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La Ultima edicidén de las Perspectivas Econdmicas de la OCDE
ofrece un diagnéstico realista pero esperanzador sobre las
economias latinoamericanas. Aunque el entorno global sigue
siendo complejo, marcado por tensiones comerciales vy
geopoliticas, la regidén tiene oportunidades claras para
fortalecer el crecimiento econdémico a través de las reformas
estructurales. Una de las mas prometedoras: la transformacidn
digital del sector publico para simplificar trédmites, reducir
costos y mejorar la eficiencia regulatoria.

América Latina muestra resiliencia
pero con desafios persistentes

En linea con la evolucidén de la economia global, tras un
crecimiento proyectado del 2.3% en 2025, se prevé una ligera
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desaceleracién al 1.9% en 2026, antes de repuntar al 2.4% en
2027 en las siete principales economias de la region.
Factores como la consolidacion fiscal en muchos paises de la
regién, necesaria pero restrictiva, y wuna elevada
incertidumbre politica y econdmica seguiran afectando 1la
demanda interna, 1la inversidén y las exportaciones,
principalmente en 2026.

Cuadro. Perspectivas econdémicas para los paises de
América Latina

2025 2026 2027 2025 2026 2027
PIB variacion, % Inflacién general, %

Argentina 42 3.0 39 Argentina 41.7 17.6 10.0
Brasil 2.4 1.7 2.2 Brasil 5.1 4.2 3.8
B Chile 2.4 2.2 2.2 [am Chile 4.4 3.4 3.0
== Colombia 2.8 2.8 2.9 g Colombia 5.1 4.6 3.8
== Costa Rica 4.2 3.5 3.4 == CostaRica -0.1 0.8 2.1
I-l México 0.7 1.2 1.7 Il México 3.8 3.3 29
B | Peru 3.1 2.8 2.7 00 Perd 1.5 1.7 2.0
América Latina-7 2.3 1.9 2.4 América Latina-6 (sin Argentina) 33 3.0 29
OCDE 1.7 1.7 1.8 OCDE 4.0 3.4 2.6
Mundo 3.2 2.9 3.1

Nota: América Latina 7 es la media ponderada por el PIB a
valores de paridad del poder de compra de los 7 paises en la
tabla para el PIB. América Latina 6 es la media simple de los
paises incluidos en el cuadro para la inflacidén excluyendo a
Argentina.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdémicas No. 118, diciembre de
2025.

La inflacién en los uUltimos meses ha sido mds persistente de
lo esperado. En la mayoria de los paises se prevé que en 2025
la inflacidon se mantenga por encima de las metas de los bancos
centrales, convergiendo gradualmente hacia las metas en 2026 y
2027 . Excepciones son Perd, donde la inflacidn esta controlada
hace un afo, Costa Rica, que mantiene una inflacidn negativa



en 2025, y Argentina, en donde la elevada inflacién seguira
reduciéndose gracias a una combinacién de consolidacidn fiscal
y politica monetaria restrictiva. La mayoria de los paises
tendria que mantener una politica monetaria prudente basada en
datos y orientada a devolver la inflacidén a sus metas sin
generar presiones innecesarias sobre la actividad. En este
contexto, los bancos centrales deben mantenerse atentos a la
evolucién del comercio global, las condiciones financieras,
las expectativas de inflaciéon y la orientacidén de la politica
fiscal. Al mismo tiempo, sera clave que la consolidacidn
fiscal siga avanzando con medidas concretas y mas ambiciosas,
dada la elevada deuda publica y la necesidad de asegurar su
sustentabilidad en un entorno externo incierto y con elevados
costos de financiamiento.

Los riesgos econémicos estan sesgados a la baja:

= Incertidumbre global derivada de tensiones comerciales y
geopoliticas, junto con la incertidumbre politica en
algunos paises de la regidén asociada al ciclo electoral
u otros factores internos, podria afectar negativamente
a la inversidén y las exportaciones, con repercusiones
adversas sobre el crecimiento econdmico.

 Desviaciones fiscales podrian subir el coste del
servicio de la deuda, socavar la confianza, frenar la
inversién y generar presiones inflacionarias.

- Persistencias inflacionarias limitarian el espacio para
reducir las tasas de interés, afectando las condiciones
financieras y desincentivando el consumo y la inversion.

Sin embargo, también hay riesgos al alza: una reduccién de las
barreras comerciales o redireccion del comercio hacia la
regién y una menor incertidumbre geopolitica podrian
fortalecer el consumo, la inversidén y el consumo.



Aprovechar la revolucidén digital
para avanzar hacia marcos
regulatorios mas simples y
eficientes

E1l capitulo especial de las perspectivas econémicas subraya la
necesidad de avanzar hacia marcos regulatorios mas simples y
eficientes. En este contexto, la transformacién digital del
sector publico emerge como una herramienta clave para
facilitar esta simplificacidn regulatoria, reduciendo la carga
administrativa y modernizando procesos normativos. Una
implementacion eficiente de la gobernanza digital representa
una gran oportunidad para América Latina, tanto para mejorar
la eficiencia del gasto publico y la transparencia, como
mejorar el crecimiento econémico al impulsar 1la productividad
de las empresas, histdéricamente baja. Un gobierno digital bien
implementado permite:

= 0frecer servicios publicos mas rapidos, sencillos e
inclusivos.

= Reducir costos administrativos y simplificar tramites
gubernamentales, mejorando el entorno de negocios, lo
gue cual se puede traducir en ganancias significativas
de eficiencia al reducir costos y tiempos de espera,
ampliar la cobertura y fomentar la competitividad de las
empresas.

- Fortalecer la transparencia y rendicidén de cuentas
facilitando el acceso ciudadano a la informacién, 1la
deteccidn de irregularidades, contribuyendo a prevenir
el fraude.

Los indicadores de la OCDE muestran que paises como Colombia y
Brasil lideran el gobierno digital en la regi6n. Colombia ha
avanzado significativamente con la puesta en marcha de



plataformas en linea, aplicaciones méviles para tramites
gubernamentales y datos abiertos, mientras que Brasil ha sido
pionero en servicios como el voto electrénico, 1las
declaraciones de impuestos digitales, y mas recientemente 1la
centralizacién del acceso a cientos de servicios y 1la
identificacién digital. No obstante, muchos otros paises
siguen rezagados (Figure 1).

iQué se necesita para una
transformacion digital exitosa del
sector publico?

Para lograr una transformacidén digital exitosa en el sector
piblico, los gobiernos de América Latina audn enfrentan retos
importantes y requieren redoblar esfuerzos para lograr:

» Infraestructura digital robusta con cobertura suficiente
y sistemas interoperables entre niveles de gobierno para
garantizar que todos puedan acceder a los servicios
digitales.

= Coordinaciéon efectiva entre gobiernos centrales y
locales. En muchos paises de la regiodn, existe una gran
brecha en el uso de herramientas digitales entre las
instituciones publicas centrales y las locales.

= Autoridad politica clara para liderar la transformacion.

El reciente impulso a la agenda digital en México,
incluida la creacidén de 1la Agencia de Transformacidn
Digital y Tecnoldégica, es un ejemplo destacado de cémo
dotar de liderazgo institucional a estos procesos

- Regulacidén dagil y flexible para tecnologias emergentes
como la inteligencia artificial.

- Confianza ciudadana. Garantizar 1la privacidad y la
seguridad de los datos es esencial para que 1los
ciudadanos confien y utilicen los servicios publicos
digitales, aprovechando asi al maximo el potencial de la



digitalizacidén. Ademas, publicar datos en formatos
reutilizables facilitaria el acceso a informacidn
pliblica completa y confiable, mientras que impulsar la
colaboracion entre gobiernos, sociedad «civil,
universidades y empresas, aceleraria la experimentacién
y mejoraria el impacto de la gobernanza digital.

Casos exitosos como el de Estonia demuestran que una
gobernanza digital bien implementada puede generar ahorros al
gobierno equivalentes al 2 % del PIB anual.

Digitalizar para transformar

La digitalizacidén del sector publico no solo mejora la
eficiencia del gasto publico. También genera beneficios que se
extienden a toda la economia, al elevar la productividad,
reducir cargas administrativas para ciudadanos y empresas,
facilitar la formalizacidén y mejorar el acceso a servicios
esenciales, todos desafios de larga data en la regién. Pero
para que la gobernanza digital tenga legitimidad y pueda
realmente desplegar todo su potencial, es necesario que todos
se conviertan en “ciudadanos digitales”. Esto implica
centrarse en las necesidades reales de la poblacidén y crear
las condiciones para que todos tengan acceso a conexién a
internet, dispositivos adecuados y las habilidades necesarias
para navegar con seguridad. La transformacién digital debe ser
ambiciosa. Solo asi 1la regién podra aprovechar todo su
potencial y construir un futuro mas prdspero.

Para mas informacioén:

OECD (2025), OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 2, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/9f653cal-en
— Reporte completo en inglés con las proyecciones
macroecondmicas, los principales desafios estructurales e
informacion detallada por pais.
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Perspectivas econémicas de la OCDE para paises de América
Latina

Informacidn detallada por
pais: Argentina | Brasil | Chile | Colombia | Costa
Rica | México | Perd
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Disponible en inglés

El Perd tiene la oportunidad de combinar un mayor crecimiento
econémico con finanzas publicas sostenibles. Durante las dos
Gltimas décadas, Peru fue una de las economias de mas rapido
crecimiento en América Latina, apoyada en un robusto macro
macroeconomico que incluye reglas fiscales, una politica
monetaria creible y una supervisién financiera robusta. Una
gestion fiscal prudente permitid elevar los niveles de vida y
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atraer inversién, y ayuddé a afrontar diversos choques externos
y domésticos. Sin embargo, el crecimiento se ha desacelerado
desde el fin del boom de las materias primas, lastrado por la
debilidad de la inversién privada y una productividad
estancada. Al mismo tiempo, en los Ultimos afnos los déficits
fiscales han superado las metas de la regla fiscal, con
medidas que aumentan el gasto sin un claro financiamiento vy
otras medidas que erosionan la base tributaria. Si estas
tendencias se mantienen, existe el riesgo de debilitar el
solido marco macroecondmico que hasta ahora ha sustentado la
resiliencia de la economia peruana.

Como proyecta el recientemente publicado Estudio Econdmico de
la OCDE sobre el Peru, el crecimiento se moderara a 2,8% en
2025 y 2,6% en 2026, en un contexto de incertidumbre global vy
doméstica, y tasas de crecimiento cercanas a la capacidad de
crecimiento de largo plazo de la economia. Esto hace que la
sostenibilidad fiscal sea aun mas urgente, ya que, con un
menor crecimiento, estabilizar la deuda se vuelve mas dificil.
Adicionalmente, las proyecciones de la OCDE muestran déficits
fiscales por encima de los limites de la regla fiscal en los
proximos afos, requiriendo un ajuste adicional de alrededor de
0,4% del PIB. Sin un mayor esfuerzo de movilizacidn de
ingresos y un control mas estricto del gasto, cumplir las
reglas fiscales sequird siendo un desafio incluso en el
mediano plazo.

Por qué importa el espacio fiscal

Para aumentar la capacidad de crecimiento de largo plazo, el
Perd necesita espacio fiscal para invertir en educaciédn,
proteccidn social, infraestructura y adaptacidén al cambio
climatico. Sin reformas para financiar gasto publico ya
comprometido, la deuda aumentard de forma sostenida incluso
desde un punto de partida bajo (linea roja de la Figura 1). En
cambio, una mayor eficiencia en el gasto, una reforma
tributaria integral (linea naranja) y una ambiciosa agenda de
reformas pro-crecimiento (linea verde) para elevar la



productividad, reducir la informalidad y fortalecer 1las
instituciones mantendrian la deuda en una trayectoria
sostenible. En conjunto, estas reformas le darian al Perd los
medios para acelerar la convergencia de su ingreso per capita
a los paises de la OCDE y elevar los niveles de vida.

Cumplimiento de la regla fiscal

La prioridad inmediata es reducir el déficit fiscal para que
vuelva a estar dentro de los limites de la regla. Esto es
fundamental para mantener la confianza de los inversionistas,
conservar bajos los costos de financiamiento y preservar la
capacidad del gobierno para responder a choques futuros.
Cumplir con la regla fiscal puede lograrse controlando el
gasto corriente —en especial la planilla, que tiende a
aumentar en anos electorales— eliminando gradualmente el
subsidio al diésel bajo el Fondo de Estabilizacién de Precios
de los Combustibles (FEPC) y limitando la proliferacidn de
gastos tributarios. El apoyo financiero a Petroperu, la
empresa estatal de petrdleo, debe acompafiarse de un plan
creible para restaurar su viabilidad, incluyendo la alineacién
con los estandares de gobernanza de las empresas estatales de
la OCDE.

Gastar mejor

Lograr que el gasto e inversién publicos sean mas eficientes
debe ser una prioridad. El gobierno peruano ya invierte mas
que muchos paises de la OCDE y de la regién, pero la calidad
de la infraestructura sigue siendo baja, mientras que la
cobertura de 1la proteccidén social es incompleta y mal
focalizada. La tarea es garantizar que cada sol gastado
entregue servicios de calidad y llegue a quienes mas lo
necesitan. Perd puede reorientar recursos hacia proteccidn
social, educacidén y resiliencia climatica, al tiempo que
fortalece los registros sociales para mejorar la focalizacidn,
mejora la evaluacidon de proyectos de inversidn mediante
andalisis sistematicos de costo-beneficio y fortalece las



capacidades de los gobiernos subnacionales, todo lo cual
permitiria mejores resultados.

Aumentar los ingresos

La eficiencia del gasto por si sola no sera suficiente. Con
ingresos tributarios de apenas 17% del PIB, el Peru tiene
ingresos entre los mas bajos de América Latina y muy por
debajo del promedio de la OCDE de 34% del PIB (Figura 2). Esto
refleja una extendida evasién fiscal, alta informalidad, una
administracién tributaria ineficiente y una estructura
tributaria dependiente del IVA y del impuesto a la renta
corporativa, pero debilitada por la baja recaudacién del
impuesto a la renta personal y gastos tributarios.

Por ello es necesario mejorar la administracién tributaria y
avanzar en una reforma tributaria integral. Fortalecer la
administracién tributaria implica modernizar su capacidad para
garantizar el cumplimiento. Inversiones en digitalizacidn,
facturacién electrénica, intercambio de datos entre entidades
y auditorias basadas en riesgos harian mas eficaz 1la
fiscalizacién. La reforma tributaria deberia incluir varios
elementos:

= Revisiones sistematicas de los gastos tributarios,
actualmente estimados en mas del 2% del PIB, y clausulas
de caducidad para mantener solo las medidas con
beneficios sociales o de productividad claros.

= Simplificacidén de los regimenes de impuesto a la renta
empresarial para las pequefias empresas mediante la
sustitucion de esquemas multiples y superpuestos por un
régimen uUnico que reduzca la evasidén e incentive el
crecimiento de 1las empresas y la formalizacién
empresarial.

- Ampliacidén de la base del impuesto a la renta personal
reduciendo gradualmente el umbral a partir del cual se
empieza a pagar y reemplazando las contribuciones a la



seguridad social basadas en el tamano de la empresa por
contribuciones progresivas basadas en el 1ingreso
laboral, méds bajas para quienes ganan menos, para
incentivar la formalizacién laboral.

Junto con una mayor recaudacién de impuestos a la propiedad,
ambientales y selectivos al consumo, estas medidas crearian un
sistema tributario mas justo, eficiente y con una base de
ingresos mas amplia.

El desafio del Peru es reactivar el crecimiento salvaguardando
al mismo tiempo la sostenibilidad fiscal. El cumplimiento de
la regla fiscal debe ir de la mano de una mayor eficiencia del
gasto, mayores ingresos fiscales y reformas para elevar la
productividad y fortalecer las instituciones, sentando las
bases de la prosperidad a largo plazo.

Para mas informacidn: Panorama econdémico de la OCDE para el
Perda.
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El contexto global, marcado por una alta incertidumbre
politica y fragmentacién, plantea nuevos desafios para América
Latina, pero también abre nuevas oportunidades para fortalecer
su competitividad y reducir vulnerabilidades.

Se espera que el PIB en América Latina crecerd 2.1% en 2025 y
2% en 2026, lo que refleja una desaceleracidon generalizada en
la regién. Estas cifras son mas bajas que las previstas a
fines del afio pasado y se sitlan por debajo del promedio de
otras economias emergentes. Aunque se espera una fuerte
recuperacioéon en Argentina, el crecimiento se mantiene débil en
la mayoria de los paises, con revisiones a la baja para
Brasil, México y Colombia (Tabla), en un contexto generalizado
de una débil demanda externa y la alta incertidumbre.

Cuadro. Perspectivas econdmicas para los paises de América
Latina
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2024 2025 2026 2024 2025 2026

PIB variacion, % Inflacién general, %

Argentina 1.7 5.2 43 - Argentina 219.9 36.6 14.9
I&] Brasil 34 21 1.6 Brasil 4.4 5.7 5.0
B Chile 2.4 2.4 2.4 B Chile 4.3 4.5 33
== Colombia 1.6 2.5 26 == Colombia 6.6 4.7 4.0
== Costa Rica 43 31 31 == Costa Rica -0.4 1.8 2.5
Il México 1.5 0.4 1.1 B} México 4.7 3.4 3.2
1 I Pert 3.3 28 2.6 I I Peru 2.4 1.8 2.1
América Latina-7 2.0 2.1 2.0 Ameérica Latina 6 (sin Argentina) 3.7 3.7 33
OCDE 1.8 1.4 1.5 OCDE 52 4.2 3.2
Mundo 33 29 29

Nota: América Latina 7 es la media ponderada por el PIB a
valores de paridad del poder de compra de los 7 paises en la
tabla para el PIB. América Latina 6 es la media simple de 1los
paises incluidos en el cuadro para la inflacidén excluyendo a
Argentina.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdmicas No. 117, junio de 2025.

La desinflacién avanza, pero persisten las presiones
inflacionarias. La inflacidén se mantiene por encima del
objetivo en muchos paises. En cambio, Argentina ha logrado
avances significativos gracias a wuna combinacidén de
consolidacion fiscal y una politica monetaria mds restrictiva.
Con la excepcioén de Argentina y Brasil, los bancos centrales
de la regidén deberian continuar con su flexibilizacidn
monetaria prudente y gradual para asegurarse que la inflacidn
se acerque al objetivo, manteniéndose alerta ante riesgos de
salidas de capitales y nuevas presiones inflacionarias.

Los riesgos para las perspectivas son a la baja. Un aumento de
los aranceles comerciales y menor dinamismo al previsto en
socios comerciales clave podria debilitar adn mas las
exportaciones y presionar a la baja los precios de las
materias primas. Los costos comerciales podrian ralentizar mas
de lo esperado la desinflacidén en las economias avanzadas y
prolongar tasas de interés globales mas altas. Una elevada
deuda publica y unas condiciones financieras globales mas



restrictivas de lo previsto, podrian retrasar la tan necesaria
inversién. Si se intensifican las salidas de capital, los
bancos centrales podrian tener menos margen de maniobra para
flexibilizar la politica monetaria.

Una agenda de competitividad para tiempos inciertos

En este complejo entorno global, la regidén necesita mas que
nunca mejorar sus politicas domésticas. Un area donde es
posible avanzar, y urgentemente necesario, es en
competitividad, comercio e inversidn. Estas no son prioridades
nuevas, pero los cambios globales en el comercio, las cadenas
de suministro y la transicidn hacia economias mas sostenibles
aumentan su relevancia estratégica. Los paises que ofrezcan
estabilidad institucional, apertura y baja carga
administrativa estaran mejor posicionados para atraer
inversion y expandir sus mercados.

Mejorar 1los procedimientos aduaneros representa una
oportunidad clara. Segun los Indicadores de Facilitacién del
Comercio de la OCDE, América Latina aun enfrenta altos costos
comerciales debido a procedimientos aduaneros complejos,
inspecciones redundantes y poca coordinacién entre agencias
fronterizas (Figura). Hay amplio margen para mejorar el
procesamiento, levante y despacho de mercancias, en particular
mediante una mayor automatizacidén y una mejor coordinacidn
entre las agencias aduaneras, sanitarias, tributarias y otras
agencias fronterizas. Medidas practicas como la cooperacién
entre agencias de distintos paises en la frontera, 1la
agilizacién de 1los procesos judiciales y una mayor
digitalizacidén pueden beneficiar a 1los exportadores,
especialmente a las pequefias empresas, y atraer inversiodn.
Ademas, estas medidas reducen 1los costos de operar
formalmente, lo que incentiva a mas empresas a salir de la
informalidad.

Figura. Las politicas de facilitacion del comercio pueden
mejorarse en América Latina
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Nota: Disponibilidad de la informacidén y uso de consultas
publicas es la media de los indicadores de la facilitaciodn del
comercio (TFI, por sus siglas en inglés) A y B. Eficiencia del
marco juridico es la media de los indicadores TFI C y D.
Simplicidad de los procedimientos es la media de 1los
indicadores TFI F, G y H. Eficacia de las agencias fronterizas
es la media de los indicadores TFI I, J y K. ALC-7 es la media
de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, México y
Perda.

Fuente: Estadisticas sobre los Indicadores de Facilitacidn del
Comercio de la OCDE (TFI, por sus siglas en inglés).

La facilitacidén del comercio debe ir acompafada de reformas
mas amplias que fomenten la productividad. Impulsar 1la
competitividad de 1las exportaciones y 1la productividad
empresarial también requiere un entorno empresarial mas
dindmico, una mayor competencia doméstica, un mejor acceso a
la financiacidén, mds capacitacion y capacidad de innovacion.
Estas reformas se refuerzan mutuamente: las empresas mas
productivas tienen mayor probabilidad de exportar, invertir y
formalizarse.

El fortalecimiento de la integracién regional sigue siendo
relevante en América Latina, especialmente en un mundo donde
las cadenas de valor estan cambiando y los centros regionales



cobran mayor importancia. El enfoque debe centrarse en la
cooperacién: mejorar la cooperacidén entre organismos
fronterizos, el reconocimiento mutuo de normas, el intercambio
de datos, los sistemas interoperables y el reconocimiento de
estandares técnicos comunes. La regidon también cuenta con un
potencial sin explotar en el comercio de servicios, gracias a
idiomas compartidos y husos horarios similares; sin embargo,
el comercio interregional de servicios sigue siendo bajo en
comparacién con los estandares mundiales.

América Latina debe adoptar una visién mas orientada hacia el
exterior. Acuerdos comerciales como el de la UE-Mercosur, y la
participacidén en marcos plurilaterales como la Alianza del
Pacifico o el CPTPP pueden ayudar a diversificar mercados de
exportacidén, atraer inversiodn, fortalecer la participacidn en
las cadenas globales de valor y aprovechar nuevas tecnologias.
Sin embargo, para aprovechar al maximo los beneficios de estas
iniciativas, los paises deben mejorar su capacidad de
implementacién y garantizar la coherencia entre las politicas
comerciales, de inversidn y regulatorias.

América Latina cuenta con ventajas reales: vastas reservas de
minerales criticos, abundante energia renovable, una fuerza
laboral joven y cada vez mds cualificada, y proximidad a
mercados clave. Al impulsar reformas concretas que mejoren la
competitividad, reduzcan las barreras comerciales y atraigan
inversiéon de calidad, la regién puede convertir los desafios
actuales en oportunidades y sentar las bases para un
crecimiento mas so6lido y resiliente.

Referencias:

OECD (2025), OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 1, OECD
Publishing, Paris, doi — Reporte completo en inglés con las
proyecciones macroecondémicas, 1los principales desafios
estructurales e informacién detallada por pais.
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América Latina enfrenta un crecimiento moderado que, aunque
resiliente, no es suficiente para mejorar significativamente
los niveles de vida y la convergencia en PIB per céapita a
paises mas avanzados. En un contexto donde el crecimiento
global se estabiliza apenas por encima del 3% (OECD, 2024), y
existen numerosas tensiones globales écomo puede la regidn
reavivar el crecimiento?

E1l crecimiento econdémico de la regidn sigue siendo moderado en
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2024, en gran parte debido al efecto de politica monetaria
para frenar la inflacidén y a una demanda externa débil. Aunque
se proyecta una ligera mejora en el crecimiento en 1los
préximos dos afios (Cuadro), gracias a la recuperacion de los
salarios reales, la resiliencia de los mercados laborales y la
relajaciéon de la politica monetaria, este crecimiento converge
hacia un crecimiento potencial bajo, insuficiente para elevar
significativamente los niveles de vida.

Cuadro. Perspectivas econdmicas para los paises de América
Latina

2024 2025 2026 2024 2025 2026
PIB variacion, % Inflacién general, %

Argentina -3.8 3.6 3.8 Argentina 120.9 29.8 25.1
& Brasil 32 2.3 1.9 &3 Brasil 4.5 4.2 3.6
B Chile 2.4 2.3 2.1 B Chile 43 4.2 3.2
== Colombia 1.8 2.7 2.9 mm Colombia 6.7 4.3 3.1
== Costa Rica 4.0 3.5 3.6 == Costa Rica -0.4 1.6 2.6
Il México 1.4 1.2 1.6 Il México 4.7 3.3 3.0
Bl Peru 3.1 2.8 2.6 Il Perd 24 2.0 2.0
América Latina-7 1.7 2.2 2.1 América Latina-6 (sin Argentina) 3.7 3.3 2.9
OCDE 1.7 1.9 1.9 OCDE 5.2 3.7 2.9
Mundo 3.2 33 33

Nota: América Latina 7 es la media ponderada por el PIB a
valores de paridad del poder de compra de los 7 paises en la
tabla para el PIB. América Latina 6 es la media simple de los
paises incluidos en el cuadro para la inflacidén excluyendo a
Argentina.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdémicas No. 116, diciembre de
2024,

La inflacién en América Latina sigue moderandose en la mayoria
de los paises, acercandose a los rangos meta fijados por los
bancos centrales. Sin embargo, persisten desafios
significativos. En Brasil, un repunte inflacionario 1levd a su
banco central a pausar y, mas recientemente, a subir las tasas
de politica monetaria. Aunque la mayoria de los bancos
centrales han reducido sus tasas de referencia, la velocidad e



intensidad varia considerablemente. La relajacién monetaria
continuara en la mayor parte de los paises de la regién, pero
deberd implementarse con cautela debido a riesgos
inflacionarios.

América Latina enfrenta riesgos que podrian frenar su
crecimiento. A nivel global, las tensiones comerciales vy
geopoliticas continlan generando incertidumbre y podrian
aumentar la volatilidad de los precios de las materias primas
e impactar la actividad econdémica de la regidén. Ademds, 1la
inflacidn persistente en el sector servicios podria ralentizar
la relajacién monetaria, tanto global como regional. En el
ambito comercial, un posible aumento de aranceles en EEUU
representaria un nuevo desafio, mientras que un crecimiento
menor al esperado en China podria impactar a los paises mas
expuestos.

A nivel doméstico, los riesgos incluyen aquellos derivados de
elevados déficits fiscales, un creciente nivel de deuda
publica y una alta carga de intereses, los cuales se han
agravado en casi todos los paises. De no abordarse
oportunamente, estos factores podrian desencadenar reacciones
adversas en los mercados financieros. La mayoria de los paises
estan actualmente rezagados respecto a sus metas fiscales para
2024, lo que hace urgente implementar medidas de consolidacidn
para situar la deuda en una senda descendente y salvaguardar
la sostenibilidad fiscal. Por el lado positivo, un mayor
crecimiento de los socios comerciales y una coyuntura mundial
mas benigna podrian impulsar las exportaciones y las entradas
de capital, asi como un repunte de la inversidén podria
impulsar el crecimiento.

A pesar de que la regién ha afrontado de forma resiliente la
coyuntura reciente, el crecimiento proyectado es moderado vy
aumentar el crecimiento de largo plazo sigue siendo el
principal desafio para América Latina. Esto requiere
fortalecer la inversién, que permanece débil, y el crecimiento
de la productividad, un reto de larga data en la regidn.



Impulsar la 1inversion y la
productividad: Reformas clave
para un ambiente empresarial
competitivo

Mejorar el ambiente empresarial y fomentar la competencia son
medidas esenciales para impulsar 1la inversiodon y 1la
productividad sin requerir grandes recursos fiscales. Reformar
las regulaciones del mercado de productos es clave para
eliminar barreras a la competencia, un drea donde América
Latina esta significativamente rezagada, seglin el reciente
indicador de Regulacién de Producto de Mercado (PMR) de la
OCDE. Por ejemplo, reducir barreras regulatorias en sectores
clave, tales como industrias de red (electricidad, transporte,
telecomunicaciones) y servicios, podria atraer inversiones mas
diversificadas y promover la innovacién en la regién. Ademas,
mejorar la gobernanza de las empresas publicas ayudaria a
mejorar el ambiente de negocios.

Las reformas prioritarias deben enfocarse en reducir la carga
administrativa y los costos de entrada para las empresas,
especialmente en el sistema de permisos y licencias, que son
altos en la mayoria de los paises de la regién (Grafico), para
impulsar la inversién, la formalidad empresarial y 1la
productividad. Simplificar la creacidén de empresas mediante
ventanillas Unicas donde las empresas pueden realizar todos
los tramites online y de una sola vez, como en Portugal o
Estonia, puede reducir costes y mejorar la eficiencia. Aunque
muchos paises de América Latina ya cuentan con sistemas
similares, es necesario ampliar su cobertura y funcionalidad.
Por ejemplo, Chile estd discutiendo una reforma para
simplificar permisos sectoriales a través de una ventanilla
Unica, mientras que Argentina credé el Ministerio de
Desregulaciéon y Transformacidon del Estado para simplificar y



agilizar tramites, reducir las cargas regulatorias y promover
una administracidn mas eficiente.

América Latina debe superar su bajo potencial de crecimiento
implementando reformas audaces que derriben barreras al
desarrollo empresarial, desarrollen el talento necesario,
atraigan inversidén y transformen la regidén en un terreno
fértil para la innovacidén y el crecimiento sostenible. Los
vastos recursos de energia renovable y el crecimiento del
nearshoring brindan oportunidades Unicas para América Latina.
Invertir en infraestructura sostenible y atraer industrias
verdes puede convertir a la regid6n en un 1lider de
sostenibilidad. El momento de actuar es ahora.

Grafico. Mejorar el entorno empresarial y fomentar 1la
competencia es necesario

Indice de regulacién del mercado de productos, 2023
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Nota: América Latina (ALC-6) es el promedio simple de Brasil,
Chile, Colombia, Costa Rica, México y Perda.
Fuente: Base de datos PMR OCDE 2023-2024.

Referencias:

OECD (2024), OECD Economic Outlook, Volume 2024 Issue 2:
Resilience 1in uncertain times, OECD Publishing,
Paris, https://doi.org/10.1787/d8814e8b-en — Reporte completo
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Perspectivas econdémicas de la OCDE para paises de América
Latina, Diciembre 2024.

Informacidn detallada por
pais: Argentina | Brasil | Chile | Colombia | Costa
Rica | México | Perd
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Blog para dar seguimiento al lanzamiento del Estudio Econdmico
Colombia 2024. También disponible en inglés.

Abordar las disparidades regionales en la productividad en
Colombia es crucial para mejorar los niveles de vida vy
garantizar el bienestar econdémico de todos los colombianos.
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Las brechas regionales del PIB per capita de Colombia se
encuentran entre las mas altas de la OCDE (Figura 1),
impulsadas en gran medida por diferencias profundamente
arraigadas en productividad, como se destacd en el reciente
Estudio Econdomico de 1la OCDE sobre Colombia 2024. Estas
disparidades se han desarrollado a lo largo de muchos afos,
exacerbadas por décadas de conflicto, un acceso desigual a la
infraestructura, 1la educaciodon, la capacitacidén y 1las
oportunidades del mercado laboral, y también debido a desafios
institucionales.

Figura 1. Las brechas del PIB per cdpita entre las regiones
colombianas son amplias

Relacion del PIB regional per capita entre el quintil mas alto y el mas bajo
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Nota: El PIB per capita es para grandes regiones TL2
(departamentos en Colombia) y para 2022 o el daltimo afo
disponible.

Colombia se encuentra ante una oportunidad Unica para impulsar
su economia y garantizar que todas las regiones se beneficien.
Las tendencias globales, como los cambios en los patrones
comerciales, el nearshoring y la transicién ecoldgica,
presentan desafios, pero también grandes oportunidades. E1
gobierno colombiano ha hecho del desarrollo regional una parte
clave de su plan para revitalizar, diversificar y transformar
la economia. Para aprovechar este momento y llevar prosperidad


https://www.oecd.org/es/publications/estudios-economicos-de-la-ocde-colombia-2024_e61e16ad-es.html

a todas las regiones, el Estudio Econdémico de la OCDE sobre
Colombia 2024 describe un conjunto de acciones en varias d&reas
de politica:

1. Mejorar la infraestructura para mejorar la conectividad:
La calidad de la infraestructura de Colombia se ha visto
frenada durante mucho tiempo por la falta de inversién,
el conflicto armado, y la geografia del pais. Por
ejemplo, puede llevar mas de ocho horas recorrer los 250
km que separan Bogota de Medellin. Si bien 1las
carreteras troncales han experimentado algunas mejoras
recientes gracias a las asociaciones publico-privadas,
el siguiente paso es desarrollar y conectar puertos,
rios, ferrocarriles y carreteras de manera mas
eficiente. Ademas, la mejora de los caminos rurales es
fundamental para conectar a las comunidades remotas con
las ciudades y los mercados cercanos.

2. Reducir la burocracia para las empresas: Losaltos
costos administrativos y las complejas regulaciones
hacen dificil que las empresas, sobre todo las pequefias,
prosperen en Colombia. La expansidon de las ventanillas
Unicas empresariales (VUE) digitales para permisos vy
licencias a mds municipios, incluyendo mdas trdmites vy
soluciones de pago digital, particularmente en areas
remotas, ayudaria a mdas pequefios negocios a
formalizarse, crear empleos y contribuir a las economias
locales.

3. Equipar a los adultos joévenes con habilidades para el
trabajo: Muchos adultos jévenes abandonan la escuela sin
las habilidades que necesitan para tener éxito en la
fuerza laboral, especialmente en areas rurales donde los
colegios estan lejos. Los programas de formacion
profesional de segundo ciclo han sido un salvavidas para
muchos, ya que ofrecen competencias valiosas y buenos
resultados. La expansién de estos programas en regiones
vulnerables donde las opciones educativas son limitadas



puede ayudar a cerrar la brecha entre la escuela y el
trabajo.

. Fortalecer las capacidades y las finanzas de 1los
gobiernos subnacionales: Muchos gobiernos subnacionales,
especialmente los municipios en areas remotas y rurales,
tienen unas capacidades fiscales y administrativas
limitadas. Una reforma para fortalecer los mecanismos de
igualacidén de ingresos fiscales y mejorar la recaudacion
directa de impuestos mejoraria las capacidades fiscales.
La implementacién en curso del catastro multipropdsito
es un paso importante en este camino. El desarrollo de
la capacidad administrativa debe ir de la mano con la
delegacidén de autoridad, la clarificacidén de las
responsabilidades de gasto y la mejora de la
coordinacion intergubernamental. Estas recomendaciones
estan en linea con las recomendaciones de la Comisidn de
Descentralizacién de Colombia.

. Luchar contra la corrupcion, especialmente en las zonas
rurales: La corrupcidén afecta mas a las regiones mas
pobres y rurales de Colombia, erosionando la confianza y
blogueando el progreso. El fortalecimiento de las
regulaciones sobre el financiamiento privado de las
campahas politicas, una mejor proteccién de los lideres
de la sociedad civil y la mejora de la transparencia en
las transacciones financieras son pasos fundamentales
para garantizar que el progreso beneficie a todos los
colombianos.

. Implementar el Acuerdo de Paz para impulsar el
desarrollo rural: El Acuerdo de Paz de 2017 abrid 1la
puerta para el crecimiento en zonas afectadas por el
conflicto, especialmente en las regiones rurales. Al
mejorar la infraestructura y garantizar la paz, estas
areas pueden participar en el comercio y beneficiarse
del fuerte turismo de Colombia. Sin embargo, el ritmo de
aplicacidén ha sido lento y se necesitan mas recursos
para aprovechar plenamente los beneficios de la paz.



Cerrar las brechas de prosperidad entre las regiones de
Colombia es esencial no solo para fomentar la equidad, sino
también para impulsar la productividad del pais. Al mejorar la
infraestructura, reducir las barreras a las empresas y
empoderar a los gobiernos locales, Colombia puede construir un
futuro mejor en el que todos los ciudadanos, sin importar
dénde vivan, puedan compartir el crecimiento del pais.

Referencia

OECD (2024), Estudios Econdmicos de la OCDE: Colombia 2024,
OECD Publishing,
Paris, https://www.oecd.org/es/publications/estudios-economico
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Desbloqueando el potencial de
Colombia: La importancia de
impulsar la 1inversion

Category: Colombia,Posts in Spanish,Uncategorized
written by oecdecoscope | December 2, 2025

T T el

Por Paula Garda y Michael Koelle, Departamento de Economia de
la OCDE

La inversién es el motor que impulsa la prosperidad econdmica.
Es clave para aumentar 1la productividad, fomentar la
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innovacidén y generar empleos formales, todo lo cual es vital
para mejorar los niveles de vida. En Colombia, la tasa de
inversién ha venido cayendo desde el fin del auge de las
materias primas, pasando del 23 % en 2015 al 18 % en 2023,
situandose entre las mds bajas de los paises de la OCDE
(Grafica, panel A), segln el Estudio Econdémico de Colombia
2024. Esta baja tasa de inversion frena el crecimiento
potencial de Colombia, que se estima por debajo del 3 %, y es
preocupante, ya que el pais enfrenta necesidades urgentes en
infraestructura, educacién, innovaciodn, construccién de paz,
desarrollo social y transicidén hacia una economia verde.

La debilidad en la inversidén también estd ralentizando el
crecimiento actual del PIB de Colombia (Grafica, panel B).
Tras recuperarse rapidamente de la pandemia, el crecimiento
impulsado por el consumo se desacelerd drasticamente en 2023
debido a politicas macroecondmicas restrictivas, 1la
desaceleracion del crecimiento global y el aumento de los
costos de endeudamiento. Aunque 1la actividad econémica,
incluida la inversién, comenzd a recuperarse en 2024, la tasa
de inversidén sigue siendo baja. Entre los factores que
explican esta debilidad estan los altos costos crediticios, la
baja confianza empresarial y la incertidumbre.

Grafica. La débil inversion esta frenando el crecimiento
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Fuente: Calculos OCDE en base a Perspectivas Econémicas de la
OCDE.

La agenda de reformas del gobierno es ambiciosa, orientada a
mejorar los niveles de vida y promover la justicia social a
través de 1la diversificacién econdémica, 1la transiciédn
energética y la convergencia regional. Pero todo esto requiere
mayor inversidn. Mejorar la infraestructura, la innovacidn, la
educacidén, los servicios publicos y las oportunidades de
empleo formal no solo ayudara a reducir las desigualdades,
especialmente en regiones remotas y marginadas, sino que
también impulsara el crecimiento a largo plazo. Los recursos
naturales y la biodiversidad de Colombia ofrecen oportunidades
Unicas para atraer inversiones verdes. Dado el 1limitado
espacio fiscal de Colombia, atraer inversidén privada es
crucial para aumentar la inversién.

Para revertir la tendencia a la baja en la inversidn y lograr
un crecimiento mas fuerte, resiliente e inclusivo, el Estudio
Economico de Colombia 2024 de la OCDE sugiere varias acciones
de politicas:

1. Mantener un marco macroeconomico soélido: Esto incluye
continuar con la consolidacion fiscal y cumplir con 1la
regla fiscal para garantizar la sostenibilidad de la
deuda publica y fomentar un entorno favorable a los
negocios. Las autoridades monetarias también deben
mantener un ciclo de relajacién de la politica monetaria
prudente y basado en datos, atentas a los riesgos
inflacionarios, para llevar la inflacién a la meta, 1o
que reducird gradualmente los costos de endeudamiento.

2. Implementar una reforma tributaria integral: La alta
carga tributaria de las empresas y la incertidumbre
generada por reformas tributarias fragmentadas han
desincentivado la inversidn privada. Colombia necesita
una reforma tributaria integral, implementada
gradualmente, que genere espacio fiscal para inversiones
sociales y productivas. Reducir la tasa del impuesto



corporativo mientras se amplia 1la base del impuesto
sobre la renta personal, reducir gastos tributarios
innecesarios y combatir la evasidén aumentaria la
recaudacidén tributaria y mejoraria el entorno
empresarial. Aumentar la eficiencia del gasto también es
clave.

. Reducir las barreras a la inversidén privada: La
afluencia récord de Inversién Extranjera Directa (IED)
de 17.000 millones de USD en 2023 es una senal positiva,
pero es necesario hacer mas para mantener este impulso,
capitalizar las tendencias de nearshoring y fomentar la
inversidén doméstica. E1l gobierno debe acelerar 1la
implementacién de asociaciones publico-privadas,
especialmente en proyectos de infraestructura, facilitar
el acceso a crédito asequible, particularmente para 1las
pymes, y fomentar un entorno de politicas mas estable y
predecible. Ampliar 1la cobertura de los regimenes
simplificados de impuestos e insolvencia y de 1las
ventanillas Unicas para mas micro y pequefias empresas
reduciria significativamente los costos de cumplimiento
normativo. Ademas, aumentar la inversién en ciencia,
tecnologia e innovacidn es importante para diversificar
la economia y atraer inversiones de mayor valor
agregado.

. Fortalecer las capacidades fiscales y administrativas de
los gobiernos subnacionales y mejorar la coordinacién
intergubernamental para garantizar la ejecucién exitosa
de proyectos de inversiodon publica y la convergencia
regional.

. Reducir 1la informalidad: La alta informalidad
empresarial y laboral conlleva bajas tasas de ahorro
nacional y una asignacién ineficiente del capital, que
han sido barreras importantes para la inversiodon en
Colombia. El gobierno debe implementar una agenda de
reformas que reduzca la informalidad, incluyendo la
reduccion a los costos de creacidén de empresas formales,
mejorando las competencias laborales y reduciendo las



contribuciones a la segquridad social para 1los
trabajadores de menores ingresos. Esto mejorara la
cobertura de proteccién social, aumentara la recaudacidn
tributaria y fomentara el crecimiento inclusivo.

Impulsar la inversidén no es solo una prioridad a corto plazo
para Colombia, sino un elemento fundamental para lograr un
crecimiento econdmico sostenible y un desarrollo social,
desbloqueando el potencial del pais y sentando las bases para
un futuro mas préspero y equitativo.

Referencias:

OCDE (2024), OCDE Estudios Econémicos: Colombia 2024, OECD
Publishing, Paris.
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El panorama global ha comenzado a mejorar, aunque el
crecimiento sigue siendo modesto segun 1las Perspectivas
Econdmicas de la OCDE (OECD, 2024). Por su parte, en América
Latina, el crecimiento econdémico presenta heterogeneidad. En
la mayoria de las economias el crecimiento ha perdido
dinamismo debido a condiciones financieras restrictivas, una
demanda externa débil y a eventos climaticos extremos. La
inflacién sigue disminuyendo en el conjunto de la regién,
aunque en Colombia, y en Argentina, sigue en un nivel elevado,
lo que ha permitido que todos los bancos centrales hayan
comenzado a disminuir sus tasas de politica monetaria.

Las proyecciones macroeconémicas de la OCDE para América
Latina sefialan un crecimiento modesto para los proximos dos
anos (Cuadro 1). En 2024, se proyecta que la actividad avance
a un ritmo ligeramente menor que en 2023, como resultado de
una demanda externa aun débil. Si bien es cierto que se prevé
un crecimiento en la regidén por debajo de la media de la OCDE,
con una fuerte contraccidén en Argentina, algunos paises
muestran mejores resultados. En Chile y Perd la recuperacién
de los salarios reales, impulsaran el consumo y junto a la
relajacion paulatina de la politica monetaria, permitiran que
el crecimiento del PIB mejore en 2024. En 2025, las
perspectivas para la regidén tienen un tono mas positivo,
asociado a un mayor crecimiento de la demanda externa, y una
menor inflacidén, ya dentro de los rangos meta de los bancos
centrales.

Los riesgos econdémicos siguen sesgados a la baja en la regién.
Las tensiones geopoliticas globales y la volatilidad en los
mercados financieros globales podrian tener un impacto
negativo sobre 1la regién. Por otro lado, una mayor
persistencia de la inflacién a nivel mundial y en la regiodn,
que frenara la bajada de tipos de interés podria mermar
también las perspectivas de crecimiento. Los riesgos asociados
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a los elevados niveles de deuda publica y déficits
estructurales, y una alta carga de intereses de la deuda
publica, también persisten. Eventos climdticos extremos
también pueden impactar las producciones agricolas de 1la
regién y alterar los precios de las materias primas.

Sin embargo, a pesar de estos riesgos y dificultades, el
escenario global ofrece un futuro lleno de oportunidades para
América Latina. Si los paises de la regién logran aprovechar
sus ventajas frente al resto del mundo, un crecimiento
duradero y sostenible es posible.

Cuadro 1. Perspectivas econdémicas de los paises de América Latina

2023 2024 2025 2023 2024 2025
PIB real variacién, % Inflacién general, %

Argentina -1.6 -3.3 27 Argentina 134.5 2081 .2
bay Brasil 29 1.9 21 Ly Brasi 4.6 4.0 33
B Chile 0.3 2.3 2.5 B Chile 7.6 39 33
mm Colombia 0.6 1.2 33 == Colombia 1.7 6.5 4.3
== Costla Rica 5.1 3.6 39 == Costa Rica 0.5 04 2.2
- México 3.2 22 20 -] México 5.5 4.5 31
Il Perd -0.5 23 28 I Perd 6.3 28 21
América Latina 7 1.9 1.4 2.4 America Latina & 6.0 3.7 3.0
OCDE 1.7 1.7 1.8 OCDE 6.9 s.0 34
Mundo 31 EN| 32

Nota: América Latina 7 es la media ponderada por PIB a paridad
de poderes de compra de los 7 paises en la tabla para el PIB.
América Latina 6 es la media simple de los paises incluidos en
el cuadro para la inflacién excluyendo a Argentina.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdmicas No. 115, mayo de 2024.

Aprovechar las oportunidades

La transicidn energética se ha acelerado en la mayoria de los
paises incrementando la demanda de energias renovables. En
este contexto, América Latina puede desempefiar un papel
determinante en el nuevo sistema energético global. La regidn
esta muy bien posicionada para mitigar el cambio climdtico y
ayudar en la transicioén hacia energias mds limpias, gracias a



su alto potencial para la generacidén de energias renovables, y
gran riqueza de minerales esenciales para la transicidn
energética (Grafico 1). De hecho, la energia hidroeléctrica ya
genera el 60% de la electricidad de la regién, el doble de la
media mundial (IEA,2023). Por ejemplo, Costa Rica ya ofrece
una matriz eléctrica 100% verde y el potencial auln no
utilizado de otros paises para avanzar en la misma direccidn
es enorme. Brasil, Chile y Colombia podrian ser exportadores
clave de hidrdégeno verde en los préximos afios. América Latina
atesora cerca del 50% de las reservas mundiales de litio, un
metal esencial para la fabricacidén de baterias de vehiculos
eléctricos. Chile y Peru desempefian un papel clave en el
suministro de otros minerales criticos para la transicidn
energética como el cobre.

Las tensiones geopoliticas estdn provocando cambios relevantes
en las cadenas globales de suministros. Algunas empresas han
decidido trasladar partes de sus actividades productivas a
paises mas cercanos geograficamente de los consumidores
finales (“nearshoring”). Costa Rica y México son los paises
que mas se han beneficiado de momento, pero otros paises en la
region podrian también beneficiarse.

Para aprovechar las oportunidades y desbloquear el potencial
de América Latina para un crecimiento sostenible que ademas
traiga desarrollo social, se requieren inversiones
significativas, tanto publicas como privadas. Para ello se
requieren medidas de politica plblica en tres areas
prioritarias:

 Habilidades e innovacidén: Es necesario mejorar la educaciédn
técnica y superior, junto con programas de capacitacioén, para
fomentar la innovacidén, la absorcién de tecnologias vy
conocimientos técnicos para facilitar la producciéon de alto
valor agregado en las cadenas de valor, asi como energias
renovables e hidrdgeno verde.

e Infraestructura: Mejorar la infraestructura es clave para
desarrollar el potencial de las energias renovables y el



nearshoring, incluyendo carreteras, puertos, aeropuertos,
redes eléctricas y de telecomunicaciones.

 Seguridad juridica: Garantizar la seguridad juridica, un
marco regulatorio estable y transparente, y fortalecer las
instituciones y la gobernanza es clave para catalizar la
inversién y atraer inversién extranjera directa.

Grafico 1. América Latina tiene amplias reservas de minerales

Porcentaje de las reservas mundiales (2023)
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Fuente: United States Geological Survey (USGS).
Referencias:
IEA (2023). Latin America Energy Outlook
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ELl crecimiento econdémico en América Latina esta
desacelerandose a medida que las politicas monetarias mas
restrictivas para combatir la inflacién surten efecto y las
condiciones externas se tornan menos favorables, de acuerdo
con las Perspectivas Econdmicas de la OCDE recientemente
lanzadas. ELl crecimiento del PIB en 2023 presenta divergencias
significativas entre las principales economias. El crecimiento
se ha mantenido s6lido en Brasil y México, que ha mostrado ser
resiliente a la inflacidon y a tasas de interés elevadas
impulsado respectivamente por una cosecha abundante y la
fortaleza del consumo privado. Sin embargo, el crecimiento ha
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sido débil en Argentina, Chile, Colombia y Perd debido a
eventos climdticos extremos, a una elevada incertidumbre
politica y la debilidad de la economia mundial. La inflacidn
sigue en descenso en todos los paises, salvo en Argentina,
gracias a las rapidas subidas de tipos de interés. La caida de
la inflacidén ha sido mas rdapida que en otras regiones. De
hecho, Brasil, Chile, Costa Rica y Perd ya han comenzado a
disminuir sus tasas de politica monetaria. En México vy
Colombia, con inflaciones contenidas, pero aun elevadas, se
espera que comiencen a reducir tasas en 2024.

Para 2024 y 2025 persistird el bajo dinamismo econdémico en la
region, situandose por debajo del crecimiento global (Cuadro
1) y de otras economias emergentes (3.9% y 4.1%). La inflacidn
seqguira cediendo y se proyecta que alcance los objetivos
establecidos por los bancos centrales en 2024, antes que la
mayoria de los paises de la OCDE. Sin embargo, las economias
de la regidén se enfrentan a numerosos riesgos externos e
internos. Entre los factores mas relevantes se destacan una
demanda externa y comercio debilitado y en particular la
desaceleracidén de China, que afecta de manera importante a las
economias exportadoras de materias primas como Argentina,
Chile, Brasil, Colombia y Perd y 1la incertidumbre en 1los
mercados financieros internacionales debido a tensiones
geopoliticas y la evolucién de las politicas monetarias en
paises avanzados. La inflaciodon podria permanecer en niveles
elevados por un tiempo mayor al anticipado. Ademas, un aumento
en la frecuencia e intensidad de eventos climaticos extremos,
como la llegada del Nifio, podria afectar mas de lo previsto a
algunas economias particularmente expuestas a ellos.

Cuadro 1. Perspectivas econdmicas de los pases de
América Latina



2023 2024 2025 2023 2024 2025

PIB variacién, % Inflacién, %

Argentina 1.8 1.3 19 Argentina 124.0 157.1 62.4
[&2 Brasil 3.0 18 20 I=] Brasil 4.6 3.2 3.0
B Chile 0.0 1.8 21 B Chile 76 39 3.4
mm Colombia 1.2 1.4 3.0 mm Colombia 1.7 6.3 4.0

&= Costa Rica 5.1 35 36 == Costa Rica 06 1.9 3.1

Il México 34 25 20 11 México 55 3.9 32

Il Perd 0.0 23 27 I Peri 6.4 27 2.2

ALC-7 21 16 22 ALC-6 (excl. Argentina) 6.1 3.6 3.1

OCDE 1.7 1.4 1.8 0CDE 70 52 38

Mundo 29 27 3.0

Nota: América Latina (ALC) es la media ponderada por PIB a
paridad de poderes de compra de los 7 paises en la tabla para
el PIB; y la media simple de los paises incluidos en el cuadro
para la inflacién.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdémicas, noviembre 2023.

En este contexto macroecondémico incierto y volatil, resulta
clave asegurar la estabilidad macroecondmica y un crecimiento
fuerte.

Momento de enfrentar el desafio fiscal

Por el lado de la politica monetaria, con la inflaciédn
decelerando, la discusidn se centra en el ritmo de las futuras
reducciones de tasas de interés. El objetivo debe ser que las
tasas de inflacién vuelvan a sus metas de manera duradera,
transitando hacia una posicidén de la politica monetaria mas
neutral. Esto requerira diferentes ritmos y tiempos en la
reduccidn de tasas, segun las particularidades de cada pais.
EL ritmo de normalizacidén debera considerar cuidadosamente
miltiples riesgos, como el impacto de El Nifio y los precios
del petréleo mas altos, y la politica monetaria en las
economias avanzadas.

Por su parte, las autoridades fiscales se enfrentan al reto de
seguir disminuyendo 1la deuda publica, que aumenté
significativamente después de la pandemia, en un entorno en el
que los tipos de interés a largo plazo han aumentado (Grafico
1). La mayoria de los paises ha retirado exitosamente los



estimulos fiscales de la pandemia y ha empezado a reducir los
déficits, pero enfrentan desafios significativos dados 1los
altos niveles de deuda, el poco espacio fiscal y el bajo
potencial de crecimiento. La consolidacién fiscal es un paso
necesario para restablecer el margen de maniobra fiscal vy
evitar los riesgos asociados con elevados niveles de deuda,
como pagos de intereses mas altos que pueden desplazar los
gastos publicos esenciales, especialmente en un contexto
internacional de tasas de interés mas altas durante mas
tiempo.

En la mayoria de los casos, los gobiernos de América Latina
tienen planes de consolidacidén fiscal ambiciosos que llevarian
a estabilizar la deuda, pero como alcanzar estos objetivos es
clave. Esto requiere en un primer momento y como prioridad,
reforzar los marcos fiscales de mediano plazo para dar una
clara y creible orientacién futura sobre cémo se alcanzaran
los objetivos fiscales y se reducira la deuda, basados en
proyecciones macroeconémicas y fiscales realistas, al tiempo
que se protege la inversidn plblica, que a menudo es una
victima de la consolidacién fiscal en la regién. Elementos
esenciales son incluir anclas de mediano plazo, como niveles
prudentes de deuda, y clausulas de escape bien definidas con
mecanismos de correccidén en las reglas fiscales. Se deben
fortalecer también los consejos fiscales, dotdndolos de
independencia legal y de facto, recursos y acceso adecuado a
la informacién, ya que pueden contribuir de forma importante
al analisis de la sostenibilidad de las finanzas publicas.
Ademas, superar obstaculos politicos para implementar reformas
fiscales que aumenten la eficiencia del gasto, que es baja, y
los ingresos tributarios, también bajos en la mayoria de los
paises de la regioén, son retos importantes.

El potencial de crecimiento en la regidén es bajo, lo que
limita también el espacio fiscal. Esto hace crucial acelerar
las reformas estructurales necesarias desde hace mucho tiempo,
y fomentar el consenso necesario para llevarlas a cabo.



Impulsar reformas que dinamicen el comercio, que establezcan
marcos regulatorios estables para la inversién privada en
conectividad, energias renovables y minerales sostenibles, vy
redoblar esfuerzos para mejorar la calidad de la educacidn es
clave para potenciar la productividad y la inversidn. Estas
reformas facilitardn la adaptacién al cambio climdtico y 1la
transformacidén digital, y, al impulsar el crecimiento
potencial, contribuirian de manera decisiva a 1la
sostenibilidad fiscal de la regidn.

Grafico 1. ELl incremento en la deuda publica y los
pagos de intereses restringen el espacio fiscal

A. Deuda publica bruta B. Pagos de intereses netos
% de PIB % de PIB
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Nota: Panel A: Otras economias de mercados emergentes (EMEs)
es el promedio no ponderado de China, Filipinas, India,
Indonesia, Malasia, Tailandia, Turquia, y Surafrica. Panel B:
Los datos para Chile se refieren al ano 2021 en lugar de 2022.

Fuente: FMI, Base de datos sobre inversores soberanos; Base de
datos de Perspectivas Econdémicas de la OCDE; y FMI, Monitor
fiscal, octubre 2023.
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Tras un fuerte repunte en 2021, la recuperacidén econdmica de
América Latina se ralentizara. La propagaciéon de Omicron, 1los
prolongados cuellos de botella en las cadenas de suministro
mundiales, la inflacidén mads alta y generalizada, el
endurecimiento de las condiciones financieras en la regién y
en el extranjero, junto con una demanda mundial mas débil,
contribuyeron a debilitar la demanda interna en los primeros
meses del afilo. La recuperacién parcial de los mercados de
trabajo, con salarios, empleo y niveles de participacidn que
se mantienen por debajo de los niveles pre-pandemia en muchos
paises, no ha sido suficiente para compensar la retirada de
las medidas extraordinarias de apoyo en algunas economias
latinoamericanas y el aumento de los precios.

La invasidn de Ucrania estd desacelerando la economia mundial
y contribuyendo a agravar las presiones inflacionarias,
aumentando la incertidumbre para la regién. Ahora se prevé que
el crecimiento del PIB mundial se ralentice bruscamente hasta
el 3% en 2022 (desde un 4.5% que se preveia en diciembre 2021)
y 2.75% en 2023. Las cuarentanas en China, junto con 1la
guerra, esta prolongando las interrupciones en las cadenas de
valor y el comercio mundiales. Los precios de las materias
primas han subido considerablemente, lo que ha aumentado la
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inflacidon en todas partes. Las proyecciones para la inflacién
se encuentran ahora en torno al 9%, el doble de 1o que
pronosticabamos en diciembre del afio pasado. La inflacién
subyacente se moderara un poco, pero se mantendrd por encima
de los objetivos en la mayoria de las principales economias a
finales de 2023, a pesar de la normalizacién de la politica
monetaria.

En comparacién con el resto del mundo y las economias
avanzadas de la OCDE, el crecimiento de América Latina corre
el riesgo de quedarse atrds en los proéximos afos (Cuadro 1),
comprometiendo la convergencia hacia niveles de vida mas
altos. En relacidon a nuestras proyecciones de diciembre de
2021, para las seis principales economias de América Latina,
el crecimiento del PIB se ha revisado a la baja en 0,7 puntos
porcentuales en 2022 y 0,6 puntos porcentuales en 2023,
mientras que, excluyendo Argentina, 1la inflacidén se ha
revisado significativamente al alza en 3,5 puntos porcentuales
en 2022 y 2 puntos porcentuales en 2023. No obstante, existen
algunas diferencias entre paises. En Argentina y Colombia, el
crecimiento del primer trimestre de 2022 resulté mds fuerte de
lo previsto, 1o que 1llevd a una revisién al alza de las
proyecciones.

Cuadro 1. Perspectivas econodmicas de los paises de América
Latina

2021 2022 2023 2021 2022 2023
PIB variacén, % Inflacién, %

Argentina 10.3 3.6 1.9 Argentina 48.8 60.1 50.6
&= Brasil 5.0 06 1.2 & Brasil 83 9.7 53
B Chile 11.9 1.4 0.1 B Chile 45 2.0 52
mm Colombia 10.7 6.1 21 == Colombia 35 8.4 54
= Costa Rica 7.8 3.2 26 == Costa Rica 1.7 5.7 5.6
Il México 4.8 1.9 2.1 Il México 57 69 4.4
ALC-6 6.6 2.0 1.6 ALC-6 12.1 16.6 12.7
OCDE 55 2.7 1.6 ALC-5 (excl. Argentina) 4.7 7.9 5.2

Mundo 5.8 3.0 28 OCDE 3.7 8.8 6.1

Nota: América Latina (ALC) es la media ponderada por PIB a



paridad de poderes de compra de los 6 paises en la tabla para
el PIB; y la media simple de los paises incluidos en el cuadro
para la inflacién.

Fuente: OCDE Perspectivas Econdomicas No. 111, junio de 2022.
Se han exacerbado desafios ya existentes y han surgido otros

nuevos

Las economias latinoamericanas salieron de la crisis de
COVID-19 con una mayor deuda publica como porcentaje del PIB y
un espacio fiscal muy limitado. A medida que la inflaciodn
alcanza niveles altos en todo el mundo y los bancos centrales
endurecen la politica monetaria, sobre todo en Estados Unidos,
esto supone una amenaza no despreciable para la estabilidad
financiera de la regidén. El aumento de 1los costes de
financiacién a nivel mundial y nacional dificultara a 1los
paises latinoamericanos la refinanciacién de la deuda, el
cumplimiento de las obligaciones de la deuda externa y la
financiacidén de las tan necesarias 1inversiones en
infraestructuras y otras reformas pro-crecimiento, aunque 1la
proporcién de la deuda en moneda extranjera en las nuevas
emisiones haya disminuido considerablemente. Los cambios
bruscos en la orientacién de la politica monetaria de 1las
economias avanzadas también podrian dar lugar a importantes
salidas de capital y a la depreciacidén de 1la moneda,
exacerbando las presiones inflacionistas internas. Una
desaceleracidn significativa del crecimiento en China también
podria repercutir en el comercio y el crecimiento de 1la
region.

Los hogares de bajos ingresos, que todavia estan luchando por
el impacto econdémico de la pandemia, se estan viendo muy
afectados por el aumento de los precios de los alimentos y la
energia. En una regidén con niveles histéricamente altos de
desigualdad, y donde muchos todavia estan luchando por
recuperarse de la pandemia, esto estd afadiendo presién a los
gobiernos para que refuercen el apoyo social y aumenten el
gasto publico para reducir el riesgo de malestar social. La
mayoria de los paises han respondido al aumento de 1la



inflacidén intentando influir directamente en los precios:
reduccién de los aranceles a la importacidén de productos
agricolas y otros bienes basicos (Brasil, Colombia, México),
medidas de reducciéon de impuestos (Argentina, Brasil, México,
Perd), aumento de las subvenciones a la energia (Argentina,
Chile, Perlt) o medidas para aumentar la produccién de granos
basicos (México). La reduccion de los aranceles de importaciodn
es bienvenida y podria incluso hacerse permanente. Los
gobiernos deberian tratar de ampliar temporalmente 1los
programas de transferencias monetarias especificas para apoyar
a los hogares mas vulnerables, como ha hecho Chile.

Algunas senales de esperanza

En el caso de los exportadores netos de materias primas, como
Brasil y Colombia, el aumento de los precios del petrdleo, los
minerales y la agricultura ha mejorado los resultados
fiscales, aliviando temporalmente las presiones fiscales. La
relacién de intercambio también ha mejorado para estos paises,
apoyando a los sectores exportadores, lo que ha impulsado las
entradas de capital. Sin embargo, para los importadores netos
de materias primas, como Costa Rica, la relacidén de
intercambio se ha deteriorado, perjudicando las perspectivas
de crecimiento a corto plazo. La guerra en Ucrania también ha
llevado a los inversores a reequilibrar sus carteras a
expensas de Rusia y de los paises de Europa Central altamente
expuestos a Rusia, en beneficio de algunas economias
latinoamericanas, como Brasil. Estas entradas de capital han
servido de apoyo a la moneda local y han contenido 1la
inflacidén importada hasta ahora, aunque no se puede descartar
una posible reversién a medida que las economias avanzadas
endurezcan su politica monetaria.

La guerra en Ucrania también estd afectando a la dinamica del
comercio mundial, sobre todo cuando las exportaciones rusas
tenian una cuota de mercado considerable. En el caso de
algunos productos, como los cereales y los minerales, algunos
paises latinoamericanos estdn bien situados para mitigar el



choque de la oferta, como Argentina, Brasil o Colombia. Esto
podria ser una oportunidad para mejorar los resultados de las
exportaciones y establecer vinculos comerciales duraderos con
nuevos socios comerciales. Al mismo tiempo, los Uultimos
acontecimientos han aumentado el apetito por 1la
deslocalizacién, lo que podria jugar a favor de la regidén dada
su proximidad al mercado norteamericano. El comercio podria
convertirse en un importante pilar para la recuperacion
econémica de la region y sus futuras perspectivas de
crecimiento.

Conseguir el equilibrio de politicas adecuado

Los gobiernos latinoamericanos deberian responder a este
entorno especialmente desafiante y aprovechar las
oportunidades existentes. El apoyo fiscal para compensar a los
hogares vulnerables por el aumento de los precios de la
energia y los alimentos deberia ser temporal y especifico,
para evitar poner en peligro los esfuerzos de consolidacidn
fiscal. Rompiendo con el pasado, esta vez 1los ingresos
adicionales de las materias primas deberian utilizarse con
prudencia, por ejemplo para reducir la deuda publica, ya que
las perspectivas de crecimiento son inciertas y también 1o es
la evolucion futura de los precios de las materias primas. Los
bancos centrales deben seguir vigilando la situacidén y estar
dispuestos a seguir subiendo las tasas de interés oficiales
para evitar un desanclaje de las expectativas de inflaciédn.
Por Gltimo, los gobiernos deben abordar los obstaculos que
desde hace tiempo se oponen a la integracion comercial, como
las deficiencias de las infraestructuras, las barreras
arancelarias y no arancelarias que aun existen o la falta de
mano de obra cualificada. Esto serd clave para un crecimiento
econémico y de las exportaciones amplio e inclusivo. Debe
prestarse mayor atencidén a las politicas medioambientales para
garantizar una reduccidén progresiva de las emisiones de
carbono.

Mas informacion:



« OECD Economic Outlook, Junio 2022 — Reporte completo en
inglés con las proyecciones macroecondmicas, 1los
principales desafios estructurales e informacidn
detallada por pais.

- Perspectivas econdémicas de la OCDE, Junio 2022

=Informacidn detallada
para Argentina | Brasil | Chile | Colombia | Costa
Rica | México
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