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ACERCA DE LA ENCUESTA ECONÓMICA DE AMÉRICA 

LATINA 

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

que monitorea y anticipa las tendencias económicas en la región. Desde 1994, se consulta 

trimestralmente a cientos de especialistas en más de 10 países de América Latina, lo que genera 

información que sirve de base para la toma de decisiones en los sectores público y privado. 

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

Económica de América Latina. Se compone de dos preguntas: el Indicador de la Situación Actual (ISA), 

que presenta 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 varía de 0 a 200 puntos, 

siendo la marca de 100 puntos el umbral entre condiciones económicas favorables y desfavorables. 

La encuesta también supervisa la proyección de crecimiento del PIB de los países latinoamericanos. En 

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

regionales. 

Al concluir la encuesta, incluimos en cada edición una sección con sondeos especiales sobre eventos que 

pueden afectar a las economías regionales, como elecciones, inestabilidad política y económica, eventos 

climáticos, comercio y política internacional. 

A continuación, encontrará: 
 

Sección 1 Resumen ejecutivo p.2 

Sección 2 Indicador del clima económico de América Latina p.5 

Sección 3 Indicador del clima económico de América Latina por país p.6 

Sección 4 Principales problemas de la región p.8 

Sección 5 Especial – Avanzando en la comprensión de los impactos de la 

“Agenda Trump” 
p.10 
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SECCIÓN 1: Resumen ejecutivo 

Pequeña recuperación del clima económico en América Latina en el 2do 

trimestre de 2025 

El indicador del Clima Económico 

El Indicador de Clima Económico (ICE) de América Latina interrumpió, en el 2do trimestre de 2025, la 

trayectoria de deterioro observada desde principios de 2024, al alcanzar 78,1 puntos – un aumento de 

7,9 puntos con respecto al 1er trimestre. Sin embargo, en los últimos 12 meses, todavía registra una caída 

de 11,1 puntos, lo que indica el empeoramiento del entorno económico regional a lo largo del último 

año (gráfico 1). 

Gráfico 1: Indicador del clima económico en América Latina (en puntos) 

 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

El trimestre se caracterizó por dinámicas económicas contrastantes entre las principales economías de la 

región (gráfico 2). Se produjo una recuperación moderada del ICE en Brasil (+7,4 puntos, hasta 69,7) y 

en México (+8,1 puntos, hasta 44,7), mientras que Argentina (-18,5 puntos, hasta 100,9) y Colombia (-

14,5 puntos, hasta 67,5) registraron descensos más pronunciados. 
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Gráfico 2: Indicador del clima económico de América Latina – Principales economías de la 

región (en puntos) 
 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

Previsiones de crecimiento del PIB en 2025 

En cuanto a las proyecciones de crecimiento del PIB, la expectativa para 2025 sigue siendo de 

desaceleración en relación con la expansión del 2,4 % registrada en 2024 (FMI, abr/25). La estimación 

para el crecimiento de América Latina se mantiene en el 2,0 %, tal y como se proyectó a principios de 

año (gráfico 3). Entre los principales cambios, destacan las revisiones positivas para Argentina y Brasil 

y, en el ámbito negativo, la perspectiva de que la economía mexicana pueda acercarse a una recesión. 

Gráfico 3: Proyección de crecimiento del PIB (2025) 
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Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

La encuesta del 2do trimestre ya recoge los primeros impactos de la denominada “Agenda Trump”, 

cuyos efectos, relevantes y heterogéneos, sobre las economías de la región se detallarán en la Sección 

Especial al final de este informe. 

Los principales problemas de la región – 2do trimestre de 2025 

 
Siguiendo el patrón de las publicaciones del 2do trimestre, la encuesta también identificó los principales 

obstáculos para el crecimiento económico regional. A continuación, se presenta un panorama inicial de 

las respuestas, con un análisis detallado en la sección 4 de este informe. 

 
Gráfico 4: Una visión general de los principales problemas de la región 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 
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SECCIÓN 2: Indicador del clima económico en América Latina 

El ICE de la región interrumpió la tendencia a la baja observada desde principios de 2024. En el 2do 

trimestre de 2025, la mejora se distribuyó entre sus componentes: el Indicador de Situación Actual 

(ISA) avanzó hasta los 73,4 puntos (+10,6 con respecto al trimestre anterior), mientras que el Indicador 

de Expectativas (IE) alcanzó los 82,9 puntos (+5,1 en el mismo periodo). 

Es importante señalar que, a pesar de la mejora, ambos indicadores siguen en terreno desfavorable – con 

lecturas inferiores a 100 puntos (gráfico 5). El IE se mantiene en un nivel históricamente bajo y el ISA, 

a pesar de la mejora observada en los últimos años, sigue por debajo del nivel de neutralidad. Existe 

preocupación no solo por la situación actual, sino también por el futuro económico de la región. 

Gráfico 5: Indicador del clima económico en América Latina – Principales aperturas (situación 

actual y expectativas, en puntos) 
 

 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 
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SECCIÓN 3: Indicador del clima económico de América Latina por país 

El ICE considera diez países latinoamericanos, lo que refleja realidades y retos heterogéneos. En el 2do 

trimestre de 2025, el comportamiento de las mayores economías puso de manifiesto esta diversidad: 

Brasil y México registraron una mejora, mientras que Argentina y Colombia registraron un 

empeoramiento con respecto al inicio del año. Esta variedad de dinámicas se hace aún más evidente al 

analizar el conjunto completo de países (gráfico 6). Además de los grandes mercados, destacaron los 

avances de Paraguay y Ecuador y la contracción más acusada en Perú. 

Gráfico 6: Indicador del clima económico de América Latina – Principales países (en puntos) 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

La tabla 1 detalla el rendimiento del ISA y del IE. El ICE subió en siete de los diez países analizados, 

pero solo en Paraguay y Argentina se mantuvo por encima de los 100 puntos. A pesar de la 

recuperación, el panorama económico regional sigue siendo difícil. 
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Tabla 1: Indicador del clima económico de América Latina – Principales aperturas, países 

seleccionados (en puntos) 

 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

El ISA creció en cuatro economías, destacando Ecuador (+43,8 puntos). Solo Paraguay y Perú 

registraron un ISA positivo. El avance de México (+18,6 puntos) y la estabilidad de Brasil fueron 

decisivos para el aumento de 10,6 puntos del ISA regional, que alcanzó los 73,4 puntos en el 2do 

trimestre de 2025 (gráfico 7). Sin embargo, el entorno sigue siendo volátil, en gran parte debido a los 

cambios en las políticas exteriores de la administración Trump, especialmente en las agendas comercial 

y migratoria, que aumentan la incertidumbre. Por lo tanto, la mejora del ISA debe interpretarse con 

cautela, ya que puede revertirse en los próximos trimestres. 

Gráfico 7: Indicador de Situación Actual – Principales países (en puntos) 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 
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El IE avanzó en cinco países, se mantuvo estable en dos (Ecuador y Uruguay) y cayó en los demás. El 

dato más destacado fue Chile (+32,5 puntos), mientras que Perú registró la mayor caída (-57,5 puntos). 

El aumento de 5,1 puntos del IE regional, hasta 82,9 puntos, pone de manifiesto la incertidumbre 

prospectiva, aunque el indicador se mantiene por encima de 100 puntos en cuatro economías (gráfico 8). 

Gráfico 8: Indicador de Expectativas – Principales países (en puntos) 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

Los efectos de las tensiones externas generadas por EE. UU. tienden a afectar al IE de forma más 

intensa que al ISA. Dependiendo de la evolución de los próximos meses, podría producirse un cambio 

estructural en los escenarios económicos de los países más expuestos a EE. UU. Paralelamente, el 

creciente acercamiento a China podría agravar las tensiones con Washington. En este contexto, Brasil, 

Chile, Colombia y Perú se encuentran en una posición más vulnerable que Argentina y México, 

relativamente más alineados con los intereses estadounidenses. 

SECCIÓN 4: Los principales problemas de la región 

En la encuesta del 2do trimestre, la Encuesta identificó la percepción de los encuestados sobre los 

principales obstáculos para el crecimiento económico de América Latina. Se evaluaron 15 cuestiones 

relacionadas con aspectos económicos e institucionales. Las respuestas varían entre el 0 % y el 100 %, y 

los valores superiores al 50 % indican la relevancia del factor, mientras que las puntuaciones inferiores 

sugieren una baja prioridad en este momento. 

La tabla 2 está ordenada según la importancia atribuida a cada cuestión para América Latina. De los 

15 problemas enumerados, 8 obtuvieron una puntuación superior al 50 %, lo que sugiere su relevancia. 

La inadecuación de las infraestructuras, la falta de innovación y la inestabilidad política fueron los 

obstáculos más mencionados por los encuestados. 
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Las diferencias entre países son significativas. En el caso de la infraestructura, por ejemplo, Chile y 

Uruguay – con estructuras más desarrolladas – no consideran que este tema sea un obstáculo relevante, a 

diferencia de lo que se observa en economías con deficiencias más marcadas. 

 
Tabla 2: Principales problemas de la región: países seleccionados (% de los encuestados que 

señalaron el tema) 
 

Problemas América Latina Argentina Bolivia Brasil Chile Colombia Ecuador México Paraguay Perú Uruguay 

Infraestructura inadecuada 93,5 100,0 83,3 100,0 33,3 100,0 88,9 92,9 83,3 100,0 40,0 

Falta de innovación 91,5 80,0 83,3 91,7 100,0 100,0 88,9 92,9 66,7 90,9 100,0 

Inestabilidad política 84,2 40,0 100,0 88,9 100,0 100,0 100,0 100,0 66,7 100,0 0,0 

Barreras legales y administrativas para los 

inversores 
81,8 100,0 91,7 83,3 66,7 100,0 77,8 25,0 33,3 54,5 80,0 

Falta de confianza en la política económica 79,4 33,3 100,0 100,0 66,7 100,0 66,7 78,6 16,7 90,9 0,0 

Falta de competitividad internacional 76,9 30,0 58,3 83,3 100,0 90,0 87,5 46,2 40,0 100,0 100,0 

Clima desfavorable para los inversores 

extranjeros 
68,0 70 100,0 58,3 75,0 100,0 77,8 76,9 33,3 80,0 25,0 

Falta de mano de obra cualificada 58,6 30,0 100,0 58,3 75,0 80,0 87,5 38,5 16,7 90,9 0,0 

Gestión ineficiente de la deuda 49,9 10,0 100,0 63,6 33,3 70,0 88,9 53,8 0,0 18,2 0,0 

Aumento de las desigualdades de ingresos 49,7 20,0 100,0 50,0 33,3 81,8 100,0 78,6 0,0 36,4 0,0 

Falta de capital 49,4 80,0 100,0 33,3 33,3 90,0 88,9 76,9 33,3 18,2 60,0 

Corrupción 48,2 70,0 50,0 33,3 75,0 40,0 66,7 53,8 50,0 63,6 20,0 

Barreras a las exportaciones 35,3 70,0 100,0 16,7 0,0 40,0 55,6 92,3 16,7 45,5 75,0 

Demanda insuficiente 22,6 70,0 50,0 0,0 66,7 10,0 77,8 46,2 0,0 9,1 60,0 

Falta de credibilidad de la política del Banco 

Central 
22,4 40,0 100,0 25,0 0,0 10,0 33,3 15,4 0,0 0,0 20,0 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

También se pidió a los encuestados que clasificaran sus principales preocupaciones entre los factores 

evaluados. La tabla 3 presenta los tres mayores obstáculos para el crecimiento, por país y para la región 

en su conjunto, indicando el porcentaje de encuestados que señalaron cada elemento. Destacan como 

temas recurrentes la falta de confianza en las políticas económicas, la inadecuación de las 

infraestructuras y la inestabilidad política, aunque con variaciones según las especificidades de cada país 

– reflejando la persistente heterogeneidad regional. 
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Tabla 3: Principales problemas de la región: países seleccionados (orden de las respuestas, 
% de los encuestados) 

 

 

 

Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

Todos los temas identificados plantean retos de solución estructural y lenta, ya que representan 

obstáculos históricos para el desarrollo regional. América Latina sigue sin perspectivas claras para 

superar estos obstáculos básicos, lo que limita los avances sostenibles en la mejora de los niveles de 

vida de la población. 

SECCIÓN 5 (Especial): Avanzando en la comprensión de los impactos de 

la “Agenda Trump” 

El año 2025 ha estado marcado por la incertidumbre y la volatilidad. Los profundos cambios en la 

política exterior estadounidense, impulsados por la administración Trump, están generando ondas de 

choque comerciales, militares, económicas y geopolíticas, en un proceso que aún parece lejos de 

terminar. Grandes actores globales, como Europa, China, India y Japón, reevalúan sus planes de vuelo y 

se preparan para una nueva realidad internacional. En América Latina, no puede ser diferente. 

Los cambios en curso son particularmente importantes, ya que la región se encuentra tradicionalmente 

dentro de la esfera de influencia estadounidense, pero en los últimos años ha visto una expansión cada 

vez mayor de la importancia de otros actores, en particular China. En esta gran reorganización 

geoeconómica global, América Latina es un área de confluencia entre las grandes potencias, un hecho 

que no siempre se percibe adecuadamente. 
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Evidentemente, los impactos de esta reformulación no son homogéneos, respetando la diversidad entre 

los países latinoamericanos ya evidenciada en este informe. Sin embargo, sorprende que incluso los 

países tradicionalmente más cercanos a EE. UU., como México, estén sufriendo. En los cambios 

implementados por la administración Trump, nadie sale ileso; esto es válido tanto para los aliados 

históricos como para los países «menos alineados». 

 
En términos objetivos, hay dos grandes vectores que afectan directamente a las relaciones entre Estados 

Unidos y los países de la región. El primero es el endurecimiento de las políticas migratorias bajo 

Trump, que restringe la entrada en territorio estadounidense y acelera los programas de deportación de 

residentes (casi siempre ilegales). Muchas economías de América Latina reciben grandes cantidades de 

residentes en territorio estadounidense, como remesas a familiares que no han emigrado; la reducción de 

estos flujos financieros puede, en algunos casos, provocar desequilibrios macroeconómicos (por 

ejemplo, en el déficit externo) y generar un empobrecimiento efectivo de los países de la región. 

El segundo vector es un recrudecimiento de la agenda comercial, con el amplio uso de aranceles de 

importación con el fin de «defender los intereses de la industria estadounidense». El aumento del costo 

de los productos exportados a Estados Unidos provocará una probable reducción de los volúmenes y de 

la rentabilidad de las empresas exportadoras de los países latinoamericanos. En última instancia, las 

barreras comerciales impuestas por la administración Trump reducirán los ingresos de las economías 

exportadoras. Una vez más, existe un riesgo real de empobrecimiento de los países de la región. 

Hay otras cuestiones, de naturaleza militar y relacionadas con la redefinición de la importancia del dólar 

estadounidense como moneda de reserva mundial, que también son relevantes en la construcción del 

nuevo entorno internacional al que se verán sometidas las economías latinoamericanas. Sin embargo, 

sus repercusiones tienden a ser más indirectas. 

Dicho esto, el análisis se centrará más en los vectores migratorios y comerciales/arancelarios, que se han 

abordado en esta edición de la Encuesta mediante preguntas específicas. 

Los efectos esperados se dividieron en cinco niveles: (i) sin efectos; (ii) muy negativo; (iii) 

moderadamente negativo; (iv) muy positivo; y (v) moderadamente positivo. Teniendo en cuenta la gran 

heterogeneidad regional, se esperan percepciones muy distintas sobre los impactos de estas nuevas 

políticas estadounidenses en los países latinoamericanos. 

Las diferencias son particularmente marcadas en la cuestión migratoria, cuyos resultados pueden 

observarse en la tabla 4. Para la región, el 42,4 % de los encuestados no espera ningún impacto de los 

cambios en curso, mientras que el 48,8 % prevé efectos negativos – que, cuando se producen, suelen ser 

moderados. Menos del 10 % de los encuestados espera efectos positivos de las restricciones a los 

inmigrantes en Estados Unidos. 
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Tabla 4: Cómo afectarán las políticas migratorias de la administración Trump a su país (% de los 

encuestados) 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

Más interesante aún es la diversidad entre los países. Entre los analizados, México, Colombia, Ecuador 

y Perú son los más expuestos a los cambios en las políticas migratorias estadounidenses. Por regla 

general, los impactos esperados son negativos, con la notable excepción de Ecuador, donde, a pesar de 

que el 66,7 % de los encuestados espera efectos moderadamente negativos, el 22,2 % espera efectos 

moderadamente positivos de las mayores restricciones estadounidenses. 

Con vínculos umbilicales con Estados Unidos, el 100 % de los encuestados mexicanos esperan impactos 

negativos en la economía local, y el 42,9 % prevé efectos severos, el porcentaje más alto entre los 

países. Cabe destacar también los casos de Bolivia y Brasil, con una distribución virtualmente bimodal 

de las respuestas, entre ausencia de efectos e impactos moderadamente negativos. 

Utilizando los mismos parámetros, se evaluaron los impactos de las políticas arancelarias 

estadounidenses en la región. La tabla 5 recopila los resultados del análisis. A diferencia de lo ocurrido 

con la cuestión migratoria, surge un patrón más evidente: el 86,1 % de los encuestados prevé efectos 

negativos en la economía de América Latina, en su gran mayoría moderados. Los impactos positivos o 

la ausencia de impactos son percepciones residuales. 
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Tabla 5: Cómo afectarán las políticas comerciales de la administración Trump a su país (% de 

los encuestados) 
 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 

 

Sigue habiendo diversidad entre los países, pero mucho menos marcada. La concentración de las 

respuestas en efectos moderadamente negativos fue casi unánime, con la única excepción notable de 

Paraguay, donde hay una distribución tripartita perfecta entre ausencia de efectos, moderadamente 

positivos y moderadamente negativos. 

Una vez más, el resultado de México es digno de mención, ya que el 100 % de los encuestados espera 

resultados negativos y la mayor proporción (42,9 %) de valoraciones muy negativas entre los países. Por 

último, cabe destacar que el 20 % de los encuestados argentinos y el 22,2 % de los ecuatorianos esperan 

impactos moderadamente positivos en sus economías. 

Por último, cabe destacar que los temas tratados están en constante cambio, lo que resulta especialmente 

evidente en la cuestión arancelaria. Durante el 2do trimestre de 2025, Estados Unidos implementó 

aranceles recíprocos y específicos (entre abril y mayo), retrasó su implementación hasta principios del 

tercer trimestre y buscó acuerdos comerciales bilaterales con numerosos países, en principio con 

resultados bastante modestos. 

No se ha alcanzado un nuevo equilibrio en las relaciones de Estados Unidos con el mundo. Dicho esto, 

es de esperar que la reorientación global estadounidense evolucione, lo que afectará a la percepción de 

los efectos sobre las economías latinoamericanas. Esta posibilidad deberá evaluarse en futuras ediciones 

de la Encuesta. 
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Anexo 1 - Indicador de clima económico - países seleccionados, promedio de los últimos 

cuatro trimestres 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 
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Anexo 2 - Serie histórica de los indicadores en países seleccionados 

 

 
Fuente: FGV IBRE, FGV Dirección Internacional 
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