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Enfoque de la Presentación de un 
Economista Empresarial

Oferta DemandaPrecio
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Primero vamos con la 
oferta
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Escenario Macro prevaleciente hoy día

• El problema de la inflación está 
peor de lo que muchos 
creyeron. 

• Las implicancias son muy 
fuertes para el futuro de 
mediano plazo. 

• Los mercados están 
internalizando lo no transitorio 
del fenómeno inflacionario. 

• Las tasas han empezado a 
reaccionar para arriba. 
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Commodities: la historia detrás del ascenso
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Commodities de agricultura….
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Costos de Producción de Agricultura
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La energía también subiendo….
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Trigo
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Maíz
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Metales afectados
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Qué paso?

Precios de Materia prima suben

Costos de producción suben

Hay escasez de varios insumos

Sube precio al consumidor
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El dilema de los productores intermedios o distribuidores

•Subir o no subir precios al consumidor final

•Clave entender varios conceptos acá: 
• Estructura de costos de producción es importante
•Costos de transporte y logística son importantes

• Proteger el margen versus perder mercado, para mi no es 
dilema
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Los pilares construidos en la última década bajo fuego

JIT 

Globaliz
ación

Tasas a 
la baja

Precios 
a la baja

Liquidez
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Pero las tasas de mercado han empezado a subir…las de 2 y 5 años..
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También las largas de 10 años…..
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Tasas cortas también subiendo y seguirán….

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

7
/0

8
/2

0
0

9

7
/1

1
/2

0
0

9

7
/0

2
/2

0
1

0

7
/0

5
/2

0
1

0

7
/0

8
/2

0
1

0

7
/1

1
/2

0
1

0

7
/0

2
/2

0
1

1

7
/0

5
/2

0
1

1

7
/0

8
/2

0
1

1

7
/1

1
/2

0
1

1

7
/0

2
/2

0
1

2

7
/0

5
/2

0
1

2

7
/0

8
/2

0
1

2

7
/1

1
/2

0
1

2

7
/0

2
/2

0
1

3

7
/0

5
/2

0
1

3

7
/0

8
/2

0
1

3

7
/1

1
/2

0
1

3

7
/0

2
/2

0
1

4

7
/0

5
/2

0
1

4

7
/0

8
/2

0
1

4

7
/1

1
/2

0
1

4

7
/0

2
/2

0
1

5

7
/0

5
/2

0
1

5

7
/0

8
/2

0
1

5

7
/1

1
/2

0
1

5

7
/0

2
/2

0
1

6

7
/0

5
/2

0
1

6

7
/0

8
/2

0
1

6

7
/1

1
/2

0
1

6

7
/0

2
/2

0
1

7

7
/0

5
/2

0
1

7

7
/0

8
/2

0
1

7

7
/1

1
/2

0
1

7

7
/0

2
/2

0
1

8

7
/0

5
/2

0
1

8

7
/0

8
/2

0
1

8

7
/1

1
/2

0
1

8

7
/0

2
/2

0
1

9

7
/0

5
/2

0
1

9

7
/0

8
/2

0
1

9

7
/1

1
/2

0
1

9

7
/0

2
/2

0
2

0

7
/0

5
/2

0
2

0

7
/0

8
/2

0
2

0

7
/1

1
/2

0
2

0

7
/0

2
/2

0
2

1

7
/0

5
/2

0
2

1

7
/0

8
/2

0
2

1

7
/1

1
/2

0
2

1

7
/0

2
/2

0
2

2

Tasa Tesoro 3 meses Libor 6 meses



CABI - Central American Business Intelligence 2022

The End of Globalization…
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The End of Globalization…

• Cadenas logísticas y de 
producción cada vez más 
cercanas.

• Regionalización 

• América más unida.

• Este versus Oeste 
nuevamente
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JIT no funciona hasta nuevo aviso

• Implicancias en Inventarios

• En costos de acarreo

• Flujos de efectivo

• Logística
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Segunda Parte: El 
Consumidor
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Teoría del Consumidor 101

• Hay dos factores que afectan la 
demanda del consumidor desde un 
punto de vista macro:

• Efecto Precio – Elasticidad Precio

• Efecto Ingreso – Elasticidad Ingreso

• Existen otros factores obviamente:

• Precios de sustitutos

• Precios de complementos

• Gustos del Consumidor

La Macro

La Micro

E
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Inflación en cifras récord en el primer mundo….
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Inflación en Latam
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• Mayoría del impacto es tema 
global

• Políticas internas de cada país 
también entran a jugar:
• Salario Mínimo
• Precios tope
• Inyecciones de liquidez y 

gasto público
• Sequías y otros temas



El efecto ingreso viene de la ESTANFLACION 
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Prospección: Confirmada Estanflación en el 1r mundo

• Escenario 2022: Desaceleración 
confirmada en EEUU y Europa.

• Escenario 2023 todavía con 3 caminos:

• 1: Soft Landing 30%

• 2: Hard Landing 45%

• 3: Recesión 25%

• Implicancias son claras para la región. 
Reducción de las velocidades de 
crecimiento para 2022 y 2023, aunque 
poco probable que algún país entre en 
recesión. Los más probable que 
puedan entrar son México y El 
Salvador. 
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Estanflación en Latam….
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El rol de los BC es controlar la inflación subiendo tasas
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Hasta donde pueden llegar…..

• Las condiciones de estructura 
macro determinan el nivel de tasa.

• Las condiciones de inflación 
determinan el cambio en el nivel 
de tasa.

• Las tasas de mercado y bancarias 
iran detrás que las de Política 
Monetaria, cuanto se transmita 
también depende del riesgo país y 
de las condiciones del mercado 
financiero de cada país. 

abr-22 dic-22 dic-23 Delta

EEUU 0.50 2.25 3.25 2.75

COL 4.00 5 6 2.00

CR 2.50 3.75 5 2.50

RDO 5.00 6 7 2.00

GT 1.75 2.25 3.75 2.00

HN 3.00 3.75 4.75 1.75

MX 6.00 6.5 6.5 0.50

PER 3.50 4.25 4.75 1.25
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Timetable de lo que viene….

2021 2022 2023 2024

Fase I: Inyección de Dinero

Fase I:  Crisis de Logistica

Fase I:  Crisis Energía/Ucrania

Fase III:  Ajuste de Cantidades x Inflación

Fase II:  Ajuste de Precios

Fase IV:  Pol Monetaria Restrictiva

Fase V:  Ajuste de Cantidades x PM Restrictiva
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Tercera Parte: La región 
latinoamericana
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Alza en precios de commodities, ¿cómo impacta a cada país?

 (4,000.00)

 (2,000.00)

 -

 2,000.00

 4,000.00

 6,000.00

 8,000.00

 10,000.00

 12,000.00

 14,000.00

Guatemala El Salvador Honduras Nicaragua Costa Rica República
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Antes y después…. Deuda Pública

Antes/Después

Guatemala 26 31 4.3

Chile 27 33 6.6

Mexico 53 60 6.9

Brazil 87 95 8.1

Uruguay 60 68 8.3

Peru 27 35 8.4

Nicaragua 40 49 9.0

Ecuador 50 61 10.8

Colombia 53 66 13.1

Paraguay 24 38 13.5

Honduras 42 55 13.6

Costa Rica 54 69 15.1

El Salvador 71 87 15.9

Dominican Republic 52 69 16.8

Argentina 87 106 19.4

Bolivia 56 81 24.3

Panama 40 64 24.5

Deuda Pública % PIB

30.8 33.5 35.0 37.5

48.7
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Leverage por país de CABI como % del PIB

202%

144%

133%

119% 117%
111%

91% 88%
80% 80%

69%
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El ciclo de negocios haciendo top
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Riesgos Macro empeorando en su nota….
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Riesgos país en los mercados de bonos
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Implicancias para los negocios y consumidor

• Perdida de poder adquisitivo en las familias e ingresos

• Golpe en zonas urbanas

• Sectores con betas bajos o inelásticos son defensivos 

• Segundo cambio de patrón de consumo en 3 años.
• Primero fue por covid
• Segundo por tema inflación e ingreso

• Consumidor Infiel que buscara alternativas
• Infiel
• Sensitivo al precio
• Rotará lugar de compra
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Cuarta Parte: Tendencias 
en consumo, comercio de 

proteínas
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Elasticidad Precio
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Más estudios de Elasticidades
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Exportaciones desde EEUU a Latam
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Análisis de Tendencias de demanda
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Poultry and Eggs por país

Post Covid Prom Siglo XXI

Chile -44.2% 269.5%

Costa Rica 11.8% 193.9%

El Salvador 66.0% 131.5%

Peru -18.3% 112.0%

Nicaragua 108.7% 56.5%

Dominican Republic 23.1% 53.0%

Colombia 2.3% 49.8%

Belize -22.3% 48.6%

Trinidad and Tobago 7.0% 44.6%

Honduras 25.7% 44.4%

Panama 1.7% 38.6%

Haiti 99.8% 38.6%

Guatemala 31.1% 34.1%

Mexico 23.6% 21.7%

Uruguay 147.8% 20.1%

Ecuador -22.5% 9.3%

Paraguay 105.3% 2.7%

Jamaica -23.6% 2.4%

Venezuela -60.2% -1.9%

Argentina -4.8%

Brazil -4.8%

Post Covid Prom Siglo XXI

Ecuador 111.3% 81.8%

Brazil -30.0% 54.0%

Mexico 18.7% 50.0%

Guatemala 609.8% 42.5%

Uruguay 583.3% 38.6%

Honduras 365.7% 36.5%

Trinidad and Tobago 15.3% 31.8%

Costa Rica -1.6% 19.2%

El Salvador 222.3% 18.6%

Peru -0.3% 16.6%

Dominican Republic 38.8% 13.9%

Jamaica 15.9% 12.7%

Barbados 5.4% 11.1%

Colombia 14.5% 3.5%

Panama -31.5% 3.3%

Belize -25.3% 2.6%

Chile -46.1% 2.1%

Nicaragua -4.9% -3.6%

Argentina -78.6% -4.7%

Paraguay -4.8%
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El escenario 2022-2023 para Retail

• Segmento goza de betas bajos y de elasticidades bajas.

• Productos esenciales evidentemente. 

• Pero habrá rotaciones en las compras del consumidor: 
• Entre proteínas

• Entre marcas

• Entre formatos de compra o canales de venta

• Estrategias tienen que ser focalizadas, retroalimentación rápida.

• Nichos geográficos por temas de commodities, remesas es claro. 
Impactos en segmento urbano peor que el rural. 
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El escenario 2022-2023 para Horeca

• Segmento HORECA tiene varios retos desde el punto de vista de la 
demanda:
• Primero, ya hay rebote post covid en materia de turismo y regreso a 

normalidad en materia de restaurantes y hoteles.

• Segundo, precios de menú se han subido sustancialmente en estos meses del 
año

• Tercero, el tema de inflación y desaceleración tendrá un efecto precio-riqueza 
que afectará los patrones de consumo en éste segmento y en otros. 

• Cuarto, formatos de venta baratos serán los triunfadores. Fast Casual y 
Gourmet pueden tener impactos de demanda. Fast Food se visualiza más 
fuerte, en especial delivery. 
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