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BANCO DE ESPAÑA 2 INDICADORES DE VULNERABILIDAD DE AMÉRICA LATINA  

FUENTES: Refinitiv y oficinas estadísticas nacionales.

a Comparación de pares de cada variable a finales de 2019 y en el tercer trimestre de 2022 (último dato disponible para todos los países). D
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La deuda pública ha aumentado y el saldo de la balanza corriente se ha deteriorado en algunos países de la región
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1.a  Vulnerabilidades: stocks (a)
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FUENTES: Refinitiv y oficinas estadísticas nacionales.

a Comparación de pares de cada variable a finales de 2019 y en el tercer trimestre de 2022 (último dato disponible para todos los países). D
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Los niveles de deuda a corto plazo se han mantenido y se ha reducido su servicio, si bien algunos colchones 
de resistencia (reservas internacionales) se han deteriorado 

Gráfico 2

2.b  Vulnerabilidades: resiliencia (a)
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2.a  Vulnerabilidades: sostenibilidad (a)
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Los niveles de deuda a corto plazo se han mantenido y se ha reducido su servicio, si bien algunos colchones 
de resistencia (reservas internacionales) se han deteriorado 
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FUENTE: Banco de España.

a Los indicadores sintéticos representan las probabilidades de situarse en estados vulnerables estimadas a partir de un modelo de probabilidad 
logístico para tres tipos de crisis (bancarias, cambiarias y soberanas) con variables preseleccionadas según la emisión de señales correctas seis 
trimestres antes de una crisis (umbral de una curva ROC). Un aumento del indicador sintético implica, con ello, un incremento de la probabilidad 
de registrar una crisis de cada uno de los tipos. Los indicadores regionales son la media de los sintéticos de los ocho países de América Latina 
(Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perú, Ecuador y Uruguay), cinco en Asia (China, India, Indonesia, Corea y Tailandia), seis de Europa 
del Este (República Checa, Hungría, Polonia, Rumanía, Rusia y Turquía). D
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Los indicadores sintéticos de vulnerabilidad para la región aumentaron ligeramente a lo largo de 2022
Gráfico 3
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3.b  Índices sintéticos de vulnerabilidad: comparación entre emergentes (a)
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FUENTE: Banco de España.

a Los indicadores sintéticos representan las probabilidades de situarse en estados vulnerables estimadas a partir de un modelo de probabilidad 
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Los indicadores sintéticos de vulnerabilidad para la región aumentaron ligeramente a lo largo de 2022
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FUENTE: Banco de España.

a Los indicadores sintéticos representan las probabilidades de situarse en estados vulnerables estimadas a partir de un modelo de probabilidad 
logístico para tres tipos de crisis (bancarias, cambiarias y soberanas) con variables preseleccionadas según la emisión de señales correctas seis 
trimestres antes de una crisis (umbral de una curva ROC). Un aumento del indicador sintético implica, con ello, un incremento de la probabilidad 
de registrar una crisis de cada uno de los tipos.

b Aportación de los factores representados al cambio en los indicadores sintéticos de vulnerabilidad entre el segundo y el tercer trimestre de 2022. D
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La evolución de los indicadores sintéticos de vulnerabilidad es heterogénea dentro de la región
Gráfico 4
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4.b  Aportaciones al cambio en el indicador sintético de vulnerabilidad (b)
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La evolución de los indicadores sintéticos de vulnerabilidad es heterogénea dentro de la región
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4.b  Aportaciones al cambio en el indicador sintético de vulnerabilidad (b)
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FUENTE: Alonso, Irma, y Luis Molina. (2021). "A GPS navigator to monitor risks in emerging economies: the vulnerability dashboard". Documentos
Ocasionales - Banco de España, 2111. https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/21/
Files/do2111e.pdf

a El nivel de riesgo se señala con colores más similares al verde (asociados a niveles menores de vulnerabilidad), al amarillo (vulnerabilidad media) o al rojo 
(variables situadas en los percentiles de riesgo más elevados).

b Diferencial soberano (nivel y variación trimestral), variación trimestral de la bolsa y del tipo de cambio.
c Variación del PIB y de la producción industrial, tasa de inflación y variación del PIB per cápita.
d Saldo de las Administraciones Públicas y deuda pública bruta (% del PIB).
e Variación real de créditos y depósitos, ratio préstamos-depósitos, morosidad de la cartera, activos netos frente al exterior de los bancos, cotización de los 

bancos en la bolsa, tipo de interés de la deuda externa de los bancos, indicadores cualitativos (BICRA/IHS Markit), interbancario a corto plazo y margen de 
intermediación.

f Saldo de la balanza por cuenta corriente, entradas de inversión directa y de flujos de cartera, deuda externa, externa a corto plazo y su servicio, y reservas 
internacionales.

g Indicador de riesgo político de IHS Markit, índice de riesgo geopolítico y nivel del PIB per cápita.
h Junio de 2022.

Mapa de calor de los indicadores de vulnerabilidad (a)
Cuadro 1

lasrevsnarTlasrevsnarT

22022202

S IS IIS IS IIS IS IIS IS IS IIS IS IIS IS IIS I

)e( socnaB)b( soreicnanif sodacreM

    Argentina 1 1 1 1 0,67375     Argentina 1 1 1 0 1 0 0,5 0,448909
    Brasil 1 0 1 0 0 1 0,5 0,4585     Brasil 0 0 1 0 0 0 0,5 0,666818
    México 0 1 1 0 0 1 0,6     México 0 0 0 0 0 0 0,5 0,461273
    Chile 0 1 1 0 0 0,5     Chile 0 0 0 0 0 0 0,4 0,419818
    Colombia 0 0 1 0 1 1 0,6     Colombia 0 0 1 0 0 0 0,5 0,540364
    Perú 0 0 1 0 1 1 0,4     Perú 0 0 0 0 0 1 0,6 0,586818
    Venezuela 1 1 1 1 0 1 0,8     Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,6 0,405778
    Ecuador 0 1 1 1 1     Ecuador 0 0 0 0 0 0 0,4 0,423
    Uruguay 0 0 1 0 0 0 0,3 0,09333     Uruguay 0 0 0 0 0 0 0,3 0,404556

)f( anretxE)c( aímonoceorcaM

    Argentina 1 1 1 1 0 0 0,5 0,41375     Argentina 1 1 1 1 1 1 0,6 0,644375
    Brasil 1 1 1 0 0 0,6 0,62525     Brasil 1 1 1 1 0 0 0,5 0,509625
    México 1 1 1 0 0,5 0,5485     México 0 0 0 0 0 0 0,4 0,432875
    Chile 1 1 1 0 0 0,6 0,45225     Chile 1 1 1 1 1 0,6 0,55275
    Colombia 0 1 1 0 0 0,3 0,1735     Colombia 1 1 1 1 0 0 0,5 0,49525
    Perú 1 1 1 1 0 0 0,5 0,38475     Perú 0 0 0 0 0 0 0,4 0,327
    Venezuela 1 1 1 1 0 0,3 0,54825     Venezuela 1 1 1 1 0,6 0,581875
    Ecuador 1 1 0 0 0,5 0,433     Ecuador 1 1 1 0 0 0 0,4 0,576875
    Uruguay 1 1 1 0 0 0,3 0,2695     Uruguay 0 0 0 0 0 0 0,5 0,572125

)g( azeuqir y acitíloP)d( lacsiF

    Argentina 1 1 1 1 1 1 0,4 0,327     Argentina 1 1 1 0 0 0 0,5 0,344
    Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8075     Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8 0,567667
    México 1 1 1 1 1 1 0,9 0,3845     México 1 1 1 1 0 0,5 0,585667
    Chile 1 1 1 1 1 1 0,9 0,327     Chile 1 1 1 1 1 0,8 0,158333
    Colombia 1 1 1 1 1 1 0,385     Colombia 0 1 0 0 0 0 0,2 0,483667
    Perú 1 1 1 1 1 1 0,6 0,173     Perú 1 1 1 1 1 1 0,578
    Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,865     Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,9 0,794333
    Ecuador 1 1 1 1 1 0,6 0,442     Ecuador 0 0 1 1 0 0 0,1
    Uruguay 1 1 1 1 0,8 0,654     Uruguay 0 0 1 0 0 0 0,3 0,1735

laropmeTlaropmeT

Último dato
disponible (h)

0202910202029102 Último dato
disponible (h)

12021202

FUENTE: Alonso, Irma, y Luis Molina. (2021). "A GPS navigator to monitor risks in emerging economies: the vulnerability dashboard". Documentos
Ocasionales - Banco de España, 2111. https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/21/
Files/do2111e.pdf

a El nivel de riesgo se señala con colores más similares al verde (asociados a niveles menores de vulnerabilidad), al amarillo (vulnerabilidad media) o al rojo 
(variables situadas en los percentiles de riesgo más elevados).

b Diferencial soberano (nivel y variación trimestral), variación trimestral de la bolsa y del tipo de cambio.
c Variación del PIB y de la producción industrial, tasa de inflación y variación del PIB per cápita.
d Saldo de las Administraciones Públicas y deuda pública bruta (% del PIB).
e Variación real de créditos y depósitos, ratio préstamos-depósitos, morosidad de la cartera, activos netos frente al exterior de los bancos, cotización de los 

bancos en la bolsa, tipo de interés de la deuda externa de los bancos, indicadores cualitativos (BICRA/IHS Markit), interbancario a corto plazo y margen de 
intermediación.

f Saldo de la balanza por cuenta corriente, entradas de inversión directa y de flujos de cartera, deuda externa, externa a corto plazo y su servicio, y reservas 
internacionales.

g Indicador de riesgo político de IHS Markit, índice de riesgo geopolítico y nivel del PIB per cápita.
h Junio de 2022.
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    Brasil 1 0 1 0 0 1 0,5 0,4585     Brasil 0 0 1 0 0 0 0,5 0,666818
    México 0 1 1 0 0 1 0,6     México 0 0 0 0 0 0 0,5 0,461273
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    Argentina 1 1 1 1 0 0 0,5 0,41375     Argentina 1 1 1 1 1 1 0,6 0,644375
    Brasil 1 1 1 0 0 0,6 0,62525     Brasil 1 1 1 1 0 0 0,5 0,509625
    México 1 1 1 0 0,5 0,5485     México 0 0 0 0 0 0 0,4 0,432875
    Chile 1 1 1 0 0 0,6 0,45225     Chile 1 1 1 1 1 0,6 0,55275
    Colombia 0 1 1 0 0 0,3 0,1735     Colombia 1 1 1 1 0 0 0,5 0,49525
    Perú 1 1 1 1 0 0 0,5 0,38475     Perú 0 0 0 0 0 0 0,4 0,327
    Venezuela 1 1 1 1 0 0,3 0,54825     Venezuela 1 1 1 1 0,6 0,581875
    Ecuador 1 1 0 0 0,5 0,433     Ecuador 1 1 1 0 0 0 0,4 0,576875
    Uruguay 1 1 1 0 0 0,3 0,2695     Uruguay 0 0 0 0 0 0 0,5 0,572125

)g( azeuqir y acitíloP)d( lacsiF

    Argentina 1 1 1 1 1 1 0,4 0,327     Argentina 1 1 1 0 0 0 0,5 0,344
    Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8075     Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8 0,567667
    México 1 1 1 1 1 1 0,9 0,3845     México 1 1 1 1 0 0,5 0,585667
    Chile 1 1 1 1 1 1 0,9 0,327     Chile 1 1 1 1 1 0,8 0,158333
    Colombia 1 1 1 1 1 1 0,385     Colombia 0 1 0 0 0 0 0,2 0,483667
    Perú 1 1 1 1 1 1 0,6 0,173     Perú 1 1 1 1 1 1 0,578
    Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,865     Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,9 0,794333
    Ecuador 1 1 1 1 1 0,6 0,442     Ecuador 0 0 1 1 0 0 0,1
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FUENTE: Alonso, Irma, y Luis Molina. (2021). "A GPS navigator to monitor risks in emerging economies: the vulnerability dashboard". Documentos
Ocasionales - Banco de España, 2111. https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/21/
Files/do2111e.pdf

a El nivel de riesgo se señala con colores más similares al verde (asociados a niveles menores de vulnerabilidad), al amarillo (vulnerabilidad media) o al rojo 
(variables situadas en los percentiles de riesgo más elevados).

b Diferencial soberano (nivel y variación trimestral), variación trimestral de la bolsa y del tipo de cambio.
c Variación del PIB y de la producción industrial, tasa de inflación y variación del PIB per cápita.
d Saldo de las Administraciones Públicas y deuda pública bruta (% del PIB).
e Variación real de créditos y depósitos, ratio préstamos-depósitos, morosidad de la cartera, activos netos frente al exterior de los bancos, cotización de los 

bancos en la bolsa, tipo de interés de la deuda externa de los bancos, indicadores cualitativos (BICRA/IHS Markit), interbancario a corto plazo y margen de 
intermediación.

f Saldo de la balanza por cuenta corriente, entradas de inversión directa y de flujos de cartera, deuda externa, externa a corto plazo y su servicio, y reservas 
internacionales.

g Indicador de riesgo político de IHS Markit, índice de riesgo geopolítico y nivel del PIB per cápita.
h Junio de 2022.

Mapa de calor de los indicadores de vulnerabilidad (a)
Cuadro 1

lasrevsnarTlasrevsnarT

22022202

S IS IIS IS IIS IS IIS IS IS IIS IS IIS IS IIS I

)e( socnaB)b( soreicnanif sodacreM

    Argentina 1 1 1 1 0,67375     Argentina 1 1 1 0 1 0 0,5 0,448909
    Brasil 1 0 1 0 0 1 0,5 0,4585     Brasil 0 0 1 0 0 0 0,5 0,666818
    México 0 1 1 0 0 1 0,6     México 0 0 0 0 0 0 0,5 0,461273
    Chile 0 1 1 0 0 0,5     Chile 0 0 0 0 0 0 0,4 0,419818
    Colombia 0 0 1 0 1 1 0,6     Colombia 0 0 1 0 0 0 0,5 0,540364
    Perú 0 0 1 0 1 1 0,4     Perú 0 0 0 0 0 1 0,6 0,586818
    Venezuela 1 1 1 1 0 1 0,8     Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,6 0,405778
    Ecuador 0 1 1 1 1     Ecuador 0 0 0 0 0 0 0,4 0,423
    Uruguay 0 0 1 0 0 0 0,3 0,09333     Uruguay 0 0 0 0 0 0 0,3 0,404556

)f( anretxE)c( aímonoceorcaM

    Argentina 1 1 1 1 0 0 0,5 0,41375     Argentina 1 1 1 1 1 1 0,6 0,644375
    Brasil 1 1 1 0 0 0,6 0,62525     Brasil 1 1 1 1 0 0 0,5 0,509625
    México 1 1 1 0 0,5 0,5485     México 0 0 0 0 0 0 0,4 0,432875
    Chile 1 1 1 0 0 0,6 0,45225     Chile 1 1 1 1 1 0,6 0,55275
    Colombia 0 1 1 0 0 0,3 0,1735     Colombia 1 1 1 1 0 0 0,5 0,49525
    Perú 1 1 1 1 0 0 0,5 0,38475     Perú 0 0 0 0 0 0 0,4 0,327
    Venezuela 1 1 1 1 0 0,3 0,54825     Venezuela 1 1 1 1 0,6 0,581875
    Ecuador 1 1 0 0 0,5 0,433     Ecuador 1 1 1 0 0 0 0,4 0,576875
    Uruguay 1 1 1 0 0 0,3 0,2695     Uruguay 0 0 0 0 0 0 0,5 0,572125

)g( azeuqir y acitíloP)d( lacsiF

    Argentina 1 1 1 1 1 1 0,4 0,327     Argentina 1 1 1 0 0 0 0,5 0,344
    Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8075     Brasil 1 1 1 1 1 1 0,8 0,567667
    México 1 1 1 1 1 1 0,9 0,3845     México 1 1 1 1 0 0,5 0,585667
    Chile 1 1 1 1 1 1 0,9 0,327     Chile 1 1 1 1 1 0,8 0,158333
    Colombia 1 1 1 1 1 1 0,385     Colombia 0 1 0 0 0 0 0,2 0,483667
    Perú 1 1 1 1 1 1 0,6 0,173     Perú 1 1 1 1 1 1 0,578
    Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,865     Venezuela 1 1 1 1 1 1 0,9 0,794333
    Ecuador 1 1 1 1 1 0,6 0,442     Ecuador 0 0 1 1 0 0 0,1
    Uruguay 1 1 1 1 0,8 0,654     Uruguay 0 0 1 0 0 0 0,3 0,1735

laropmeTlaropmeT

Último dato
disponible (h)

0202910202029102 Último dato
disponible (h)
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https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/21/Files/do2111e.pdf
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