2.7 0.1 0.4 -0.1 -0.3
Colombia 3.2 -7.2 10.8 7.3 0.6 11 2.8 3.0 3.1 0.0 0.0 0.0 0.0
México -0.3 -8.8 6.3 3.7 3.2 2.2 1.7 2.1 2.2 0.0 -0.3 -0.1 -0.1
Pert 2.2 -1 13.6 2.7 -0.5 2.7 3.0 3.1 3.2 0.1 0.0 0.0 0.0
China 6.0 2.2 8.5 3.0 5.2 4.8 4.6 4.6 4.4 0.0 0.2 -0.2 0.0
India 3.9 -5.8 9.1 7.0 8.2 6.8 6.9 7.0 7.0 0.6 0.0 0.0 0.0
Indonesia 5.0 -2 3.7 5.3 5.0 5.0 5.0 4.9 4.9 0.0 0.1 0.0 -0.1
Malasia 4.4 -5.5 3.3 8.7 3.7 4.3 4.5 4.4 4.4 0.0 0.0 0.0 -0.2
Filipinas 6.1 -9.5 57 7.6 55 5.8 6.1 6.5 6.4 -01 -01 -0.1 0.0
Tailandia 2.1 -6.1 1.5 2.6 1.9 3.4 3.3 3.2 3.1 0.0 -0.5 0.3 0.0
Vietnam 7.4 2.9 2.6 8.0 5.0 5.8 6.7 6.7 6.7 0.0 -0.3 0.0 0.0
Hungria 4.9 -4.7 7.2 4.6 -0.7 2.3 3.1 2.9 2.5 0.0 0.1 0.1 0.1
Polonia 4.4 -2.0 6.8 5.5 0.2 2.9 3.3 3.0 2.8 0.0 0.1 0.2 0.1
Turquia 0.8 1.7 1.8 5.3 4.5 3.5 2.0 3.0 3.1 0.0 0.5 -1.0 0.2
Arabia Saudita 0.8 -4.3 3.9 8.7 -0.9 1.5 5.4 4.3 3.6 0.0 -0.7 0.4 1.2
Sudéfrica 0.3 -6.0 4.7 1.9 0.6 0.9 1.4 1.3 1.2 0.0 -0.4 -0 -0
Agregados

ME-18 4.0 -1.8 7.7 4.5 4.6 4.3 4.4 4.5 4.4 0.1 0.1 -0 0.0
ME-17 (excl. China) 2.6 -4.7 7.2 5.6 4.2 3.9 4.3 4.4 44 0.2 0.0 -0 0.0
ME-América Latina 0.5 -6.9 7.5 3.9 1.8 1.2 2.3 2.3 2.4 0.0 0.0 0.0 0.0
ME-SEAsia 4.9 -3.7 3.4 5.9 44 4.8 5.0 5.0 4.9 0.0 -01 0.0 -0.1
ME-EMEA 1.6 1.4 8.2 57 1.9 2.6 3.0 3.1 2.9 0.0 0.1 -0.3 0.4

Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyecciones de S&P Global Ratings. Para India, 2019 = afio fiscal 2019/20, 2020 =
afio fiscal 2020/21, ..., 2027 = afio fiscal 2027/28. El afio fiscal comienza en abril del afio calendario. Los agregados estan
ponderados por el porcentaje del PIB en paridad de poder adquisitivo (promedio 2017-2021) del total.

Resumen por region

América Latina: Nuestra proyeccién de crecimiento del PIB real para 2024 se mantiene sin cambio en
1.2% (0 2.0% excluyendo a Argentina), aunque revisamos las expectativas para varios paises.

Para Brasil, revisamos al alza nuestra proyeccion a un crecimiento de 2.0% este afio (en comparacion
con 1.8% anterior), debido principalmente a una expansion mayor de la esperada en el primer trimestre.
Estamos esperando datos econdmicos que muestren el impacto de las devastadoras inundaciones en el
estado surefio de Rio Grande do Sul entre finales de abril y principios de mayo sobre el crecimiento del
PIB.
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En Chile, ahora proyectamos que la economia se expanda 2.4% en 2024 (en comparacion con 2.0%
anterior), también debido a un crecimiento mayor de lo esperado en el primer trimestre. Las
exportaciones, especialmente las relacionadas con la mineria, han tenido un buen desemperio en lo que
va del afio, y la produccién de cobre volvié a crecer después de contraerse durante varios afios.

Para México, revisamos a la baja nuestra proyeccién del crecimiento a 2.2% en 2024 (en comparacion
con 2.5% anterior), dado un crecimiento méas débil de lo esperado en lo que va del afio a medida que la
actividad de construccién y manufactura se modera desde niveles sélidos en 2023.

La contundente victoria electoral de Claudia Sheinbaum, del partido Morena, ha aumentado la
incertidumbre de los inversionistas sobre el futuro de varias reformas y el rumbo de la politica fiscal, lo
que se refleja en elaumento de la volatilidad en los mercados cambiarios de México. Por ahora,
suponemos que habra una amplia continuidad en las politicas fiscal, monetaria y comercial de México
bajo el gobierno entrante. Dicho esto, los riesgos a la baja para ese supuesto han aumentado después
de las elecciones.

Mantuvimos nuestras proyecciones de crecimiento sin cambios para Argentina, Colombiay Perd. En
Argentina, el gobierno del presidente Javier Milei realizd un ajuste fiscal que dard como resultado una
contraccion de 3.5% en el crecimiento del PIB este afio. La caida del PIB sera mas aguda en el primer
semestre de 2024, antes de ver una recuperaciéon gradual que comenzaréa en el segundo semestre.

En Colombia, mantenemos nuestra proyeccién de crecimiento del PIB de 1.1% este afio, una mejora
moderada con respecto a 0.6% en 2023. Esperamos que la dindmica de inversién se mantenga débil
debido a la incertidumbre en torno a varias reformas que propuso el presidente Gustavo Petro, asi como
sobre la trayectoria fiscal del gobierno.

En Per0, después de que la economia se contrajera 0.5% en 2023, esperamos que el crecimiento se
recupere a 2.7% en 2024, con la ayuda de mejoras en sectores como la pesca, la mineriay la
construccioén. Es probable que la inversién general siga siendo moderada debido a la actual
incertidumbre politica.

Mercados emergentes en EMEA: Subimos nuestra proyeccion de crecimiento de 2024 para Turquia, la
bajamos para Arabia Saudita y Sudéafrica, y la mantuvimos practicamente sin cambio para Hungria'y
Polonia.

En Turquia, ahora proyectamos un crecimiento del PIB de 3.5% este afio (en comparacién con 3.0%
anterior), después de que su resultado fue mayor de lo esperado en el primer trimestre. Sin embargo,
dada la postura monetaria restrictiva y el compromiso del gobierno de no aumentar los salarios minimos
este afio, esperamos que la economia se debilite, especialmente en el segundo semestre de este afio.

En Arabia Saudita, ahora esperamos que la economia se expanda 1.5% en 2024 (en comparacion con el
2.2% anterior). Los recientes anuncios de la OPEP+ y del gobierno sobre los objetivos de produccion de
petréleo nos llevaron a revisar los supuestos de produccién, y ahora la expectativa es que los recortes
se mantengan hasta finales del afio.

En Sudafrica, ahora estimamos un crecimiento de 0.9% este afio (en comparacion con el 1.3% anterior),
dada una ligera contraccion posterior al crecimiento del PIB en el primer trimestre. Las actuales
negociaciones del gobierno de coaliciéon influirdn en el crecimiento y la dindmica del tipo de cambio en
los préoximos trimestres.

Proyectamos incrementos del PIB de 2.3% para Hungriay de 2.9% para Polonia este afio. Los resultados
del PIB del primer trimestre de ambas economias estuvieron en linea con nuestras expectativas, y
ambas seguiran recuperandose de un crecimiento muy débil en 2023, ayudados por la mejora del
crecimiento en la Europa avanzada. Los indicadores de alta frecuencia también sugieren que el
consumo de los hogares se esta fortaleciendo mas, lo que esperamos represente un motor clave del
crecimiento este afo.
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Mercados emergentes en el Sudeste Asiatico: No hicimos cambios importantes en nuestras
proyecciones para 2024 en la regién, excepto para Tailandia, donde el crecimiento del PIB inferior al
esperado en el primer trimestre nos llevé a bajar nuestra estimacion a 3.5% (de 3.9%). Prevemos un
crecimiento para la region de 4,8%, en comparacion con 4.4% en 2023.

La recuperacion moderada de este afo se debe al repunte gradual en el sector manufactureroy a la
demanda interna estable. La regién tuvo un crecimiento méas débil en 2023 a medida que el ciclo
comercial mundial se moderd, pero ciertos riesgos han disminuido.

La actividad manufacturera, por ejemplo, estd mostrando una mejora en la regién este afio, a medida
que el comercio mundial y la demanda de bienes se han estabilizado. Los sectores manufactureros de la
region son muy sensibles a las condiciones econdmicas internacionales. Los datos de alta frecuencia,
incluidos los indices de gerentes de compras y los datos de produccién industrial, estan mejorando. El
crecimiento del valor agregado bruto de los sectores manufactureros superé las tasas de 2023 en el
primer trimestre de 2024.

La fortaleza del sector de productos electrénicos respaldaréa la manufactura. La demanda mundial de
semiconductores es resiliente, en particular de equipos relacionados con la inteligencia artificial (IA).
Por ahora, las economias de ingresos altos del este de Asia han experimentado la mayor demanda de
productos electrénicos, pero varias economias asiaticas emergentes también estan conectadas a las
cadenas mundiales de suministro de estos productos y deberian beneficiarse gradualmente.

La politica monetaria més restrictiva no ha disminuido la demanda interna tanto como se temia. Si bien
persisten los 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 aln son resilientes y los indicadores de alta frecuencia, como las ventas y pagos
minoristas, apuntan a un crecimiento estable en el futuro.

La inflacion estéa controlada en general en Asia emergente. Algunas economias afrontan presiones
inflacionarias provenientes de los precios de los alimentos, pero la inflacién subyacente esta contenida
en toda la region. Ademas, los precios internacionales estables del petréleo y la energia estan ayudando
a mantener a raya la inflacion en este sector. En general, esperamos que la inflacién siga disminuyendo
durante los préximos dos trimestres.

Riesgos para el crecimiento de referencia

Una escalada de la guerra entre Israel y Hamas y el conflicto circundante en el Medio Oriente es un
riesgo importante para nuestras expectativas de crecimiento de los mercados emergentes, debido al
posible impacto en los precios del transporte maritimo y de la energia.

Otro riesgo es una posible trayectoria de crecimiento mas débil de lo esperado en Estados Unidos, con
importantes implicaciones negativas para la economia global y un efecto considerable en los mercados
emergentes que tienen fuertes vinculos econdmicos con ese pals, como es el caso de varias naciones
en América Latina. Alternativamente, una economia estadounidense mas fuerte de lo esperado, si bien
en general es positivo para los mercados emergentes, en el corto plazo podria contribuir a un alza de las
tasas de interésy del délar estadounidense (con implicaciones negativas para la inflacién por los
efectos en el tipo de cambio).

Por altimo, los recientes resultados electorales en varios mercados emergentes podrian afectar la
inversion debido a una menor visibilidad de las politicas.
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Apéndice

Tabla 3
(%) 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p Objetivo de inflacién del
BC
Argentina 53.5 42.0 48.4 72.4 133.5 250.0 95,0 52.5 40.0 Sin objetivo
Brasil 3.7 3.2 8.3 9.3 4.6 4.2 3.8 3.5 3.5 3.0% +/-1.56%
Chile 2.3 3.0 4.5 1.6 7.6 3.7 3.2 3.0 3.0 3.0% +/-1.0%
Colombia 3.5 2.5 3.5 10.2 1.7 6.6 3.9 3.2 3.0 3.0% +/-1.0%
México 3.6 3.4 5.7 7.9 5.5 4.6 3.7 3.2 3.0 3.0% +/-1.0%
Perua 2.1 1.8 4.0 7.9 6.3 2.3 2.3 21 2.0 1.0% - 3.0%
China 2.9 2.5 0.9 2.0 0.2 0.5 1.5 1.9 2.1 3.0%
India 4.8 6.2 55 6.7 5.4 4.5 4.6 4.6 41 4.0+/-2.0%
Indonesia 2.8 2.0 1.6 4.2 3.7 2.8 3.0 3.1 3.0 3.5% +/-1.0%
Malasia 0.7 -1 2.5 3.4 2.5 2.8 2.6 2.5 2.4 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 1.2 6.1 1.2 11 1.6 11 11 2.5% +/-1.5%
Vietnam 2.8 3.2 1.8 3.2 3.3 3.8 3.2 3.3 3.4 4.0%
Hungria 3.4 3.4 5.2 16.3 7.3 4.0 3.3 3.5 3.5 3.0% +/-1.0%
Polonia 2.1 3.7 5.2 13.3 10.9 4.7 4.2 3.5 3.6 2.5% +/-1.0%
Turquia 15.2 12.3 19.6 72.3 53.8 57.8 281 18.0 1.0 5.0% +/-2.0%
Arabia Saudita -2 3.5 3.1 2.5 2.5 21 2.0 1.8 1.8 Sin objetivo
Sudafrica 4.1 3.3 4.6 6.9 5.9 4.9 4.3 4.3 4.3 3.0% - 6.0%
Mediana 2.9 3.2 4.3 7.4 5.7 3.9 3.2 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 afo)
(%) 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 10.00 9.00 9.00 9.00
Chile 1.75 0.50 4.00 .25 8.25 5.50 5.00 5.00 5.00
Colombia 4.25 175 3.00 12.00 13.00 9.75 7.50 7.00 7.00
México 7.25 4.25 5.50 10.50 1.25 10.50 8.00 7.00 7.00
Perua 2.25 0.25 2.50 7.50 6.75 4.50 4.00 4.00 4.00
China 3.25 2.95 2.95 2.75 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50
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 6.00 5.25 4.75 4.75
Malasia 2.96 175 175 2.75 3.00 3.00 2.75 2.75 2.75
Filipinas 4.00 2.00 2.00 5.50 6.50 6.25 5.00 4.00 4.00
Tailandia 1.25 0.50 0.50 1.25 2.50 2.25 1.75 175 1.75
Hungria 0.90 0.60 2.40 13.00 10.50 6.00 3.00 3.00 3.00
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Polonia 1.50 0.10 1.75 7.50 5.75 5.75 4.75 3.00 3.00
Turquia 12.00 17.00 14.00 9.00 45.00 45.00 30.00 15.00 10.00
Arabia Saudita 2.25 1.00 1.00 5.00 6.00 5.75 4.25 3.50 3.60
Sudéfrica 6.50 3.50 3.75 7.00 8.25 7.75 6.75 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 en inglés) a 1afio.
Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyeccion de S&P Global Ratings.
Tabla 5
Tasa de desempleo (promedio anual)
(%) 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p 2026p 2027p
Argentina 9.8 1.6 8.8 6.8 6.1 9.5 8.8 8.0 7.9
Brasil 121 135 135 9.5 8.0 7.6 8.0 8.2 8.3
Chile 7.2 10.5 9.1 7.8 8.6 8.3 7.7 7.6 7.6
Colombia 10.9 16.7 13.8 1.2 10.2 10.7 10.4 10.0 9.9
México 3.5 4.4 44 3.3 2.8 2.9 3.3 3.4 3.4
Peru 4.0 7.8 5.9 4.4 4.5 4.6 4.4 4.2 4.1
China 5.2 5.6 5.1 5.6 5.2 5.0 4.9 4.8 4.8
Indonesia 5.1 6.0 6.4 5.8 5.4 4.8 4.7 4.7 4.7
Malasia 3.3 4.5 4.6 3.8 3.4 3.3 3.2 3.2 3.2
Filipinas 5.1 n.3 7.8 5.4 4.4 4.2 4.0 3.9 3.8
Tailandia 1.0 1.6 1.4 1.2 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Hungria 3.3 4.1 4.0 3.7 4.0 3.8 3.7 3.6 35
Polonia 3.3 3.2 3.4 3.2 2.8 2.6 25 2.5 2.4
Turquia 18.7 18.2 12.0 1.2 9.8 11.0 11 1.2 10.5
Arabia Saudita 5.6 77 6.6 5.6 5.2 4.9 4.4 4.0 3.8
Sudafrica 28.7 29.2 34.3 33.5 325 317 31.0 30.9 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 48.30 70.60 95.10 130.70 296.50 1150.00 2100.00 2875.00 3500.00
Brasil 3.94 5.16 5.39 5.16 5.00 5.10 5.18 5.23 5.25
Chile 703 792 759 873 840 930 935 960 975
Colombia 3,281 3,694 3,742 4,255 4,327 3,975 4,075 4,150 4,225
México 19.26 21.49 20.28 20.12 17.74 17.60 18.35 18.75 19.25
Perd 3.34 3.49 3.88 3.83 3.74 3.75 3.80 3.90 4.00
China 6.90 6.90 6.40 6.70 7.0 7.20 7.0 6.90 6.80
India 70.90 74.20 74.50 80.00 82.80 83.60 84.60 85.90 87.50
Indonesia 14.150 14.593 14.307 14.853 15.237 16.018 15.938 15.925 15.975
Malasia 414 4.20 414 4.40 4.59 4.69 4.61 4.53 4.47
Filipinas 51.80 49.60 49.30 54.50 55.60 56.60 54.60 52.60 51.40
Tailandia 31.00 31.30 32.00 35.10 35.10 36.80 36.90 36.70 36.40
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Hungria 290.70 308.00 303.14 375.08 353.09 366.70 374.55 377.23 378.04
Polonia 3.80 3.90 3.90 4.20 4.20 4.00 3.76 3.95 4.00
Turquia 5.70 7.00 8.90 16.44 2473 32.01 3719 43.03 48.66
Arabia Saudita 3.75 3.75 3.75 375 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75
Sudafrica 14.50 16.50 14.80 16.40 18.50 19.00 19.20 19.30 19.20
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 84.15 102.75 177.13 808.50 1700.00 2500.00 3250.00 3750.00
Brasil 4.03 5.20 5.58 5.16 4.84 5.15 5.20 5.25 5.25
Chile 745 m 850 861 885 925 950 975 975
Colombia 3,277 3,433 3,981 4,812 3,822 4,050 4,100 4,200 4,250
México 18.85 19.95 20.58 19.40 16.92 18.25 18.50 19.00 19.50
Pert 3.31 3.62 3.97 3.81 3.71 3.75 3.85 3.95 4.05
China 7.00 6.50 6.40 6.90 7.0 7.20 6.98 6.88 6.78
India 72.40 72.90 75.20 81.70 83.00 84.00 85.00 86.50 88.00
Indonesia 14,067 14,386 14,261 15,592 15,439 16,000 15,900 15,950 16,000
Malasia 417 41 418 4.41 459 4.66 457 4,51 4.45
Filipinas 51.00 48.30 50.50 57.40 56.10 56.00 54.00 51.90 51.30
Tailandia 30.30 30.60 33.40 34.80 34.70 37.00 36.80 36.50 36.30
Hungria 300.00 302.50 318.70 373.10 355.20 372.20 376.00 378.00 378.10
Polonia 3.87 3.78 4.04 4.28 415 3.78 3.80 3.99 4.05
Turquia 5.79 7.86 N4 18.61 30.00 32.50 40.00 45.00 50.00
Arabia Saudita 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 375
Sudafrica 14.70 15.70 15.40 17.70 18.80 19.10 19.20 19.30 19.30
Fuente: S&P Global Market Intelligence; p--Proyeccion de S&P Global Ratings.
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