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1. Crecimiento global se ha recuperado, en muchos casos no alcanzó niveles pre pandemia, y

se ha debilitado por la política monetaria contractiva para combatir la inflación. América

Latina se ha recuperado, aunque las proyecciones son desalentadoras a pesar de altos

precios internacionales.

2. Coronavirus ya no es clave en presiones inflacionarias, pero si la disrupción que aún persiste

y persistirá en el mediano plazo. Asimismo, las repercusiones del conflicto en Ucrania y sus

efectos sobre precios de alimentos, energía y transporte, entre otros.

3. Dólar se mantiene fuerte versus el Euro, pero su desempeño es diverso frente a varias

monedas.

4. Tasas de interés en alza como respuesta a la inflación, pero hay señales que los bancos

centrales no seguirán aumentándola a partir de septiembre, a excepción de Europa.

5. Riesgo país permanece alto en países emergentes. Primas de riesgo están creciendo en

América Latina producto de factores socio-políticos y sobreendeudamiento.

6. Precios internacionales elevados, sobre todo por restricciones de oferta y transporte. Petróleo

presiona la balanza en cuenta corriente de países importadores. Doble déficits son comunes.

7. La corrupción ha empeorado.

Retrospectiva 1S 2022





Crecimiento GDP 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Global 2.5 –3.1 6.1 3.2 2.9 2.8 2.7 2.7

Economías Avanzadas 1.7 –4.5 5.2 2.5 1.4 1.7 1.6 1.6

Estados Unidos 1.7 –3.4 5.7 2.3 1.0 1.4 1.7 1.7

Zona Euro 1.5 –6.3 5.4 2.6 1.2 1.6 1.4 1.4

Mercados Emergentes 3.7 –2.0 6.8 3.6 3.9 4.5 4.4 4.4

América Latina 0.1 –6.9 6.9 3.0 2.0 2.3 2.4 2.4

Fuente: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Julio 2022

Real Proyectado

Crecimiento de GDP por áreas (%)



Crecimiento GDP 2022 2023

Global –0.4 –0.7

Economías Avanzadas –0.8 –1.0

Estados Unidos –1.4 –1.3

Zona Euro –0.2 –1.1

Mercados Emergentes –0.2 –0.5

América Latina 0.5 –0.5

Diferencia respecto a 

WEO abril 2022

Fuente: International Monetary Fund, World Economic 

Outlook Database, Julio 2022

Diferencia de proyección por áreas (%)



Se recupera pero no vuelve a lo mismo

1. Aumento tremendo de la informalidad en América Latina y otras partes del mundo.

2. Mercado laboral en mis match.

3. La inflación ha golpeado duro a los más pobres.
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TC Euro Promedio Compra-Venta - promedio mensual (US$/E)

Dólar continua apreciado frente al Euro
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Pero no es así con todas las monedas
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América Latina
(pbs)

Se ha ajustado el riesgo de la región respecto a los países emergentes



 -

 100.0

 200.0

 300.0

 400.0

 500.0

 600.0

 700.0

 800.0

Spread - EMBIG
en puntos
básicos (pbs)
Spread - EMBIG
Perú (pbs)

Spread - EMBIG
México (pbs)

Spread - EMBIG
Colombia (pbs)

El riesgo en la región ha aumentado en todos los países en general por temas 
políticos y mayor endeudamiento
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Petróleo - WTI - US$/tm. - Datos Promedio del Período

La falta de inversión pasada, el conflicto en Ucrania y la crisis de transporte global, 
lo ha llevado por encima de US$100
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Oro - LME - US$/oz.tr. - Datos Promedio del Período

Está en los niveles más altos de la historia y podría seguir creciendo en función 
de la evolución de la inflación generalizada
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Plata - H. Harman - US$/oz.tr. - Datos Promedio del Período

Demanda menos especulativa por el uso industrial, que ha crecido
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Cobre - LME - cUS$/lb - Datos Promedio del Período

Fuerte crecimiento de cotización a nuevos récords históricos
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Zinc - LME - cUS$/lb. - Datos Promedio del Período

Más notable que en el caso del cobre, el zinc, metal industrial por excelencia
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Plomo - LME - cUS$/lb. - Datos Promedio del Período

También ha alcanzado niveles altos, con altibajos por medidas de China
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Estaño - LME - cUS$/lb
- Datos Promedio del
Período

Níquel - LME - cUS$/lb.
- Datos Promedio del
Período

El estaño, otro metal industrial por excelencia, ha alcanzado cotizaciones récord
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Cotización Trigo - EEUU (US$ por tonelada)

El conflicto en Ucrania ha llevado el precio del trigo a niveles de hambruna
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Café - Otr. S. Aráb. - US$/tm - Datos Promedio del Período

La crisis del transporte global ha hecho subir notoriamente los precios del café
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Lo mismo ocurre con otros alimentos, todo ello es parte de la inflación 
generalizada



1. En Estados Unidos en julio llegó a 8.5%, ligeramente menor al mes anterior pero de las

mayores en 40 años. Mientras que en la Eurozona llegó 8.6% en junio.

2. La Federal Reserve ha actuado bien y es probable que no necesite subir más la tasa.

3. La disrupción de la oferta es amplia y generalizada en los mercados de insumos, bienes

intermedios, servicios logísticos y laboral. Lo que va a tardar, al menos, hasta el 2023 en

ajustarse.

4. El FMI estima que la inflación global promedie 8.3% este año. En las economías emergentes

y en desarrollo persistirá "por más tiempo de lo previsto" antes de ceder en 2023.

5. A nivel de países individuales de la región, hay diversos riesgos que pueden afectar la

inflación como elevados déficits fiscales y de cuenta corriente, precio de los combustibles e

inestabilidad política.

Inflación Global





Agenda 2S 2022 en adelante

1. Conflicto en Ucrania. Consecuencias globales económicas, políticas y oportunistas.

2. Coronavirus se convierte en endémico.

3. Substancial inversión en cambio climático por varias décadas. Oportunidad que en

el mediano plazo va a alimentar la inflación y el desabastecimiento de materias

primas. Objetivo en riesgo por los conflictos entre Rusia y China con los Estados

Unidos.

4. El escenario de precios internacionales es expansivo y se pronostica significativos

déficits de oferta de varios productos mineros y combustibles, sujeto a la evolución

de la economía china.

5. Tasas de interés estabilizándose en nivel alto. Reducción es posible a partir de

2023.

6. Euro dependerá de la política monetaria del ECB y de las consecuencias

económicas del conflicto en Ucrania sobre la economía europea.

7. América Latina mejora sus perspectivas de crecimiento aunque será insuficiente y

disparejo.



Pacific Credit Rating

1. No se ve un escenario de estanflación, pero si con inflación alta y dificultades

logísticas.

2. Coronavirus ya no afectará la economía global. La excepción es la estricta política

de China.

3. Precios internacionales serán un motor para los países productores de materias

primas.

4. Tasas de interés estables, altas, con posibilidad de bajar paulatinamente en 2023.

5. Debido al conflicto en Ucrania, es posible que se aprecie más el dólar.

6. América Latina verá un crecimiento insuficiente.

7. Posible conflicto por Taiwan podría generar diversos escenarios con consecuencias

diversas, por ejemplo, desabastecimiento de microprocesadores de alta gama.

8. Las sanciones a Rusia tendrán consecuencias en el sistema de pagos

internacionales.

Conclusiones
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