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SOBRE LA ENCUESTA ECONÓMICA DE AMÉRICA LATINA 
 

La Encuesta Económica de América Latina es una publicación de la Fundación Getulio Vargas (FGV) 

monitorea las tendencias económicas de la región. Desde 1994, cientos de expertos han sido 

consultados trimestralmente en más de 10 países latinoamericanos, generando información que 

subvenciona la toma de decisiones en los sectores público y privado.  

 

El Indicador de Clima Económico (ICE) de América Latina es el principal indicador de la Encuesta. 

Se compone de dos ítems: el Indicador de Situación Actual (ISA), que muestra la situación económica 

actual de los países, y el Indicador de Expectativas (IE), que prevé la situación económica en los 

próximos seis meses. La escala de los indicadores oscila entre 0 y 200 puntos, siendo 100 puntos el 

límite entre condiciones económicas favorables y desfavorables.  

 

La Encuesta también monitorea el crecimiento previsto del PIB de los países latinoamericanos. En 

cada nueva edición, la encuesta actualiza la proyección de crecimiento de las economías regionales. 

 

Para concluir la Encuesta, en cada número incluimos una sección con sondeos especiales, sobre 

acontecimientos con potencial para afectar a las economías regionales, como elecciones, inestabilidad 

política y económica, fenómenos climáticos, comercio y política internacional. 

 

A continuación, encontrará 

 

Sección 1 Resumen ejecutivo p.2 

Sección 2 Indicador de Clima Económico de América Latina  p.4 

Sección 3 Indicador de Clima Económico de América Latina por país p.5 

Sección 4 Cambios en las previsiones de crecimiento del PIB para 2025 p.7 

Sección 5 Especial - Una primera evaluación de los impactos de la "Agenda 

Trump" 

p.9 
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SECCIÓN 1 - RESUMEN EJECUTIVO 

La coyuntura económica de América Latina siguió empeorando a 

principios de 2025 
 

Indicador de Clima Económico  

 

En el primer trimestre de 2025, el ICE latinoamericano continuó con el deterioro observado en 

trimestres anteriores, alcanzando los 70.2 puntos, lo que supone una caída de 7.7 puntos respecto a 

finales de 2024. En los 12 meses hasta la fecha, la caída fue de 28 puntos, mostrando el 

empeoramiento del entorno económico regional (Gráfico 1). 

 

Gráfico 1: Indicador de Clima Económico de América Latina (en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

El principal factor del empeoramiento a principios de 2025 fue la fuerte caída del ICE de Brasil, que 

descendió 22.7 puntos hasta situarse en 62.3. Por el contrario, las variaciones negativas de México y 

Argentina fueron más modestas, -1.4 y -6.5 puntos respectivamente, con ICE de 36.6 y 119.4. 

Colombia, por su parte, registró un significativo avance de 25.1 puntos, alcanzando 82.0, lo que 

contribuyó a mitigar el descenso del ICE agregado de la región (Gráfico 2). 
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Gráfico 2: Indicador de Clima Económico de América Latina - Principales economías de la 

región (en puntos) 

 

 
 

Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

 

Previsiones de crecimiento del PIB para 2025 

 

En cuanto a las previsiones de crecimiento del PIB, la expectativa para 2025 es de desaceleración, 

con una proyección de 2,0%, inferior al 2,4% estimado para 2024 (FMI, enero/25). La principal 

contribución negativa se deriva de las revisiones a la baja de las proyecciones para México y Brasil. 

Por otra parte, se prevé una sólida recuperación en Argentina y una moderada aceleración en 

Colombia (Gráfico 3). 

 

Gráfico 3: Proyección de crecimiento del PIB (2025) 

 

Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 
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Cabe señalar que estos datos se preceden a los últimos acontecimientos de la guerra comercial 

promovida por la nueva Administración Trump, que podrían afectar significativamente a las 

proyecciones económicas. En respuesta a este escenario, esa Encuesta incluyó una sección especial 

sobre los posibles impactos de la llamada "Agenda Trump", con un análisis detallado previsto para el 

segundo trimestre de 2025. 

SECCIÓN 2 - Indicador de Clima Económico en América Latina 

Como ya se ha mencionado, el ICE de la región ha seguido una tendencia a la baja desde principios 

de 2024. Entre el cuarto trimestre de 2024 y el primero de 2025, este deterioro se vio impulsado por 

una nueva caída del Indicador de Situación Actual (ISA), que alcanzó los 62.8 puntos, el nivel más 

bajo desde el segundo trimestre de 2023. 

 

El Indicador de Expectativas (IE), por su parte, subió ligeramente hasta 77.8 puntos. A pesar de esta 

subida, el ICE se mantiene en un nivel históricamente bajo. La evolución de los dos componentes del 

ICE puede verse en el Gráfico 4. 

 

Gráfico 4: Indicador de Clima Económico de América Latina - Principales Aperturas 

(Situación Actual y Expectativas, en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

 

Cabe señalar que tanto el ISA como el IE han tenido dificultades para alcanzar o mantener el nivel 

de neutralidad (100 puntos). El contexto actual y proyectado de la economía latinoamericana se ha 

mantenido desafiante durante los últimos trimestres. 
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SECCIÓN 3: Indicador de Clima Económico de América Latina por 

país 

La construcción del ICE tiene en cuenta diversos países de América Latina, que reflejan realidades 

económicas muy diferentes. Esta heterogeneidad se expresa tanto en el nivel del indicador como en 

sus variaciones trimestrales, ofreciendo un retrato multifacético de la región. 

 

El Gráfico 5 muestra la evolución reciente del ICE por países, comparando los resultados con los de 

finales de 2024. Destaca el impacto de la caída del ICE brasileño sobre el indicador agregado, así 

como la mejora observada en economías andinas como Colombia y Ecuador. 

 

Gráfico 5: Indicador de Clima Económico de América Latina - Principales países (en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

 

El Cuadro 1 analiza esto con más detalle desglosando el rendimiento de los componentes ISA e IE. 

En seis de los diez países evaluados, el ICE cayó entre el cuarto trimestre de 2024 y el primero de 

2025. Cabe señalar que todos los países que se encontraban en terreno positivo a finales de 2024 (por 

encima de 100 puntos) cayeron, incluidos Paraguay, Argentina y Perú. 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Página 6 de 13 

1er Tri 2025|Lanzamiento: mayo 2025 

Cuadro 1: Indicador de Clima Económico de América Latina - Principales aperturas, países 

seleccionados (en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

El ISA cayó en cinco de las economías analizadas, destacando negativamente Brasil (-40.4 puntos), 

México (-21.3) y Paraguay (-25.1). A pesar de los significativos avances de Colombia (+30.0) y Chile 

(+16.7), el peso relativo de Brasil y México contribuyó decisivamente a la caída del ISA regional, 

que alcanzó los 62.8 puntos en el 1er trimestre de 2025, 21.3 puntos menos que en el trimestre anterior 

(gráfico 6). 

 

Estos retrocesos reflejan reevaluaciones pesimistas de los escenarios nacionales. En México, el 

deterioro se deriva de las dificultades en las relaciones comerciales con Estados Unidos. En Brasil, la 

confluencia de incertidumbres fiscales y monetarias fue decisiva. En ambos casos, las previsiones de 

crecimiento se revisaron significativamente a la baja, y Brasil pasó de terreno positivo para negativo 

en el ISA. 

 

Gráfico 6: Indicador de la Situación Actual - Principales países (en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 
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El IE también descendió en cinco países, entre los que destacan Chile (-23.6 puntos) y Argentina        

(-17.9). Por el contrario, se produjeron fuertes avances en Ecuador (+37.3) y México (+35.2), lo que 

propició una ligera subida de 6.0 puntos en el IE regional, que alcanzó los 77.8 puntos a principios 

de 2025 (Gráfico 7). 

 

Gráfico 7: Indicador de Expectativas - Principales países (en puntos) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

Vale la pena reiterar que los datos se recopilaron durante el primer trimestre de 2025, antes de la 

escalada de la guerra comercial liderada por Estados Unidos. Es probable que los indicadores sufran 

importantes revisiones en la próxima edición, especialmente en las economías más expuestas al 

comercio internacional, como México, Colombia y Chile. Estas cuestiones se analizarán en mayor 

profundidad en el 2º trimestre. 

 

Sección 4: Cambios en la proyección de crecimiento del PIB para 2025 
 

Las estimaciones apuntan a una ralentización del crecimiento de la región en 2025, debido 

principalmente a las fuertes revisiones negativas de las previsiones para México y Brasil, las dos 

mayores economías de América Latina. 

 

Además de los valores numéricos, el Cuadro 2 muestra la naturaleza de las revisiones: si ha habido 

un cambio en las previsiones en los últimos tres meses y en qué dirección. En el agregado regional, 

el 72,3% de los encuestados revisaron sus previsiones, el 73,1% de ellas a la baja. 

 

Destacan los casos de México, Bolivia y Uruguay, donde todos los cambios tuvieron un sesgo 

negativo. Brasil y Colombia también registraron una elevada proporción de revisiones a la baja. 

Aunque Argentina tuvo una mayoría de revisiones positivas, esto no fue suficiente para revertir la 

percepción general de desaceleración. 
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Cuadro 2: Perspectivas de crecimiento del PIB - Países seleccionados (% de respuestas) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

Entre los que elevaron sus previsiones, el 38% atribuyó este optimismo a la expectativa de nuevos 

estímulos económicos, especialmente en Brasil, donde este fue el único factor positivo identificado 

(Cuadro 3). También se mencionó, aunque con menor frecuencia, la mejora de las condiciones 

macroeconómicas internas y externas. 

 

Cuadro 3: Factores que influyeron positivamente en la proyección de crecimiento (% de 

encuestados 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

Más revelador es el análisis de las razones que subyacen a las revisiones negativas (Cuadro 4). El 

empeoramiento de las condiciones macroeconómicas, tanto internas como externas, fue el principal 
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factor citado. En el caso de Chile, 100% de las revisiones negativas se atribuyeron al escenario 

internacional. 

 

Cuadro 4: Factores que afectaron negativamente a la proyección de crecimiento (% de 

encuestados) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

Este patrón de respuestas es relevante dado el empeoramiento del entorno exterior a comienzos del 

2º trimestre de 2025, que podría dar lugar a nuevas revisiones negativas en el próximo ciclo de la 

Encuesta. El seguimiento del desarrollo de la guerra comercial será esencial para comprender sus 

repercusiones en las economías de la región. 

 

Sección 5: Especial - Una primera evaluación de los impactos de la 

"Agenda Trump" 
 

Esta edición de la Encuesta se ha realizado en un contexto especialmente delicado, marcado por la 

toma de posesión de Donald Trump como presidente de Estados Unidos y los profundos cambios en 

la conducción de la política exterior norteamericana, con impactos en los ámbitos comercial, militar, 

arancelario y geopolítico. 

 

Estos cambios tienen implicaciones directas para América Latina, tradicionalmente parte de la esfera 

de influencia estadounidense. Sin embargo, la región no es un bloque homogéneo, como ha 

demostrado esta Encuesta: cada país tiene sus propias características, lo que se traduce en diferentes 

percepciones de los impactos de la nueva agenda estadounidense. 

 

Por lo tanto, cabe esperar una gran variación en las evaluaciones, ya que algunos países identifican 

oportunidades y otros anticipan riesgos. Esta heterogeneidad se refleja en las respuestas a la encuesta 

sobre los efectos de la "Agenda Trump" (Cuadro 5): El 84,3% de los participantes prevé efectos 

negativos (moderados o fuertemente negativos), mientras que solo el 14,4% espera efectos moderados 

y positivos. Solo el 1,4% no considera relevante el cambio de Gobierno en Estados Unidos. 
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Cuadro 5: Cómo afectará la agenda de Trump a su país (% de encuestados) 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 

 

La divergencia en las percepciones es significativa. En México, los encuestados predicen 

unánimemente impactos negativos, siendo 83,3 %que los considera fuertemente negativos. Por otro 

lado, Ecuador, Brasil y Paraguay registraron proporciones significativas de respuestas positivas (más 

del 30%), posiblemente asociadas a la expectativa de acceso a nuevos mercados, como ocurrió 

durante la primera guerra comercial (2017-2020), cuando las exportaciones agrícolas de estos países 

a China aumentaron significativamente. 

 

Es importante destacar que los datos de esta sección se recogieron antes de que se intensificara la 

guerra comercial en el segundo trimestre de 2025, cuando EE.UU. aumentó los aranceles a la 

importación a nivel mundial y adoptó una postura más agresiva hacia China. Es plausible que, si la 

encuesta se hubiera realizado más tarde, los resultados hubieran sido diferentes. Esta hipótesis se 

explorará en futuras ediciones de la Encuesta. 
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Anexo 1 - Indicador medio del Clima Económico de los países seleccionados  

de los últimos cuatro trimestres 

 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 
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Anexo 2 - Series históricas de indicadores en países seleccionados 

 
 

 
 

 
Fuente: FGV IBRE, Dirección Internacional de FGV 
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