

    
        
            
                
                
            
            
                Studylib
            
        

        


        
            
                Documentos
            
            
                Fichas
            
        

        

        

        
    


    
        
    

    
        

        
            
                
                    
                        
                    
                

                
            

        


        
            


            
                
                    Iniciar sesión
                
                

            

            
                
                    
                        Cargar documento
                    
                

                

                
                    
                        Crear fichas
                    
                
            

        

    




    
        
            ×
            
                
                    
                

            
        

    

    
        

            
                
                
                    
                        
                    
                    
                        Iniciar sesión
                    
                


                
                    
                        
                            
                            
                            
                                

                                    
                                    Fichas
                                
                            
                        
                    
                        
                            
                            
                            
                                

                                    
                                    Colecciones
                                
                            
                        
                    
                        
                            
                                

                            
                            
                            
                        
                    
                        
                            
                            
                                

                                    
                                    Documentos

                                    
                                        
                                            
                                                
                                                
                                                    Última actividad
                                                

                                            
                                        
                                            
                                                
                                                
                                                    Mis documentos
                                                

                                            
                                        
                                            
                                                
                                                
                                                    Guardados
                                                

                                            
                                        
                                    

                                

                            
                            
                        
                    
                        
                            
                                

                            
                            
                            
                        
                    
                        
                            
                            
                            
                                

                                    
                                    Ajustes
                                
                            
                        
                    

                    
                

            

        

        

        
            

            
                
                    

    
        
            
                
                    
                        
                            
                                

                                
                                    
                                        Añadir ...
                                    

                                    
                                        
                                            Añadir a la recogida (s)
                                        
                                        
                                            
                                                
                                                    
                                                    
                                                        Añadir a salvo
                                                    
                                                
                                            
                                        
                                    

                                
                            


                            	
                                                Negocios
                                            
	
                                                Finanzas
                                            



                            

                            Estudio Econ mico 2008-2009.pdf


							
								
                                    
                                        Anuncio
                                    
									


								

							
                        

                    


                    
                        
                        
                            
                                [image: ]
                                2008-2009
Pol&iacute;ticas para la generaci&oacute;n de empleo de calidad
Alicia B&aacute;rcena
Secretaria Ejecutiva
Laura L&oacute;pez
Secretaria de la Comisi&oacute;n
Osvaldo Kacef
Director de la Divisi&oacute;n de Desarrollo Econ&oacute;mico
Susana Malchik
Oficial a cargo
Divisi&oacute;n de Documentos y Publicaciones
www.cepal.org/de
El Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe es un documento anual de la Divisi&oacute;n de Desarrollo Econ&oacute;mico de la CEPAL. La elaboraci&oacute;n
de la presente edici&oacute;n, 2008-2009, estuvo encabezada por el Director de la Divisi&oacute;n, Osvaldo Kacef, mientras que la coordinaci&oacute;n general estuvo
a cargo de J&uuml;rgen Weller.
En esta edici&oacute;n, la Divisi&oacute;n de Desarrollo Econ&oacute;mico cont&oacute; con la colaboraci&oacute;n de la Divisi&oacute;n de Estad&iacute;stica y Proyecciones Econ&oacute;micas, la
Divisi&oacute;n de Comercio Internacional e Integraci&oacute;n, las sedes subregionales de la CEPAL en M&eacute;xico, D.F. y Puerto Espa&ntilde;a, y las oficinas nacionales
de la Comisi&oacute;n en Bogot&aacute;, Brasilia, Buenos Aires, Montevideo y Washington, D.C.
La primera parte, “La econom&iacute;a de Am&eacute;rica Latina y el Caribe en 2008-2009”, fue elaborada por Osvaldo Kacef, con insumos preparados por
Claudio Aravena, Omar Bello, Fernando Cant&uacute;, Rodrigo C&aacute;rcamo, Juan Pablo Jim&eacute;nez, Luis Felipe Jim&eacute;nez, Rafael L&oacute;pez-Monti, Roberto Machado,
Sandra Manuelito, Sarah Mueller, Andrea Podest&aacute;, Claudia Roethlisberger y J&uuml;rgen Weller. Para los cap&iacute;tulos de la segunda parte se utiliz&oacute; material escrito
por la consultora Roxana Maurizio, as&iacute; como documentos de Juan Chacaltana, Guillermo Cruces y Andr&eacute;s Ham, Andrew Downes, Stefano Farn&eacute;, Patricio
Fr&iacute;as, Andr&eacute;s Marinakis, Lucas Navarro, V&iacute;ctor Tokman y Mario Vel&aacute;squez, sobre los que se discuti&oacute; en un taller realizado en abril de 2009 en Santiago.
La Agencia Espa&ntilde;ola de Cooperaci&oacute;n Internacional para el Desarrollo colabor&oacute; con el financiamiento de este taller y de algunas contrataciones.
Las notas sobre los pa&iacute;ses se basan en los estudios realizados por los siguientes expertos: Olga Luc&iacute;a Acosta y Mar&iacute;a Alejandra Botiva (Colombia),
Omar Bello (Estado Plurinacional de Bolivia), Rodrigo C&aacute;rcamo (Ecuador), Stefan Edwards (Suriname), &Aacute;lvaro Fuentes (Uruguay), Sarah Gammage
(Honduras y Panam&aacute;), Randolph Gilbert (Hait&iacute;), Michael Hendrickson (Bahamas y Belice), Daniel Heymann y Adri&aacute;n Ramos (Argentina), Luis
Felipe Jim&eacute;nez (Chile), Beverly Lugay (Uni&oacute;n Monetaria del Caribe Oriental), Roberto Machado (Trinidad y Tabago), Sandra Manuelito (Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela), Jorge Mattar (M&eacute;xico), Armando Mendoza (Barbados, Guyana y Jamaica), Sarah Mueller (Paraguay), Carlos Mussi
(Brasil), Ram&oacute;n Padilla (Costa Rica y Nicaragua), Igor Paunovic (Cuba), Juan Carlos Rivas (El Salvador y Guatemala), Francisco Villareal (Rep&uacute;blica
Dominicana) y J&uuml;rgen Weller (Per&uacute;). Claudia Roethlisberger coordin&oacute; las notas de los pa&iacute;ses del Caribe.
El procesamiento y la presentaci&oacute;n de la informaci&oacute;n estad&iacute;stica estuvieron a cargo de Alejandra Acevedo, Vianka Aliaga, Leandro Cabello,
Jazm&iacute;n Chiu y Hans Fricke.
Notas
En esta publicaci&oacute;n, el t&eacute;rmino “pa&iacute;s” se refiere a entidades territoriales, ya sean Estados conforme al derecho y a la pr&aacute;ctica internacionales o
territorios para los cuales se mantienen datos estad&iacute;sticos en forma separada e independiente.
La palabra “d&oacute;lares” se refiere a d&oacute;lares de los Estados Unidos, salvo cuando se indique lo contrario.
En los cuadros, los tres puntos (…) indican que los datos faltan, no constan por separado o no est&aacute;n disponibles; una raya (-) indica que la cantidad
es nula o despreciable, y la coma (,) se usa para separar los decimales.
Publicaci&oacute;n de las Naciones Unidas
ISBN: 978-92-1-323315-3
ISSN impreso: 0257-2176 ISSN electr&oacute;nico: 1681-0392 ISSN CD-ROM: 1811-4970
LC/G.2410-P
N&uacute;mero de venta: S.09.II.G.2
Copyright &copy; Naciones Unidas, octubre de 2009. Todos los derechos est&aacute;n reservados
Impreso en Santiago de Chile
La autorizaci&oacute;n para reproducir total o parcialmente esta obra debe solicitarse al Secretario de la Junta de Publicaciones, Sede de las Naciones Unidas,
Nueva York, N.Y. 10017, Estados Unidos. Los Estados miembros y sus instituciones gubernamentales pueden reproducir esta obra sin autorizaci&oacute;n
previa. Solo se les solicita que mencionen la fuente e informen a las Naciones Unidas de tal reproducci&oacute;n.
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
3
&Iacute;ndice
P&aacute;gina
Presentaci&oacute;n........................................................................................................................................................ 9
S&iacute;ntesis................................................................................................................................................................. 11
Parte 1
La econom&iacute;a de Am&eacute;rica Latina y el Caribe en 2008-2009.............................................................................. 13
Cap&iacute;tulo I
Panorama regional............................................................................................................................................................. 15
A. B. C. D. E. Introducci&oacute;n......................................................................................................................................................................
La econom&iacute;a internacional................................................................................................................................................
Aspectos m&aacute;s destacados de la evoluci&oacute;n reciente de las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina y el Caribe..............................
1. Los canales de transmisi&oacute;n de la crisis.......................................................................................................................
2. La evoluci&oacute;n de los agregados macroecon&oacute;micos......................................................................................................
3. El mercado de trabajo y los salarios...........................................................................................................................
4. La inflaci&oacute;n.................................................................................................................................................................
5. Las cuentas externas...................................................................................................................................................
El espacio macroecon&oacute;mico y las pol&iacute;ticas para enfrentar la crisis..................................................................................
1. Pol&iacute;tica monetaria y financiera...................................................................................................................................
2. Pol&iacute;tica cambiaria.......................................................................................................................................................
3. Pol&iacute;tica fiscal..............................................................................................................................................................
Perspectivas .....................................................................................................................................................................
15
16
18
18
22
23
23
24
30
33
35
37
41
Parte 2
Pol&iacute;ticas para la generaci&oacute;n de empleo de calidad. ........................................................................................... 49
Introducci&oacute;n. ......................................................................................................................................................................... 51
Cap&iacute;tulo I
Retos y oportunidades para las instituciones laborales en Am&eacute;rica Latina y el Caribe.................. 53
A. B. C.
D. Evoluci&oacute;n de la institucionalidad laboral en la regi&oacute;n......................................................................................................
Objetivos de la institucionalidad laboral...........................................................................................................................
Protecci&oacute;n laboral..............................................................................................................................................................
Pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo............................................................................................................................
53
57
59
60
4
E. F. G. H. I. Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
Dilemas de la pol&iacute;tica laboral en la promoci&oacute;n del empleo..............................................................................................
Modificaci&oacute;n de las normas laborales en Am&eacute;rica Latina y el Caribe en los &uacute;ltimos 20 a&ntilde;os.........................................
Algunas evidencias de los efectos de las normas laborales...............................................................................................
Di&aacute;logo social y b&uacute;squeda de acuerdos.............................................................................................................................
Limitaciones y desaf&iacute;os.....................................................................................................................................................
60
62
63
64
65
Cap&iacute;tulo II
Instituciones laborales y desempe&ntilde;o del mercado laboral............................................................................ 67
A. Introducci&oacute;n.....................................................................................................................................................................
B. Salario m&iacute;nimo..................................................................................................................................................................
1. Caracter&iacute;sticas y evoluci&oacute;n reciente del salario m&iacute;nimo en la regi&oacute;n.........................................................................
2. Efectos del salario m&iacute;nimo en el desempe&ntilde;o del mercado de trabajo........................................................................
3. Rol del salario m&iacute;nimo ante la crisis internacional.....................................................................................................
C. Sindicatos y negociaci&oacute;n colectiva....................................................................................................................................
1. Sindicalismo, procesos de negociaci&oacute;n colectiva y di&aacute;logo social en la regi&oacute;n.........................................................
2. Efectos de los sindicatos y la negociaci&oacute;n colectiva en el desempe&ntilde;o de las empresas y
del mercado de trabajo................................................................................................................................................
3. Opciones para fortalecer la representatividad de los trabajadores y la negociaci&oacute;n colectiva...................................
D. Protecci&oacute;n ante el desempleo............................................................................................................................................
1. Caracter&iacute;sticas de los esquemas de protecci&oacute;n ante el desempleo.............................................................................
2. Efectos de las pol&iacute;ticas de protecci&oacute;n de los desempleados en el desempe&ntilde;o del mercado de trabajo......................
3. Alcance e integraci&oacute;n de los esquemas de seguro de desempleo con otros programas.............................................
67
68
68
70
71
72
72
74
75
76
76
78
81
Cap&iacute;tulo III
Las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo........................................................................................................ 83
A. B. C. Marco general....................................................................................................................................................................
Las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo: fortalezas y debilidades.............................................................................
1. Programas de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n.....................................................................................................................
2. Los servicios de empleo.............................................................................................................................................
3. La creaci&oacute;n de empleo asalariado...............................................................................................................................
4. Programas de apoyo al autoempleo y a la microempresa...........................................................................................
Reflexiones finales............................................................................................................................................................
83
84
84
86
87
88
89
Cap&iacute;tulo IV
Pol&iacute;ticas para fortalecer la inserci&oacute;n laboral de j&oacute;venes y mujeres........................................................... 93
A. B. C.
D. Introducci&oacute;n..................................................................................................................................................................... 93
La inserci&oacute;n laboral de los j&oacute;venes y las pol&iacute;ticas de empleo juvenil............................................................................... 94
1. Pol&iacute;ticas de inserci&oacute;n laboral juvenil.......................................................................................................................... 95
2. Pol&iacute;ticas de formaci&oacute;n para el trabajo........................................................................................................................ 96
3. Pol&iacute;ticas de promoci&oacute;n de iniciativas empresariales de los j&oacute;venes........................................................................... 97
El enfoque de g&eacute;nero en las pol&iacute;ticas del mercado de trabajo.......................................................................................... 98
1. Hechos estilizados de la situaci&oacute;n laboral de las mujeres en la regi&oacute;n...................................................................... 98
2. Las instituciones laborales desde el enfoque de g&eacute;nero............................................................................................. 99
Reflexiones finales............................................................................................................................................................ 104
Cap&iacute;tulo V
Conclusiones........................................................................................................................................................................ 105
Am&eacute;rica del Sur. .................................................................................................................................................................. 109
Argentina...........................................................................................................................................................................
Brasil.................................................................................................................................................................................
Chile..................................................................................................................................................................................
Colombia...........................................................................................................................................................................
Ecuador ............................................................................................................................................................................
Estado Plurinacional de Bolivia........................................................................................................................................
Paraguay............................................................................................................................................................................
Per&uacute;....................................................................................................................................................................................
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela.................................................................................................................................
Uruguay . ..........................................................................................................................................................................
111
119
127
135
143
151
159
167
175
183
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
5
M&eacute;xico y Centroam&eacute;rica.................................................................................................................................................. 191
Costa Rica.........................................................................................................................................................................
El Salvador........................................................................................................................................................................
Guatemala..........................................................................................................................................................................
Honduras...........................................................................................................................................................................
M&eacute;xico...............................................................................................................................................................................
Nicaragua..........................................................................................................................................................................
Panam&aacute; .............................................................................................................................................................................
193
201
209
217
225
233
241
El Caribe.................................................................................................................................................................................. 249
Bahamas............................................................................................................................................................................
Barbados............................................................................................................................................................................
Belice.................................................................................................................................................................................
Cuba..................................................................................................................................................................................
Guyana..............................................................................................................................................................................
Hait&iacute; . ................................................................................................................................................................................
Jamaica..............................................................................................................................................................................
Rep&uacute;blica Dominicana......................................................................................................................................................
Suriname............................................................................................................................................................................
Trinidad y Tabago..............................................................................................................................................................
Pa&iacute;ses Miembros de la Uni&oacute;n Monetaria del Caribe Oriental...........................................................................................
251
257
263
269
275
281
287
295
303
309
317
Bibliograf&iacute;a............................................................................................................................................................................ 323
Anexo estad&iacute;stico............................................................................................................................................... 335
Publicaciones de la CEPAL.............................................................................................................................. 367
La evoluci&oacute;n econ&oacute;mica de los pa&iacute;ses (v&eacute;ase CD al final del documento)
Cuadros
Parte 1
Cuadro I.1
Cuadro I.2
Cuadro I.3
Cuadro I.4
Tasas de variaci&oacute;n del producto interno bruto total.....................................................................................
Tasas estimadas de crecimiento mundial, 2008-2010..................................................................................
Variaci&oacute;n estimada de los ingresos fiscales, 2008-2009..............................................................................
Am&eacute;rica Latina (18 pa&iacute;ses): principales medidas fiscales para enfrentar la crisis.......................................
15
18
37
38
Parte 2
Cuadro II.1
Cuadro III.1 Cobertura de los seguros de desempleo.......................................................................................................
Am&eacute;rica Latina: programas de apoyo productivo para micro y peque&ntilde;as empresas...................................
81
89
Cuadro A-1
Cuadro A-2
Cuadro A-3
Cuadro A-4
Cuadro A-5
Cuadro A-6
Cuadro A-7
Cuadro A-8
Cuadro A-9
Cuadro A-10
Cuadro A-11
Cuadro A-12
Cuadro A-13
Cuadro A-14
Cuadro A-15
Cuadro A-16
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: principales indicadores econ&oacute;micos...............................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: producto interno bruto....................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: producto interno bruto....................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: producto interno bruto por habitante..............................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: componentes de la demanda global................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: producto interno bruto por sectores de actividad econ&oacute;mica.........................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: formaci&oacute;n bruta de capital fijo.......................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: financiamiento de la inversi&oacute;n interna bruta..................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: balanza de pagos.............................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: &iacute;ndices de las exportaciones de bienes FOB..................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: &iacute;ndices de las importaciones de bienes FOB . ..............................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: t&eacute;rminos de intercambio de bienes FOB/FOB...............................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: transferencia neta de recursos........................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: inversi&oacute;n extranjera directa neta.....................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: emisiones internacionales de bonos...............................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: deuda externa bruta total................................................................................
337
338
339
340
341
341
342
342
343
346
346
347
347
348
348
349
6
Cuadro A-17
Cuadro A-18
Cuadro A-19
Cuadro A-20
Cuadro A-21
Cuadro A-22
Cuadro A-23
Cuadro A-24
Cuadro A-25
Cuadro A-26
Cuadro A-27
Cuadro A-28
Cuadro A-29
Cuadro A-30
Cuadro A-31
Cuadro A-32
Cuadro A-33
Cuadro A-34
Cuadro A-35
Cuadro A-36
Cuadro A-37
Cuadro A-38
Cuadro A-39
Cuadro A-40
Cuadro A-41
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: reservas internacionales brutas.......................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: &iacute;ndices de las bolsas de valores......................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: &iacute;ndices del tipo de cambio real efectivo total ................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: tasa de participaci&oacute;n.......................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: desempleo urbano abierto...............................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: tasa de ocupaci&oacute;n...........................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: indicadores de empleo formal........................................................................
America Latina: indicadores de subempleo visible.....................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: evoluci&oacute;n de las remuneraciones medias reales.............................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: salario m&iacute;nimo real.........................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: base monetaria................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: oferta monetaria (M3)....................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: dep&oacute;sitos en moneda extranjera.....................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: cr&eacute;dito interno al sector privado.....................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: tasas de inter&eacute;s activas representativas...........................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: precios al consumidor.....................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: precios mayoristas..........................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: resultado del sector p&uacute;blico............................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: ingreso fiscal del gobierno central.................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: gasto fiscal del gobierno central.....................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: presi&oacute;n tributaria del gobierno central, incluidas las contribuciones
a la seguridad social.....................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: carga y composici&oacute;n de los ingresos tributarios del gobierno central............
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: deuda p&uacute;blica bruta del gobierno central.......................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: deuda p&uacute;blica bruta del sector p&uacute;blico no financiero.....................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: indicadores fiscales de los gobiernos subnacionales......................................
350
351
351
352
353
353
354
354
355
355
356
357
358
359
360
361
361
362
362
363
363
364
365
365
366
Gr&aacute;ficos
Parte 1
Gr&aacute;fico I.1
Gr&aacute;fico I.2
Gr&aacute;fico I.3
Gr&aacute;fico I.4
Gr&aacute;fico I.5
Gr&aacute;fico I.6
Gr&aacute;fico I.7
Gr&aacute;fico I.8
Gr&aacute;fico I.9
Gr&aacute;fico I.10
Gr&aacute;fico I.11
Gr&aacute;fico I.12
Gr&aacute;fico I.13
Gr&aacute;fico I.14
Gr&aacute;fico I.15
Gr&aacute;fico I.16
Gr&aacute;fico I.17
Gr&aacute;fico I.18
Gr&aacute;fico I.19
Gr&aacute;fico I.20
Evoluci&oacute;n del PIB industrial de los Estados Unidos y el mundo................................................................
&Iacute;ndice del volumen de exportaciones mundiales.........................................................................................
&Iacute;ndice de bonos de mercados emergentes: EMBI+ y EMBI+ de Am&eacute;rica Latina.......................................
Posici&oacute;n externa neta del sistema financiero, diciembre de 2008................................................................
Am&eacute;rica Latina: variaci&oacute;n porcentual interanual de la demanda agregada, 2008-2009..............................
Am&eacute;rica Latina (9 pa&iacute;ses): tasas de ocupaci&oacute;n y desempleo, primer trimestre 2006primer trimestre 2009...................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: variaci&oacute;n de los &iacute;ndices de precios al consumidor
y de inflaci&oacute;n subyacente.............................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: estructura del saldo de la cuenta corriente, 2003-2009..................................
Am&eacute;rica Latina: desempe&ntilde;o comercial por subregi&oacute;n.................................................................................
Variaci&oacute;n interanual de las importaciones provenientes de Am&eacute;rica Latina y el Caribe,
por destino....................................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina (19 pa&iacute;ses): variaci&oacute;n interanual estimada de los t&eacute;rminos de intercambio,
2008-2009....................................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina (8 pa&iacute;ses): tasas de crecimiento trimestral interanual de las remesas
de emigrados................................................................................................................................................
Obligaciones externas de bancos de pa&iacute;ses emergentes con bancos que reportan
al banco de pagos internacionales................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina: variaci&oacute;n de las obligaciones externas totales con los bancos que reportan
al banco de pagos internacionales, diciembre a septiembre de 2008.............................................................
Colocaci&oacute;n de bonos soberanos y corporativos en los mercados mundiales...............................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: variaci&oacute;n de las reservas internacionales, septiembre de 2008 a abril
de 2009.........................................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: deuda del sector p&uacute;blico no financiero...........................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe: evoluci&oacute;n de las reservas internacionales netas..............................................
Estimaciones del saldo de la balanza b&aacute;sica, reservas internacionales y compromisos de
deuda externa, 2009.....................................................................................................................................
Am&eacute;rica Latina y el Caribe (19 pa&iacute;ses): evoluci&oacute;n de la cuenta corriente y el resultado fiscal,
2001-2009....................................................................................................................................................
17
18
21
22
22
23
24
24
25
26
26
28
28
29
29
29
31
31
31
32
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
7
Gr&aacute;fico I.21
Gr&aacute;fico I.22
Gr&aacute;fico I.23
Gr&aacute;fico I.24
Gr&aacute;fico I.25
Gr&aacute;fico I.26
Gr&aacute;fico I.27
Gr&aacute;fico I.28
Am&eacute;rica Latina (pa&iacute;ses seleccionados): metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva.........................................
Am&eacute;rica Latina (pa&iacute;ses seleccionados): intervenci&oacute;n cambiaria y tipo de cambio nominal.......................
Am&eacute;rica Latina: ingresos, gastos y resultado primario, gobiernos centrales...............................................
Tasa de inter&eacute;s del mercado interbancario...................................................................................................
&Iacute;ndices de las bolsas de valores de los pa&iacute;ses industrializados y de los mercados emergentes...................
&Iacute;ndice de precios de viviendas Case-Shiller, 10 principales ciudades.........................................................
&Iacute;ndices de confianza del consumidor...........................................................................................................
Pr&eacute;stamos concedidos por el Fondo Monetario Internacional.....................................................................
34
36
38
42
42
43
43
46
Parte 2
Gr&aacute;fico II.1
Gr&aacute;fico II.2
Am&eacute;rica Latina (17 pa&iacute;ses): l&iacute;neas de pobreza por persona cubiertas por el salario m&iacute;nimo......................
Am&eacute;rica Latina (12 pa&iacute;ses): relaci&oacute;n entre el salario m&iacute;nimo y el salario medio........................................
69
69
Parte 1
Recuadro I.1
Recuadro I.2
Recuadro I.3
Recuadro I.4
Recuadro I.5
Recuadro I.6
Reversi&oacute;n de las exportaciones y de los flujos de capital............................................................................
Desequilibrios macroecon&oacute;micos y sostenibilidad cambiaria en el Caribe.................................................
Caribe de habla inglesa: t&eacute;rminos de intercambio.......................................................................................
Una aproximaci&oacute;n a la vulnerabilidad de los ingresos fiscales ante la crisis internacional........................
Medidas contra la crisis...............................................................................................................................
Hacia una recuperaci&oacute;n de las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina.....................................................................
19
20
27
39
40
44
Parte 2
Recuadro I.1
Recuadro I.2
Recuadro II.1
Ciclo econ&oacute;mico y empleo...........................................................................................................................
Instituciones laborales en los pa&iacute;ses del Caribe de habla inglesa................................................................
Formalizaci&oacute;n, protecci&oacute;n social y heterogeneidad estructural...................................................................
56
58
82
Recuadros
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
9
Presentaci&oacute;n
La publicaci&oacute;n de la edici&oacute;n n&uacute;mero 61 del Estudio
econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe, correspondiente
al bienio 2008-2009, ocurre en un momento cr&iacute;tico del
desarrollo econ&oacute;mico de la regi&oacute;n. Se interrumpi&oacute; una fase
de crecimiento con una duraci&oacute;n y caracter&iacute;sticas in&eacute;ditas
en la historia reciente y la regi&oacute;n sufre una contracci&oacute;n de
su producto, con efectos negativos en el bienestar de la
poblaci&oacute;n que inevitablemente se reflejar&aacute;n en retrocesos
de las variables sociales.
En la primera parte de este Estudio econ&oacute;mico se hace
un an&aacute;lisis de los canales mediante los cuales la crisis est&aacute;
afectando a las econom&iacute;as de la regi&oacute;n y su impacto en
variables como el crecimiento econ&oacute;mico, el empleo y los
indicadores del sector externo; tambi&eacute;n se presentan sus
fortalezas y debilidades para enfrentar las consecuencias
de la crisis global y las pol&iacute;ticas econ&oacute;micas aplicadas
en este contexto. El estudio abarca la evoluci&oacute;n de la
econom&iacute;a regional en 2008 y el primer semestre de 2009
y concluye con un examen de las perspectivas de la regi&oacute;n
en el segundo semestre del a&ntilde;o, todo ello sobre la base de
datos contenidos en un extenso anexo estad&iacute;stico.
Las caracter&iacute;sticas de la recuperaci&oacute;n dependen en
gran parte de la evoluci&oacute;n de la econom&iacute;a mundial, pero
tambi&eacute;n de la manera en que los pa&iacute;ses se preparan para
los desaf&iacute;os del futuro. A este respecto, importa el manejo
macroecon&oacute;mico de la crisis, pero tambi&eacute;n, como la
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe
ha enfatizado en reiteradas ocasiones, la construcci&oacute;n
de los fundamentos para un crecimiento sostenido,
basado en una creciente competitividad sist&eacute;mica, una
mayor cohesi&oacute;n social y una estructura productiva y de
consumo ambientalmente sostenible. Por lo tanto, una
tarea clave de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n es el desarrollo
de instituciones acordes con estos objetivos. En la
segunda parte de este Estudio econ&oacute;mico se analiza la
institucionalidad laboral, que en el pasado reciente ha
sido objeto de confrontaciones polarizadas y debates
sumamente controvertidos.
En el primer cap&iacute;tulo de esta parte se hace referencia
al desarrollo hist&oacute;rico de la institucionalidad laboral de
la regi&oacute;n, su gran variedad de un pa&iacute;s a otro y el papel de
sus principales componentes. En el segundo cap&iacute;tulo se
presentan los cambios recientes en algunas instituciones
espec&iacute;ficas, el salario m&iacute;nimo, los sindicatos y la negociaci&oacute;n
colectiva, as&iacute; como los instrumentos de protecci&oacute;n al
desempleo. Se analiza la evidencia de sus efectos en el
funcionamiento del mercado de trabajo y las opciones para
su perfeccionamiento. El tercer cap&iacute;tulo se dedica a las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo, espec&iacute;ficamente
la capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n profesional, los servicios
p&uacute;blicos de empleo, la generaci&oacute;n directa e indirecta de
empleo y el fomento del trabajo independiente. En el
cuarto cap&iacute;tulo se examinan alternativas de pol&iacute;tica para
promover la inserci&oacute;n laboral productiva de los j&oacute;venes
y las mujeres, que con frecuencia son marginados y
discriminados en el mercado laboral. En el quinto cap&iacute;tulo
de esta segunda parte del Estudio econ&oacute;mico se resumen
las conclusiones sobre los desaf&iacute;os de la institucionalidad
laboral y los mecanismos para avanzar en el cumplimiento
de sus objetivos.
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Por &uacute;ltimo, se analiza la coyuntura de los pa&iacute;ses de
Am&eacute;rica Latina y el Caribe durante 2008 y el primer semestre
de 2009. Las notas de cada pa&iacute;s est&aacute;n acompa&ntilde;adas por cuadros
que muestran la evoluci&oacute;n de los principales indicadores
econ&oacute;micos. Estas notas, al igual que el anexo estad&iacute;stico
espec&iacute;fico para cada pa&iacute;s, se publican en el CD-ROM que
se adjunta a la versi&oacute;n impresa, as&iacute; como en la p&aacute;gina web
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
de la CEPAL (www.cepal.org). Los cuadros del anexo
estad&iacute;stico permiten visualizar r&aacute;pidamente la informaci&oacute;n
de los &uacute;ltimos a&ntilde;os y crear cuadros en hojas electr&oacute;nicas.
En el disco se encuentran tambi&eacute;n las versiones electr&oacute;nicas
de la primera y segunda parte de este estudio.
La fecha de actualizaci&oacute;n de la informaci&oacute;n estad&iacute;stica
de esta publicaci&oacute;n es el 30 de junio de 2009.
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S&iacute;ntesis
Luego de seis a&ntilde;os consecutivos de crecimiento, el PIB de Am&eacute;rica Latina y el Caribe se
contraer&aacute; un 1,9% en 2009, lo que equivale a una reducci&oacute;n del PIB por habitante de alrededor
del 3%. Junto con ello, se proyecta un aumento del desempleo que llevar&iacute;a a la tasa de
desocupaci&oacute;n a alrededor del 9%.
Esta interrupci&oacute;n de la fase de crecimiento econ&oacute;mico
regional m&aacute;s r&aacute;pido en cuatro d&eacute;cadas se produce en el
contexto de una crisis global cuyo origen se sit&uacute;a en los
sistemas financieros de pa&iacute;ses desarrollados. El an&aacute;lisis
de los canales de trasmisi&oacute;n de esta crisis revela que para
la regi&oacute;n ella se ha expresado principalmente en una
marcada reducci&oacute;n del comercio exterior y de los precios
de las exportaciones entre el &uacute;ltimo trimestre de 2008 y el
primero de 2009. Si bien esa evoluci&oacute;n negativa se revirti&oacute;
parcialmente en la primera mitad de 2009, se proyecta un
deterioro de los t&eacute;rminos del intercambio de alrededor del
12% para la regi&oacute;n en su conjunto. En algunos pa&iacute;ses, se
anticipa un impacto negativo adicional derivado de la ca&iacute;da
de las exportaciones de servicios a ra&iacute;z de los menores
ingresos por turismo, sector que tambi&eacute;n ha resultado
perjudicado debido a la gripe por el virus A (H1N1).
Adem&aacute;s, han operado otros factores relevantes m&aacute;s
dif&iacute;ciles de cuantificar, como la destrucci&oacute;n de riqueza
derivada de la considerable reducci&oacute;n de los precios de
los activos y los efectos del deterioro de las expectativas
sobre la inversi&oacute;n y el consumo privado. Por el contrario,
el consumo p&uacute;blico muestra un mayor crecimiento, lo
que se relaciona con las pol&iacute;ticas fiscales activas con
que los pa&iacute;ses han procurado amortiguar el impacto de
las crisis. En algunos casos, la evoluci&oacute;n del consumo
privado se ha visto afectada adem&aacute;s por la reducci&oacute;n de
las remesas de emigrantes.
Gracias al desendeudamiento externo, el fortalecimiento
fiscal, la acumulaci&oacute;n de reservas internacionales y una
mejora en la inserci&oacute;n de la regi&oacute;n en los mercados
financieros internacionales, esta se encuentra en mejor
situaci&oacute;n que en el pasado, lo que ha contribuido a ampliar
los espacios para llevar a cabo una acci&oacute;n contrac&iacute;clica.
Aun cuando se proyecta un deterioro del saldo de la
cuenta corriente de la balanza de pagos de la regi&oacute;n y
una merma en los ingresos de divisas por concepto de
inversi&oacute;n extranjera directa, no se prev&eacute;n situaciones
complicadas en t&eacute;rminos de la capacidad de los pa&iacute;ses de
Am&eacute;rica Latina para afrontar sus compromisos externos
en 2009. En cambio, la mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses del Caribe
exhiben una situaci&oacute;n muy diferente, que los sit&uacute;a en un
plano de fragilidad ante la crisis actual.
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Dentro de la gravedad del cuadro de la econom&iacute;a
internacional, algunos indicadores permiten hacer un
an&aacute;lisis moderadamente optimista y avalan la posibilidad
de que lo peor de la crisis haya quedado atr&aacute;s. Ello permite
pensar en el inicio de un proceso de recuperaci&oacute;n gradual
en la segunda mitad de 2009 que, sin embargo, ser&aacute;
lento y no estar&aacute; exento de riesgos. La paulatina mejora
del cuadro externo se consolidar&iacute;a en 2010 y la regi&oacute;n
podr&iacute;a volver a crecer a un ritmo estimado del 3,1%,
que resulta inferior al observado en los &uacute;ltimos a&ntilde;os y
que no permitir&iacute;a revertir r&aacute;pidamente el deterioro de los
indicadores observados este a&ntilde;o.
La velocidad de recuperaci&oacute;n de la regi&oacute;n depende
de la capacidad de los gobiernos para establecer pol&iacute;ticas
que contrarresten los efectos de la crisis, lo que a su vez
depende, entre otras cosas, de la disponibilidad de recursos
para este efecto. Esto pone de manifiesto la necesidad de
que los organismos financieros internacionales desempe&ntilde;en
un rol activo en el financiamiento de pol&iacute;ticas contrac&iacute;clicas
y de compensaci&oacute;n del impacto de la crisis.
M&aacute;s all&aacute; de la coyuntura, la actual crisis brinda una
oportunidad para indagar respecto de la calidad de las
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
pol&iacute;ticas e instituciones laborales, con el fin de promover
un crecimiento sostenido y equitativo. La segunda parte de
esta edici&oacute;n del Estudio econ&oacute;mico se dedica al an&aacute;lisis
de la institucionalidad laboral en la regi&oacute;n.
Este tema ha sido objeto de debates controvertidos,
tanto en Am&eacute;rica Latina y el Caribe como en otras
regiones del mundo. Las profundas transformaciones
de los mercados y su creciente integraci&oacute;n, as&iacute; como los
acelerados cambios tecnol&oacute;gicos requieren el examen,
desde una perspectiva apropiada a cada caso, de una
institucionalidad laboral desarrollada en el marco de
econom&iacute;as menos integradas a la econom&iacute;a global. Al
mismo tiempo, es indispensable enfrentar las debilidades
de la institucionalidad existente, que dejan a amplios
sectores en una posici&oacute;n desprotegida y no contribuyen al
mejoramiento de la inserci&oacute;n laboral de grupos excluidos,
sobre todo mujeres y j&oacute;venes con bajo nivel educativo. Es
necesario avanzar en la aplicaci&oacute;n de mejoras tendientes
tanto a aumentar la protecci&oacute;n laboral como a favorecer
el incremento de la productividad, as&iacute; como promover
condiciones laborales m&aacute;s justas y fortalecer la legitimidad
social de la institucionalidad.
Parte 1
La econom&iacute;a de Am&eacute;rica Latina
y el Caribe en 2008-2009
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Cap&iacute;tulo I
Panorama regional
A. Introducci&oacute;n
Despu&eacute;s de crecer seis a&ntilde;os de manera ininterrumpida, el PIB de Am&eacute;rica Latina y el Caribe se
contraer&aacute; un 1,9% en 2009, de acuerdo con las estimaciones de la CEPAL. Esta ca&iacute;da supone
una reducci&oacute;n del PIB por habitante de alrededor del 3,1% y tendr&aacute; un impacto negativo
sobre el mercado laboral. Se prev&eacute; adem&aacute;s que, como consecuencia de la disminuci&oacute;n de la
demanda de trabajo, la tasa de desocupaci&oacute;n regional aumente del 7,5% observado en 2008
a alrededor del 9% en 2009.
Cuadro I.1
TASAS DE VARIACI&Oacute;N DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO TOTAL
(En porcentajes)
Pa&iacute;s
Argentina
Bolivia (Estado Plur. de)
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Cuba
Ecuador
El Salvador
Guatemala
Hait&iacute;
Honduras
M&eacute;xico
Nicaragua
Panam&aacute;
Paraguay
Per&uacute;
Rep&uacute;blica Dominicana
Uruguay
Venezuela (Rep. Bol. de)
Subtotal de Am&eacute;rica Latina
El Caribe
Am&eacute;rica Latina y el Caribe
2004
9,0
4,2
5,7
6,0
4,7
4,3
5,8
8,0
1,9
3,2
-3,5
6,2
4,0
5,3
7,5
4,1
5,0
1,3
11,8
18,3
6,1
4,6
6,1
2005
9,2
4,4
3,2
5,6
5,7
5,9
11,2
6,0
3,1
3,3
1,8
6,1
3,2
4,3
7,2
2,9
6,8
9,3
6,6
10,3
4,9
4,0
4,9
2006
8,5
4,8
4,0
4,6
6,9
8,8
12,1
3,9
4,2
5,4
2,3
6,3
4,8
3,9
8,5
4,3
7,7
10,7
7,0
9,9
5,7
7,0
5,8
2007
8,7
4,6
5,7
4,7
7,5
7,8
7,3
2,5
4,7
6,3
3,4
6,3
3,3
3,2
11,5
6,8
8,9
8,5
7,6
8,9
5,8
3,4
5,8
2008
7,0
6,1
5,1
3,2
2,6
2,6
4,3
6,5
2,5
4,0
1,3
4,0
1,3
3,2
9,2
5,8
9,8
5,3
8,9
4,8
4,2
1,5
4,2
2009 a
1,5
2,5
-0,8
-1,0
0,6
-3,0
1,0
1,0
-2,0
-1
2,0
-2,5
-7,0
-1,0
2,5
-3,0
2,0
1,0
1,0
0,3
-1,9
-1,2
-1,9
2010 a
3,0
3,5
3,5
3,5
3,5
3,0
3,0
2,5
2,5
2,5
2,0
2,5
2,5
2,5
5,0
3,0
5,0
2,0
3,5
3,5
3,2
0,5
3,1
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de los respectivos pa&iacute;ses, expresadas en d&oacute;lares a precios constantes de 2000.
a Proyecci&oacute;n.
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La interrupci&oacute;n de la fase de crecimiento econ&oacute;mico
regional m&aacute;s r&aacute;pido en cuatro d&eacute;cadas se produce en el
contexto de una crisis global que ha detenido de manera
abrupta un movimiento expansivo de la econom&iacute;a que hab&iacute;a
tenido caracter&iacute;sticas extraordinarias en cuanto a su intensidad
y difusi&oacute;n, y que alcanz&oacute; pr&aacute;cticamente al conjunto de las
econom&iacute;as, tanto desarrolladas como en desarrollo.
La expansi&oacute;n econ&oacute;mica internacional, cuyo auge abarc&oacute;
desde 2003 hasta mediados de 2007, mostr&oacute; signos claros de
debilitamiento cuando se fueron propagando los problemas
de liquidez y solvencia que comenzaron en el segmento de
hipotecas de alto riesgo de los Estados Unidos. El impacto se
reflej&oacute; en los sistemas financieros de todo el mundo y afect&oacute;
significativamente a los mercados de bienes y de trabajo, de
manera especialmente marcada desde septiembre de 2008. Se
fue conformando as&iacute; una perturbaci&oacute;n econ&oacute;mica mundial
de gravedad inusual que, habida cuenta de las similitudes
con la Gran Depresi&oacute;n de los a&ntilde;os treinta del siglo pasado,
ha motivado comparaciones con ese episodio.
Esta es una crisis claramente generada en los pa&iacute;ses
desarrollados y desde all&iacute; se extendi&oacute; a la periferia, en
particular a Am&eacute;rica Latina y el Caribe. Como ha se&ntilde;alado
la CEPAL, con la excepci&oacute;n de algunas econom&iacute;as del
Caribe, esta crisis encuentra a la regi&oacute;n mucho mejor
preparada que en el pasado y, transcurridos alrededor de
dos a&ntilde;os desde el inicio de las turbulencias financieras,
es evidente que la naturaleza del impacto y la capacidad
de reacci&oacute;n de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n en esta ocasi&oacute;n
difieren de lo que fue habitual observar en los recurrentes
episodios que sufrieron desde la crisis de la deuda de los
a&ntilde;os ochenta hasta los primeros a&ntilde;os de la d&eacute;cada actual.
No ha habido corridas financieras ni crisis de deuda y, en
t&eacute;rminos generales, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n cuentan con
m&aacute;rgenes de maniobra que, con las disparidades del caso,
les permite implementar pol&iacute;ticas destinadas a moderar
los efectos sobre la producci&oacute;n y el empleo.
Sin embargo, la regi&oacute;n no saldr&aacute; indemne. Como se
se&ntilde;al&oacute;, se espera una contracci&oacute;n del PIB y un aumento
del desempleo que probablemente sea acompa&ntilde;ado por un
aumento de la informalidad. Consecuentemente, al contrario
de lo que se hab&iacute;a observado entre 2003 y 2008, se registrar&iacute;a
un aumento de la pobreza y surgir&iacute;an nuevos escollos en el
camino hacia el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo
del Milenio. Finaliza as&iacute; un per&iacute;odo caracterizado por la
mejora de los indicadores sociales, en el que la incidencia de
la pobreza se hab&iacute;a reducido m&aacute;s de 10 puntos porcentuales.
A&uacute;n persiste una gran desigualdad, producto de un modo
de desarrollo que no consigui&oacute; corregir, y que en muchos
casos ahond&oacute;, la heterogeneidad estructural que caracteriza
a las econom&iacute;as de la regi&oacute;n.
Por esta raz&oacute;n, adem&aacute;s de este cap&iacute;tulo dedicado al
seguimiento de la coyuntura econ&oacute;mica y las perspectivas
para Am&eacute;rica Latina y el Caribe, en los cap&iacute;tulos tem&aacute;ticos
de la presente edici&oacute;n del Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica
Latina y el Caribe se analiza la institucionalidad laboral
en la regi&oacute;n, con el objeto de evaluar c&oacute;mo se encuentran
los mercados de trabajo de nuestros pa&iacute;ses para enfrentar la
crisis, y qu&eacute; capacidad tendr&iacute;an en el mediano y largo plazos
para acompa&ntilde;ar una estrategia de desarrollo inclusivo1.
En la pr&oacute;xima secci&oacute;n de este cap&iacute;tulo se examina
la econom&iacute;a internacional. Luego se analiza la evoluci&oacute;n
reciente de las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina y el Caribe,
se observan los elementos que conforman el espacio
macroecon&oacute;mico para la adopci&oacute;n de pol&iacute;ticas contra la
crisis y se comentan las medidas anunciadas por los pa&iacute;ses
de la regi&oacute;n. Por &uacute;ltimo, se presentan las perspectivas de
corto plazo y una reflexi&oacute;n sobre temas cuya relevancia
va m&aacute;s all&aacute; de la coyuntura.
B. La econom&iacute;a internacional
Estamos frente a una crisis cuya profundidad y alcance
permiten hacer una analog&iacute;a con la de los a&ntilde;os treinta.
Hay m&aacute;s un elemento de coincidencia: ambas comenzaron
en el sistema financiero estadounidense y se propagaron
desde all&iacute;, y ambas comenzaron con la explosi&oacute;n de una
burbuja de precios de activos que dio lugar a problemas
de solvencia del sistema financiero.
En esa comparaci&oacute;n, la crisis actual se destaca por el
enorme volumen de los activos financieros en cuesti&oacute;n,
por el grado de interconexi&oacute;n de los mercados de cr&eacute;dito
y por la combinaci&oacute;n de gran sofisticaci&oacute;n y opacidad de
importantes conjuntos de instrumentos y operaciones. Por
el contrario, esta vez la respuesta de la pol&iacute;tica econ&oacute;mica
fue m&aacute;s r&aacute;pida y m&aacute;s dirigida, en parte por la experiencia
que dej&oacute; la Gran Depresi&oacute;n en cuanto a la necesidad de
1
V&eacute;ase Infante y Sunkel (2009).
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contener la crisis financiera tan r&aacute;pido como sea posible y
de implementar pol&iacute;ticas monetarias y fiscales expansivas
a fin de evitar el riesgo de una depresi&oacute;n econ&oacute;mica.
Esto es lo que los pa&iacute;ses han estado haciendo de manera
generalizada desde 2008, aunque con enormes diferencias
determinadas por las distintas capacidades y por las
particularidades de cada caso.
Otra importante diferencia con lo que ocurri&oacute; en los
a&ntilde;os treinta es que actualmente existen varias instancias
de coordinaci&oacute;n internacional, tanto a nivel regional
como multilateral, muchas de ellas creadas despu&eacute;s de
la gran crisis y de la segunda guerra mundial y otras
de creaci&oacute;n m&aacute;s reciente, como el Grupo de los Veinte
(G20). Incluso con sus limitaciones, tienen alguna
capacidad para potenciar las pol&iacute;ticas que los pa&iacute;ses
implementen de manera aislada y para tratar de evitar,
o al menos limitar, las pr&aacute;cticas predatorias que a trav&eacute;s
de la pol&iacute;tica comercial o de la pol&iacute;tica cambiaria pueden
da&ntilde;ar al comercio internacional, que ya ha sido bastante
castigado por la crisis.
2000-2001
100
Por esta raz&oacute;n, si bien resulta muy dif&iacute;cil prever la
1979-1970
1981-1983
profundidad
y la duraci&oacute;n de la
recesi&oacute;n mundial en curso,
90
Actual
1974-1975
este episodio podr&iacute;a
limitarse
a
una
contracci&oacute;n econ&oacute;mica,
diciembre 2007-abril 2008
80
abrupta
y severa, pero que para la econom&iacute;a global en
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En el gr&aacute;fico I.1a se muestra la evoluci&oacute;n mensual
desestacionalizada del PIB industrial de los Estados Unidos
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el primer mes de ca&iacute;da del PIB y se extiende hasta que
se suceden dos meses seguidos de aumento del nivel
de actividad. Como puede verse en el gr&aacute;fico, no hay
ninguna recesi&oacute;n reciente que pueda compararse con
la actual en duraci&oacute;n ni en profundidad. Sin embargo,
cuando la comparaci&oacute;n se realiza con la depresi&oacute;n de
los a&ntilde;os treinta, no hay dudas de que el episodio actual
es de menor magnitud2.
En el gr&aacute;fico I.1b se reproduce y actualiza la evoluci&oacute;n
del PIB industrial mundial presentada en un an&aacute;lisis de
Eichengreen y O’Rourke (2009). Estos autores sostienen
que cuando se consideran otras econom&iacute;as cuya ca&iacute;da es
a&uacute;n m&aacute;s profunda que la estadounidense, el paralelismo
entre los primeros tiempos de la depresi&oacute;n de los a&ntilde;os
treinta y la coyuntura actual es m&aacute;s claro. En efecto, se
observa que la evoluci&oacute;n del PIB industrial es muy similar
en los primeros meses de ambas crisis. Al mismo tiempo,
si estuvi&eacute;ramos acerc&aacute;ndonos al final de la contracci&oacute;n,
la disminuci&oacute;n acumulada ser&iacute;a mucho menor que la de
los a&ntilde;os treinta.
Gr&aacute;fico I.1
EVOLUCI&Oacute;N DEL PIB INDUSTRIAL DE LOS ESTADOS UNIDOS
Y EL MUNDO
a) Estados Unidos: evoluci&oacute;n del PIB industrial mensual
desestacionalizada
(100=mes inicial de la crisis)
2
V&eacute;ase Krugman (2009).
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de datos de la Reserva Federal de los Estados Unidos; B. Eichengreen y
K.H. O’Rourke, “A tale of two depressions”, junio de 2009; y Fondo Monetario
Internacional.
La crisis financiera desatada hace un par de a&ntilde;os se
traslad&oacute; r&aacute;pidamente a las variables reales y se internacionaliz&oacute;
debido principalmente a cuatro factores:
• La contracci&oacute;n del cr&eacute;dito derivada de la fragilidad
del sistema financiero llev&oacute; a los bancos a requerir
m&aacute;s liquidez, dadas la incertidumbre con respecto
a la renovaci&oacute;n de sus pasivos y la necesidad de
recomponer su capital, por una parte, y las dudas
acerca de la solvencia de eventuales tomadores de
pr&eacute;stamos, por la otra.
• La destrucci&oacute;n de riqueza, financiera y no financiera,
derivada de la p&eacute;rdida de valor de las propiedades
inmobiliarias y de las acciones y otros activos.
• El deterioro de las expectativas sobre la evoluci&oacute;n de
la actividad econ&oacute;mica que afect&oacute; a las decisiones
de consumo de las familias y de inversi&oacute;n de las
empresas.
1
3
5
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Gr&aacute;fico I.2
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• La disminuci&oacute;n del comercio mundial que, como
se ve en el gr&aacute;fico I.2, super&oacute; el 20% en volumen
entre julio de 2008 y enero de 2009, aunque parece
haberse detenido en los &uacute;ltimos meses.
Como se muestra en el cuadro I.2, las proyecciones
coinciden en se&ntilde;alar una contracci&oacute;n del PIB a nivel
mundial, originada b&aacute;sicamente en la disminuci&oacute;n del PIB
de las econom&iacute;as desarrolladas. Se espera que el PIB de
los Estados Unidos se reduzca alrededor del 3% en 2009;
esta ca&iacute;da ser&iacute;a mayor en Europa y m&aacute;s a&uacute;n en el Jap&oacute;n.
Para el conjunto de pa&iacute;ses emergentes y en desarrollo
se espera una tasa de variaci&oacute;n positiva del PIB, aunque
muy inferior a la de los &uacute;ltimos a&ntilde;os. La continuidad del
crecimiento de este conjunto de pa&iacute;ses responde, en gran
medida, a la evoluci&oacute;n esperada de la econom&iacute;a de China,
aunque tambi&eacute;n se anticipa que crezcan otras econom&iacute;as
asi&aacute;ticas y africanas, si bien en todos los casos muy por
debajo de las tasas de crecimiento recientes.
&Iacute;ndice 2003=100
18
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis.
Cuadro I.2
TASAS ESTIMADAS DE CRECIMIENTO MUNDIAL, 2008-2010
(En porcentajes)
Mundo (agregaci&oacute;n por tasas de cambio)
Mundo (agregaci&oacute;n por paridad de poder adquisitivo)
Pa&iacute;ses desarrollados
Estados Unidos
Zona del euro
Jap&oacute;n
Pa&iacute;ses emergentes y en desarrollo
2008
2,0
3,1
0,8
1,1
0,8
-0,7
6,0
FMI
2009
-2,6
-1,4
-3,8
-2,6
-4,8
-6,0
1,5
2010
1,7
2,5
0,6
0,8
0,3
1,7
4,7
Banco Mundial
2008
2009
2010
1,9
-2,9
2,0
3,0
-1,7
2,8
0,7
-4,2
1,3
1,1
-3,0
1,8
0,6
-4,5
0,5
-0,7
-6,8
1,0
5,9
1,2
4,4
2008
2,1
3,3
0,8
1,1
0,9
-0,6
5,4
DAES
2009
-2,6
-1,0
-3,9
-3,5
-3,5
-7,1
1,7
2010
1,6
2,7
0,6
1,0
0,0
1,5
4,3
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial y Departamento de
Asuntos Econ&oacute;micos y Sociales de las Naciones Unidas (DAES).
C. Aspectos m&aacute;s destacados de la evoluci&oacute;n reciente
de las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina y el Caribe
1. Los canales de transmisi&oacute;n de la crisis
Una caracter&iacute;stica que distingue a esta crisis de otras
anteriores se refiere a los canales de transmisi&oacute;n a trav&eacute;s
de los cuales afect&oacute; a las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina
y el Caribe. A diferencia de episodios similares, se han
producido a trav&eacute;s del canal real las repercusiones m&aacute;s
fuertes. Como se analiza m&aacute;s adelante, una serie de factores
explican por qu&eacute; han sido el volumen y los precios de las
exportaciones, las remesas y otros elementos directamente
vinculados con la actividad econ&oacute;mica los que, junto con el
deterioro de las expectativas de consumidores y productores,
explican el brusco detenimiento del crecimiento que se
observ&oacute; en la regi&oacute;n en el cuarto trimestre de 2008.
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En el recuadro I.1 se describen las turbulencias que
ha enfrentado la regi&oacute;n recientemente. Como all&iacute; puede
verse, de los 14 casos analizados, solo 3 (el Brasil, Chile
y el Per&uacute;) muestran una interrupci&oacute;n s&uacute;bita (sudden stop)
del flujo de capitales asociado a los efectos de la crisis3,
mientras que en 7 casos la informaci&oacute;n analizada parece
indicar la existencia de una turbulencia comercial debida
una reducci&oacute;n de las exportaciones considerablemente
mayor que la que habr&iacute;a sido t&iacute;pica en un movimiento
c&iacute;clico usual.
19
El hecho de que los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina hayan
reducido sus niveles de endeudamiento en los &uacute;ltimos
a&ntilde;os de manera generalizada, que en algunos casos
hayan repactado obligaciones en mejores condiciones en
t&eacute;rminos de plazo y tasa, y que, al mismo tiempo, hayan
acumulado reservas internacionales, contribuye a explicar
por qu&eacute;, a diferencia de otras veces, la regi&oacute;n no ha sido
escenario de una crisis financiera. La situaci&oacute;n de varias
econom&iacute;as del Caribe es distinta en estos aspectos, tal
como se analiza en el recuadro I.2.
Recuadro I.1
REVERSI&Oacute;N DE LAS EXPORTACIONES Y DE LOS FLUJOS DE CAPITAL
AM&Eacute;RICA LATINA (PA&Iacute;SES SELECCIONADOS): REVERSI&Oacute;N DE LAS EXPORTACIONES
Y DE LOS FLUJOS DE CAPITAL
(N&uacute;mero de pa&iacute;ses)
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La crisis financiera internacional ha afectado
tanto al comercio como a los flujos de capital
hacia la regi&oacute;n. Con el objeto de estimar
estos efectos, se aplicaron dos metodolog&iacute;as
diferentes. La primera se centr&oacute; en la reversi&oacute;n
que pudieron tener las exportaciones de los
pa&iacute;ses latinoamericanos como consecuencia
de las variaciones de la demanda mundial.
En este ejercicio se utiliz&oacute; la desviaci&oacute;n de
la serie de exportaciones desestacionalizada
de su tendencia de largo plazo, calculada
sobre la base del filtro de Hodrick-Prescott.
Se defini&oacute; como reversi&oacute;n del comercio a
toda disminuci&oacute;n de m&aacute;s de una desviaci&oacute;n
y media est&aacute;ndar de las exportaciones.
La segunda metodolog&iacute;a se aplic&oacute;
a los episodios en que disminuyen
marcadamente los flujos de capital. Dicha
serie comprende los flujos de inversi&oacute;n
desestacionalizados obtenidos de la
diferencia entre la acumulaci&oacute;n de reservas y
la balanza b&aacute;sicaa. Un episodio de descenso
del flujo de capital ser&aacute; aquel en que los
flujos de inversi&oacute;n considerados sufran
una reversi&oacute;n de m&aacute;s de una desviaci&oacute;n
y media est&aacute;ndar respecto del promedio
de todo el per&iacute;odob.
Como se observa en el siguiente
gr&aacute;fico, hasta el primer trimestre de
2009 los efectos de la crisis financiera
internacional en 14 pa&iacute;ses seleccionados
de Am&eacute;r ica Latina han sido m&aacute;s
significativos en t&eacute;rminos de reversi&oacute;n
de las exportaciones que de reversi&oacute;n
s&uacute;bita del flujo de capitalesc. Entre el
Reversi&oacute;n de flujos de capital
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
cuarto trimestre de 2008 y el primer
trimestre de 2009 se registr&oacute; una baja
importante de las ventas externas de siete
pa&iacute;ses: Argentina, Brasil, Chile, Ecuador,
M&eacute;xico, Per&uacute; y la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela. Colombia fue la &uacute;nica
de las siete econom&iacute;as m&aacute;s grandes
de la regi&oacute;n en que no se observ&oacute; una
disminuci&oacute;n de ese tipo. En la regi&oacute;n
no se hab&iacute;a producido una merma de
las exportaciones de esta magnitud
desde la crisis asi&aacute;tica. Cabe destacar
que este efecto se centr&oacute; en los pa&iacute;ses
sudamericanos.
Por su parte, en el &uacute;ltimo trimestre
de 2008 se registraron tres reversiones de
flujos de capitald que tuvieron lugar en el
Brasil, Chilee y el Per&uacute; y una en la Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela en el primer
trimestre de 2009f. En resumen, desde el
comienzo de la crisis financiera internacional
se han producido siete episodios de
reversi&oacute;n de las exportaciones y cuatro de
reversi&oacute;n de los flujos de capital.
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
a La balanza b&aacute;sica se obtiene sumando la cuenta corriente y la inversi&oacute;n extranjera directa neta.
b Comprende desde el primer trimestre de 1995 hasta el primer trimestre de 2009.
c Debido a la disponibilidad de datos, se realizaron ejercicios para los siguientes pa&iacute;ses: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, M&eacute;xico,
Panam&aacute;, Paraguay, Per&uacute;, Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela y Uruguay.
d Cabe destacar que en 2008 hubo otras reversiones de flujos de capital, como en el caso del Ecuador (primer trimestre), la Argentina (segundo trimestre) y la Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela (tres primeros trimestres del a&ntilde;o), que no son atribuibles a la crisis.
e Chile registra una reversi&oacute;n de los flujos de capital cuando se descuentan del an&aacute;lisis los flujos del sector p&uacute;blico.
f Al igual que las reversiones de los tres primeros trimestres de 2008, este no es atribuible a la crisis.
3
Chile registra una reversi&oacute;n de los flujos de capital cuando se descuentan
del an&aacute;lisis los flujos del sector p&uacute;blico. En el caso de la Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela es posible identificar una reversi&oacute;n de la cuenta
de capitales de la balanza de pagos en el primer trimestre de 2009,
pero tambi&eacute;n en algunos momentos de 2008 previos al agravamiento
de la crisis, por lo que no es posible asociarlos a esta.
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Recuadro I.2
DESEQUILIBRIOS MACROECON&Oacute;MICOS Y SOSTENIBILIDAD CAMBIARIA EN EL CARIBE
Contrariamente a lo que ocurre en la mayor&iacute;a
de los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina, que tienen
esquemas cambiarios de flotaci&oacute;n sucia,
todos los integrantes de la Comunidad
del Caribe (CARICOM), con excepci&oacute;n
de Jamaica, aplican un r&eacute;gimen de tipo
de cambio fijo o cuasifijo. Las Bahamas,
Barbados, Belice y los ocho miembros de la
Uni&oacute;n Monetaria del Caribe Oriental (UMCO)
tienen su moneda indizada al d&oacute;lar de los
Estados Unidos, mientras que Guyana,
Suriname y Trinidad y Tabago poseen un
marco cambiario en que el banco central
interviene activamente para contener las
oscilaciones del tipo de cambio nominal.
Si bien la estabilidad cambiaria ha
permitido que estos pa&iacute;ses cuenten con
un valioso instrumento para anclar las
expectativas y reducir la inflaci&oacute;n, la situaci&oacute;n
no ha estado exenta de problemas y desaf&iacute;os,
a saber, una apreciaci&oacute;n sostenida y
significativa del tipo de cambio real bilateral
debido al diferencial de la tasa de inflaci&oacute;n
con relaci&oacute;n a la de los Estados Unidos.
Como se muestra en el siguiente gr&aacute;fico,
con excepci&oacute;n de las Bahamas, los pa&iacute;ses
han experimentado marcadas apreciaciones
cambiarias en t&eacute;rminos reales.
La apreciaci&oacute;n cambiaria, en un
contexto caracterizado por el significativo
d&eacute;ficit de la cuenta corriente, el elevado
monto de la deuda p&uacute;blica y el bajo nivel de
reservas internacionales en la mayor&iacute;a de
pa&iacute;ses, configura una situaci&oacute;n sumamente
comprometida como para sostener los
reg&iacute;menes cambiarios, lo que se ha visto
agravado por la actual crisis econ&oacute;mica
COMUNIDAD DEL CARIBE: TIPO DE CAMBIO REAL BILATERAL
(&Iacute;ndice 2003=100)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
mundial. En el cuadro 1 se muestran los
d&eacute;ficits gemelos entre 2006 y 2008, como
porcentajes del PIB. En este &uacute;ltimo a&ntilde;o,
los integrantes de la UMCO promediaron
un d&eacute;ficit de la cuenta corriente cercano
al 35% del PIB, mientras que en Guyana
y Jamaica este super&oacute; el 20% del PIB. Es
interesante destacar que en todos estos
pa&iacute;ses el d&eacute;ficit de la cuenta corriente es
sustancialmente m&aacute;s elevado que el d&eacute;ficit
fiscal (entre 15 y 30 puntos porcentuales
del PIB), lo que indica que el exceso de
gasto del sector privado respecto del
ingreso ha sido gigantesco. Cabe mencionar
que los pa&iacute;ses con abundantes recursos
naturales, como Suriname y Trinidad y
Tabago, registraron en los &uacute;ltimos a&ntilde;os
un super&aacute;vit tanto de la cuenta fiscal
como de la externa que los situ&oacute; en
mejor posici&oacute;n para sostener su r&eacute;gimen
cambiario cuasifijo.
En el cuadro 2 se presentan las
cifras de deuda p&uacute;blica y reservas
internacionales al cierre de 2008. La
mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses muestra niveles
muy elevados de deuda p&uacute;blica que, en
algunos casos, superan el 100% del PIB.
En cuanto a las reservas internacionales,
con excepci&oacute;n de Guyana, Barbados y
Trinidad y Tabago, a fines de 2008 en
ninguno de los pa&iacute;ses cubr&iacute;an m&aacute;s de
3,3 meses de importaciones.
Cuadro 1
COMUNIDAD DEL CARIBE: D&Eacute;FICITS GEMELOS, 2006-2008 a
(En porcentajes del PIB)
c
Promedio
Bahamas
Barbados
Belice
Guyana
Jamaica
Suriname
Trinidad y Tabago
Uni&oacute;n Monetaria del Caribe Oriental c
Anguila
Antigua y Barbuda
Dominica
Granada
Montserrat
Saint Kitts y Nevis
Santa Luc&iacute;a
San Vicente y las Granadinas
2006
2,5
1,6
2,0
1,9
13,1
4,6
-1,4
-6,3
4,6
-1,0
7,9
-1,5
6,4
3,3
2,4
6,3
3,9
D&eacute;ficit fiscal
2007
1,3
1,3
1,8
1,2
7,4
4,2
-5,7
-3,7
3,9
2,1
6,4
-1,0
6,7
6,4
2,4
2,2
3,6
2008b
1,8
1,4
5,8
-1,1
6,3
7,2
-2,1
-6,5
3,5
4,0
8,5
-0,8
6,4
9,8
-0,4
0,2
1,2
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a El signo negativo indica un super&aacute;vit.
b Cifras preliminares.
c Promedio simple.
D&eacute;ficit de la cuenta corriente
2006
2007
2008b
5,3
3,1
5,8
20,9
17,5
13,9
8,6
5,3
10,4
2,1
4,1
10,8
27,4
17,6
25,8
11,4
15,8
22,5
-6,8
-14,2
-14,5
-25,1
-24,6
-27,6
29,8
34,8
34,4
66,3
67,9
76,2
30,9
32,9
31,3
15,7
25,0
30,8
35,1
42,9
45,3
17,7
22,8
35,1
17,4
21,5
24,2
32,1
34,1
26,9
23,7
34,2
36,5
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Recuadro I.2 (conclusi&oacute;n)
Cuadro 2
COMUNIDAD DEL CARIBE: DEUDA P&Uacute;BLICA Y RESERVAS INTERNACIONALES, 2008 a
Deuda p&uacute;blica
(En porcentajes del PIB) b
Promedio c
Bahamas
Barbados
Belice
Guyana
Jamaica
Suriname
Trinidad y Tabago
Uni&oacute;n Monetaria del Caribe Oriental c
Anguila
Antigua y Barbuda
Dominica
Granada
Montserrat
Saint Kitts y Nevis
Santa Luc&iacute;a
San Vicente y las Granadinas
Reservas internacionales b
Externa
Interna
Total
35,8
5,7
26,7
68,9
72,0
48,7
12,7
5,8
45,6
6,4
38,9
66,6
78,5
6,8
57,2
37,1
39,4
37,6
42,0
72,0
12,0
31,8
58,2
20,8
20,3
43,9
16,6
49,1
26,7
27,8
1,4
113,1
33,0
29,9
73,4
47,7
98,7
80,9
103,8
106,9
33,5
26,1
89,5
23,0
88,0
93,2
106,4
8,2
170,3
70,2
69,2
Porcentajes
del PIB
20,9
...
21,3
12,4
26,9
13,1
16,2
35,3
16,0
15,0
13,0
16,0
16,0
26,0
16,0
13,0
13,0
Cobertura de las importaciones
(En meses)
5,1
...
5,5
2,8
5,0
2,8
3,3
11,0
2,5
1,7
1,9
2,6
3,1
3,1
2,9
2,1
2,3
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Fin del per&iacute;odo.
b Cifras preliminares.
c Promedio simple.
Dadas las dificultades de acceso al
financiamiento externo, la actual coyuntura
de la econom&iacute;a mundial representa
una amenaza para la mayor&iacute;a de los
reg&iacute;menes cambiarios. La reversi&oacute;n o la
mera reducci&oacute;n de las entradas de capital
ejercer&iacute;an presiones devaluatorias que,
eventualmente, podr&iacute;an conducir a crisis
cambiarias. La otra cara de este fen&oacute;meno
ser&iacute;a una reducci&oacute;n sustancial del d&eacute;ficit
de la cuenta corriente y un colapso de
la econom&iacute;a real, tal como muestran las
diversas experiencias de este tipo, sin
hablar de las consecuencias inflacionarias,
los efectos perversos en las entidades
que registran un descalce de monedas
en sus hojas de balance y el incremento
del servicio de la deuda externa. Por
consiguiente, en la actualidad los pa&iacute;ses
caribe&ntilde;os enfrentan un importante dilema
de pol&iacute;tica econ&oacute;mica. Independientemente
de las preferencias de las autoridades
respectivas, esta es una discusi&oacute;n ineludible
y urgente.
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
Gr&aacute;fico I.3
&Iacute;NDICE DE BONOS DE MERCADOS EMERGENTES: EMBI+ Y
EMBI+ DE AM&Eacute;RICA LATINA
(En puntos b&aacute;sicos)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de JP Morgan.
De hecho, aun en un momento agudo de la crisis
(septiembre a octubre de 2008) el aumento de las
primas de riesgo impl&iacute;citas en los rendimientos de la
deuda soberana fue bastante inferior al constatado en
otras crisis. Asimismo, desde entonces se verific&oacute; una
tendencia marcadamente decreciente, muy similar a la
de las econom&iacute;as emergentes en general.
Otro elemento importante en este sentido es que el
grado de exposici&oacute;n externa de los sistemas financieros de la
regi&oacute;n sea relativamente bajo, por lo que el mantenimiento
del cr&eacute;dito interno no resulta tan sensible a las condiciones
externas, sobre todo cuando se lo compara con otras econom&iacute;as
emergentes (de Asia y, sobre todo, de Europa oriental), tal
como puede verse en el gr&aacute;fico I.44. En la secci&oacute;n C.5.b.
y en la secci&oacute;n D. se analizan estas cuestiones con mayor
profundidad, al igual que en el recuadro I.2, en el que se
examinan las importantes diferencias que, en este aspecto,
presenta la mayor&iacute;a de las econom&iacute;as del Caribe.
El impacto se ha hecho sentir con mayor fuerza en el
canal de transmisi&oacute;n comercial, como demuestra el freno
de los vol&uacute;menes de exportaci&oacute;n; por otra parte, la recesi&oacute;n
4
En este gr&aacute;fico se muestra la posici&oacute;n neta (activos menos pasivos)
con el exterior de los bancos asentados en el pa&iacute;s que reportan al
Banco de Pagos Internacionales.
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mundial y la disminuci&oacute;n del comercio internacional
afectaron negativamente a los precios de los productos
b&aacute;sicos, que disminuyeron significativamente respecto
de los elevados niveles del a&ntilde;o anterior. Esa evoluci&oacute;n
negativa se revirti&oacute; parcialmente en los &uacute;ltimos meses,
aunque sin compensar las ca&iacute;das registradas entre fines
de 2008 y comienzos de 20095. Esto ha implicado un
deterioro de los t&eacute;rminos de intercambio de la regi&oacute;n,
tras un per&iacute;odo de marcados incrementos que, seg&uacute;n
se estima, puede llegar al 10,8% para la regi&oacute;n en su
conjunto, aunque ser&aacute; mayor para los pa&iacute;ses exportadores
de hidrocarburos y de metales.
En algunos pa&iacute;ses, sobre todo los de Centroam&eacute;rica,
el Caribe y M&eacute;xico, se anticipa un impacto negativo
adicional derivado de la reducci&oacute;n de las exportaciones de
servicios a ra&iacute;z de la merma de los ingresos del turismo,
que tambi&eacute;n se vieron golpeados por la gripe por el virus
A (H1N1). Estos temas se analizan en mayor detalle en
la secci&oacute;n C.5.a.
2. Gr&aacute;fico I.4
POSICI&Oacute;N EXTERNA NETA DEL SISTEMA FINANCIERO,
DICIEMBRE DE 2008
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras del Banco de Pagos Internacionales.
a No se incluye la Federaci&oacute;n de Rusia.
b No se incluye China.
La evoluci&oacute;n de los agregados macroecon&oacute;micos
Como se mencion&oacute;, adem&aacute;s de las repercusiones
internacionales de la crisis estadounidense a trav&eacute;s de
los mercados financieros y el comercio exterior, han
operado otros factores relevantes, aunque m&aacute;s dif&iacute;cilmente
cuantificables, como la destrucci&oacute;n de riqueza derivada
de la ca&iacute;da de los precios de los activos y los efectos del
deterioro de las expectativas de las familias y las empresas
en la demanda de bienes y servicios. Estos factores son de
especial importancia en los pa&iacute;ses con mercados internos
de mayor tama&ntilde;o y peso en la actividad econ&oacute;mica.
Adem&aacute;s de la contracci&oacute;n de las cantidades exportadas,
el impacto macroecon&oacute;mico de la crisis en la regi&oacute;n se ha
reflejado en reducciones de la inversi&oacute;n y significativas
desaceleraciones del consumo privado. Por el contrario,
el consumo p&uacute;blico muestra un mayor crecimiento, hecho
que puede relacionarse con las pol&iacute;ticas fiscales activas,
y al que se har&aacute; referencia m&aacute;s adelante.
En algunos pa&iacute;ses, la evoluci&oacute;n del consumo privado
se ha visto afectada adem&aacute;s por la reducci&oacute;n de las remesas
de emigrantes, cuyo monto disminuy&oacute; entre un 5% y un
10% en t&eacute;rminos interanuales entre el cuarto trimestre
de 2008 y el primer trimestre de 2009. Por su parte, en
la ca&iacute;da de la inversi&oacute;n ha influido la atenuaci&oacute;n de los
flujos de inversi&oacute;n extranjera directa, cuya merma se
estima para el 2009 entre un 35% y un 45%6. Tambi&eacute;n
en este caso se destaca la importancia de este efecto en
pa&iacute;ses del Caribe y Centroam&eacute;rica, donde la incidencia
de estas corrientes es elevada en t&eacute;rminos del PIB.
5
6
Tampoco hay certeza alguna acerca de la perdurabilidad de estos
aumentos de precios.
Gr&aacute;fico I.5
AM&Eacute;RICA LATINA: VARIACI&Oacute;N PORCENTUAL INTERANUAL
DE LA DEMANDA AGREGADA, 2008-2009
(En d&oacute;lares constantes de 2000)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras oficiales.
V&eacute;ase CEPAL (2009a).
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Tras crecer a tasas superiores o iguales al 5% durante
los &uacute;ltimos 14 trimestres, en el cuarto trimestre de 2008 el
PIB regional aument&oacute; un 1,3% en t&eacute;rminos interanuales,
lo que supuso una disminuci&oacute;n del 1,9% en t&eacute;rminos
desestacionalizados con relaci&oacute;n al tercer trimestre del
3. Gr&aacute;fico I.6
AM&Eacute;RICA LATINA (9 PA&Iacute;SES): TASAS DE OCUPACI&Oacute;N Y
DESEMPLEO, PRIMER TRIMESTRE 2006-PRIMER
TRIMESTRE 2009
(En porcentajes)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras oficiales.
4. a&ntilde;o. Esta fue la primera ca&iacute;da del PIB regional en casi seis
a&ntilde;os. Esta retracci&oacute;n se acentu&oacute; en el primer trimestre de
2009, con una disminuci&oacute;n del 2,1% con relaci&oacute;n al primer
trimestre de 2008 y del 2,4% con relaci&oacute;n al cuarto trimestre
de 2008, tambi&eacute;n en t&eacute;rminos desestacionalizados.
El mercado de trabajo y los salarios
La evoluci&oacute;n reciente de los mercados de trabajo reflej&oacute; el
desempe&ntilde;o de la econom&iacute;a de la regi&oacute;n. En la gran mayor&iacute;a
de los pa&iacute;ses, durante la primera parte de 2008 se mantuvo la
din&aacute;mica generaci&oacute;n de empleo que caracteriz&oacute; al reciente
per&iacute;odo de elevado crecimiento econ&oacute;mico, situaci&oacute;n que
tendi&oacute; a cambiar a partir del &uacute;ltimo trimestre, cuando se
observ&oacute; un considerable deterioro de la situaci&oacute;n laboral.
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Dada la marcada desaceleraci&oacute;n del crecimiento
econ&oacute;mico, la tasa de ocupaci&oacute;n comenz&oacute; a registrar una
ca&iacute;da interanual que se profundiz&oacute; en el primer trimestre
de 2009. Esto indica el fin de un per&iacute;odo de cinco a&ntilde;os
(2004-2008) de considerables mejoras de los indicadores
laborales, en los que la tasa de desempleo regional baj&oacute;
del 11,0% al 7,4%.
A inicios de 2009, la marcada disminuci&oacute;n de la
tasa de ocupaci&oacute;n incidi&oacute; en un incremento interanual
de la tasa de desempleo de 0,6 puntos porcentuales,
tras lo cual la tasa del primer trimestre se ubic&oacute; en un
8,5%. Esta evoluci&oacute;n implic&oacute; un aumento de m&aacute;s de
un mill&oacute;n de desempleados urbanos, destac&aacute;ndose los
casos de Chile, Colombia, el Ecuador y M&eacute;xico, donde
la tasa de desempleo urbano aument&oacute; m&aacute;s de un punto
porcentual entre el primer trimestre de 2008 y el primer
trimestre de 2009. Cabe a&ntilde;adir que el aumento de la
desocupaci&oacute;n no fue mayor debido a un sesgo hacia una
disminuci&oacute;n de la participaci&oacute;n laboral a nivel regional,
lo que suaviza el impacto de la reducci&oacute;n del empleo en
la tasa de desempleo.
Para 2009 se proyecta un aumento de la tasa de
desocupaci&oacute;n de m&aacute;s de un punto porcentual, que llevar&iacute;a
a la tasa de desempleo a alrededor del 9% y significar&iacute;a
que cerca de tres millones m&aacute;s de personas quedar&iacute;an
sin empleo7.
La inflaci&oacute;n
En 2008 la regi&oacute;n de Am&eacute;rica Latina y el Caribe registr&oacute;
una inflaci&oacute;n del 8,4% (6,4% en 2007). El aumento del
ritmo inflacionario se mantuvo en forma sostenida desde
mediados de 2007 hasta septiembre de 2008 y afect&oacute;
tanto a los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica del Sur como a los de
Centroam&eacute;rica y el Caribe.
7
V&eacute;ase CEPAL/OIT (2009).
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A partir de septiembre de 2008, tras la brusca
disminuci&oacute;n de los precios internacionales de los alimentos
y de los combustibles, que hab&iacute;an sido los principales
impulsores del aumento de la inflaci&oacute;n regional, y el
negativo impacto de la crisis internacional en la demanda
interna de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n, la inflaci&oacute;n comenz&oacute;
a desacelerarse de manera importante. Esta tendencia se
mantuvo en los primeros meses de 2009. En los 12 meses
que van hasta mayo de 2009 la inflaci&oacute;n media regional
disminuy&oacute; al 6,1% (5,7% el promedio simple) siendo
las desaceleraciones de los pa&iacute;ses de Centroam&eacute;rica las
m&aacute;s significativas.
Gr&aacute;fico I.7
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE: VARIACI&Oacute;N DE LOS &Iacute;NDICES DE
PRECIOS AL CONSUMIDOR Y DE INFLACI&Oacute;N SUBYACENTE
(En porcentajes)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras oficiales.
5. Las cuentas externas
a) La cuenta corriente de la balanza de pagos
La regi&oacute;n de Am&eacute;rica Latina y el Caribe termin&oacute; el
a&ntilde;o 2008 con un d&eacute;ficit en la cuenta corriente equivalente
al 0,6% del PIB, comparado con un super&aacute;vit del 0,5% en
2007. Este resultado marc&oacute; el fin de un per&iacute;odo de cinco
a&ntilde;os consecutivos de super&aacute;vits en la cuenta corriente.
El saldo positivo de la balanza comercial se redujo al
0,3% del PIB (1,3% en 2007) y el saldo positivo de la
balanza de transferencias corrientes se redujo al 1,6% del
PIB (1,8% en 2007), en tanto que el saldo de la balanza
de rentas fue apenas menos negativo.
Para 2009 se espera una profundizaci&oacute;n del
deterioro de la cuenta corriente de la balanza de pagos
de Am&eacute;rica Latina y el Caribe. Se proyecta un d&eacute;ficit
equivalente al 2,3% del PIB, originado principalmente
en el marcado deterioro del saldo comercial, que
pasar&iacute;a a ser deficitario, en gran medida como reflejo
del deterioro esperado de los t&eacute;rminos de intercambio
regionales. Tambi&eacute;n contribuir&iacute;a, en menor medida, la
disminuci&oacute;n prevista de las remesas. Por el contrario,
esto ser&iacute;a parcialmente compensado por una disminuci&oacute;n
del d&eacute;ficit en el comercio de servicios reales y, sobre
todo, por la disminuci&oacute;n del d&eacute;ficit de la balanza de
rentas, asociado a la expectativa de una menor remesa
de utilidades de las empresas extranjeras radicadas en
la regi&oacute;n.
Gr&aacute;fico I.8
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE: ESTRUCTURA DEL SALDO DE
LA CUENTA CORRIENTE, 2003-2009 a
(En porcentajes del PIB a precios corrientes)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras oficiales.
a No se incluye a Cuba.
b Proyecci&oacute;n.
i) Balanza de bienes y servicios
En el a&ntilde;o 2008 hubo dos etapas claramente
diferenciadas. Como se ve en el gr&aacute;fico I.9, en los
primeros tres trimestres el comercio de bienes aument&oacute;
marcadamente, tanto en lo que respecta a las exportaciones
como a las importaciones. Las exportaciones trimestrales
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
crecieron en valor a una tasa media del 26,5%, aunque
los vol&uacute;menes se expandieron a un ritmo menor. El
comportamiento de las importaciones trimestrales fue
similar ya que aumentaron un 28,5% en promedio. A
partir del cuarto trimestre comenzaron a notarse los efectos
de la crisis econ&oacute;mica internacional. Las exportaciones
cayeron un 10,4% en el &uacute;ltimo trimestre de 2008 como
consecuencia de la reducci&oacute;n de la demanda externa, que
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afect&oacute; tanto a los vol&uacute;menes como a los precios. El efecto
de la contracci&oacute;n de la demanda externa, tal como cab&iacute;a
esperar, fue mayor en Centroam&eacute;rica y M&eacute;xico, cuyas
econom&iacute;as son relativamente m&aacute;s abiertas y que exportan
una gran parte de sus bienes a los Estados Unidos. Este
comportamiento se repiti&oacute; en el primer trimestre de 2009
cuando el volumen exportado registr&oacute; una reducci&oacute;n
interanual del orden del 7%.
Gr&aacute;fico I.9
AM&Eacute;RICA LATINA: DESEMPE&Ntilde;O COMERCIAL POR SUBREGI&Oacute;N
(En porcentajes)
a) Am&eacute;rica Latina: exportaciones
(variaci&oacute;n interanual de los valores)
b) Am&eacute;rica Latina: exportaciones
(variaci&oacute;n interanual de los vol&uacute;menes)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
El efecto negativo de la reducci&oacute;n de la demanda
global se ha reflejado en lo que va del a&ntilde;o 2009 en las
importaciones de los principales destinos del comercio
de Am&eacute;rica Latina y del Caribe (los Estados Unidos,
la Uni&oacute;n Europea y China). Como puede verse en el
gr&aacute;fico I.10, en abril de 2009 las importaciones de los
Estados Unidos provenientes de la regi&oacute;n fueron 30%
menores que en el mismo mes de 2008, en tanto que
las de la Uni&oacute;n Europea cayeron un 25% y las de China
un 22% en el mismo per&iacute;odo. Cabe observar que en los
dos &uacute;ltimos casos, hubo un recorte de las ca&iacute;das en los
&uacute;ltimos meses.
La evoluci&oacute;n del comercio de servicios reales
present&oacute; caracter&iacute;sticas similares. El saldo negativo de la
balanza de servicios aument&oacute; del 0,4% al 0,6% del PIB.
Los pa&iacute;ses que dependen en mayor medida del sector de
los servicios, en particular el turismo, son los del Caribe
(donde el sector representa, en muchos casos, alrededor del
20% del PIB) y, en menor medida, los de Centroam&eacute;rica
(donde la participaci&oacute;n alcanza a alrededor del 6% del
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PIB). En Am&eacute;rica del Sur y en Centroam&eacute;rica se observ&oacute;
una desaceleraci&oacute;n en las llegadas de turistas en 2008, no
as&iacute; en el Caribe8. En los primeros cuatro meses de 2009
hubo una disminuci&oacute;n de la llegada de turistas, del 3,7%
en Centroam&eacute;rica y el 6,5% en el Caribe, sin embargo,
en Am&eacute;rica del Sur se observ&oacute; un aumento del 0,2% en
el mismo per&iacute;odo (OMT, 2009).
que sufrieron importantes p&eacute;rdidas de los t&eacute;rminos de
intercambio en a&ntilde;os recientes y registran cierta mejora
en 2009 (v&eacute;ase el gr&aacute;fico I.11 y el recuadro I.3).
Gr&aacute;fico I.11
AM&Eacute;RICA LATINA (19 PA&Iacute;SES): VARIACI&Oacute;N INTERANUAL
ESTIMADA DE LOS T&Eacute;RMINOS DE INTERCAMBIO,
2008-2009
(En porcentajes)
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Gr&aacute;fico I.10
VARIACI&Oacute;N INTERANUAL DE LAS IMPORTACIONES
PROVENIENTES DE AM&Eacute;RICA LATINA Y
EL CARIBE, POR DESTINO
(Promedio m&oacute;vil de tres meses)
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base de cifras oficiales.
ii) Balanza de rentas y transferencias
Otro rasgo destacado de la evoluci&oacute;n reciente es la
reducci&oacute;n de los t&eacute;rminos de intercambio de la regi&oacute;n
en el a&ntilde;o 2009, derivada de la ca&iacute;da de los precios de
los productos b&aacute;sicos, tal como se ve en el gr&aacute;fico I.11.
La CEPAL proyecta que los t&eacute;rminos de intercambio
de Am&eacute;rica Latina retroceder&aacute;n un 10,8% en 2009,
tras haber aumentado un 3,0% en 2008. Para Am&eacute;rica
del Sur y los pa&iacute;ses del MERCOSUR se prev&eacute;n ca&iacute;das
del 15,7% y el 5,9%, respectivamente. Los pa&iacute;ses
m&aacute;s afectados ser&aacute;n los exportadores de metales y
de petr&oacute;leo y energ&iacute;a, cuyos t&eacute;rminos de intercambio
disminuir&aacute;n un 20,6% y un 28,3%, respectivamente.
La variaci&oacute;n de los precios de los productos
b&aacute;sicos tiene un impacto opuesto al de esos pa&iacute;ses en
Centroam&eacute;rica y la mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses del Caribe,
El d&eacute;ficit de la balanza de rentas se increment&oacute; un
9,6% en 2008, debido en gran medida al aumento del
pago de utilidades y dividendos. En t&eacute;rminos absolutos,
el Brasil, M&eacute;xico y Chile son los pa&iacute;ses con mayores
egresos, seguidos por Colombia, el Per&uacute; y la Argentina.
Estos pa&iacute;ses son los que concentran la mayor parte de la
inversi&oacute;n extranjera directa en la regi&oacute;n y son exportadores
de productos b&aacute;sicos, en cuya producci&oacute;n se registr&oacute; un
crecimiento de las utilidades.
En tanto, las transferencias corrientes cayeron del
1,8% del PIB al 1,6% en 2008, como consecuencia de la
disminuci&oacute;n de las remesas que env&iacute;an los trabajadores
radicados en el extranjero a sus familias9. A partir del
tercer trimestre de 2008 se observa una reducci&oacute;n de los
ingresos por este concepto, que se profundiz&oacute; en el primer
trimestre de 2009. Los datos parciales disponibles para
el segundo trimestre de 2009 muestran una contracci&oacute;n
de entre un 13% y un 19% en Colombia, El Salvador,
Guatemala, Jamaica y M&eacute;xico.
8
9
En Am&eacute;rica del Sur el crecimiento fue del 3,9% (6,5% en 2007),
en Centroam&eacute;rica del 7,2% (12% en 2007) y en el Caribe del 2,4%
(1,6% en 2007).
Las transferencias corrientes tienen mayor importancia en los
pa&iacute;ses del Caribe y de Centroam&eacute;rica: en Guyana representan el
28,4% del PIB, en Hait&iacute; el 23,9%, en Honduras el 21,1%, en El
Salvador el 17,3%, en Nicaragua el 16,8%, en Jamaica el 14,4% y
en Guatemala el 12,9%. En valores absolutos, se destaca M&eacute;xico,
que da cuenta de casi un 40% del saldo regional.
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Recuadro I.3
CARIBE DE HABLA INGLESA: T&Eacute;RMINOS DE INTERCAMBIO
La volatilidad de los precios internacionales
de los productos b&aacute;sicos afect&oacute;
marcadamente el resultado de la balanza
comercial de la regi&oacute;n. En el caso de los
pa&iacute;ses del Caribe de habla inglesa, que
en su gran mayor&iacute;a son importadores de
petr&oacute;leo y sus derivados y de alimentos,
el alza de los precios registrada en 2008 y
la baja consecutiva tuvieron implicaciones
significativas en la evoluci&oacute;n de los t&eacute;rminos
de intercambio.
Para contar con una primera evaluaci&oacute;n
de los efectos de la variaci&oacute;n de los
precios internacionales de los productos
b&aacute;sicos en los t&eacute;rminos de intercambio
de esta subregi&oacute;n, la CEPAL elabor&oacute;
una estimaci&oacute;n de las modificaciones
que experiment&oacute; este agregado en 2008
y 2009. Esta se realiz&oacute; sobre la base
de la estructura de las exportaciones
y las importaciones que corresponde a
la informaci&oacute;n m&aacute;s reciente disponible
(2005) de la Base de datos estad&iacute;sticos
sobre el comercio de mercader&iacute;as
(COMTRADE) y de la evoluci&oacute;n de los
precios internacionales de los principales
productos b&aacute;sicos exportados e importados
por los pa&iacute;ses en cuesti&oacute;n. Los datos de
Belice fueron corregidos a partir de 2006
debido a que en esa fecha se inici&oacute; la
exportaci&oacute;n de petr&oacute;leo. En el caso de
Granada, cuyas exportaciones de pl&aacute;tano
se vieron apreciablemente afectadas
en 2005 a causa del hurac&aacute;n Iv&aacute;n, se
control&oacute; por este factor usando las cifras
del a&ntilde;o anterior.
Como valor sustitutivo (proxy) del
&iacute;ndice de precios de las exportaciones y
las importaciones de productos b&aacute;sicos, se
calcularon &iacute;ndices ponderados utilizando los
&iacute;ndices de precios de los productos b&aacute;sicos
de la base de datos de la Conferencia de
las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD). De este modo, no se
consideraron los efectos en el valor unitario
tanto de las exportaciones como de las
importaciones de los sistemas de precios
preferenciales —como Petrocaribe— o las
repercusiones en los precios a que han
dado lugar los acuerdos comerciales con
precios previamente establecidos. Para
medir la evoluci&oacute;n de los precios de las
manufacturas, se calcul&oacute; un &iacute;ndice ponderado
sobre la base de los &iacute;ndices de valor unitario
de las exportaciones de manufacturas de
los pa&iacute;ses desarrollados y en desarrollo
que elabora el Departamento de Asuntos
Econ&oacute;micos y Sociales (DESA).
En el gr&aacute;fico se muestra el deterioro
de los t&eacute;rminos de intercambio que sufri&oacute;
la gran mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses del Caribe de
habla inglesa en 2008. Se estima que en
la subregi&oacute;n en su conjunto la disminuci&oacute;n
alcanzar&aacute; un 3,3%. Sin embargo, el resultado
depende marcadamente de la evoluci&oacute;n
de los t&eacute;rminos de intercambio en Trinidad
y Tabago, el pa&iacute;s m&aacute;s grande del grupo,
de manera que al excluirlo, el descenso
previsto ser&iacute;a del 9,6%. Este resultado
negativo se explica por el aumento de los
precios de los productos b&aacute;sicos en los
mercados internacionales, sobre todo de
los alimentos y el petr&oacute;leo. La excepci&oacute;n al
respecto fue Belice, pa&iacute;s en que este &uacute;ltimo
represent&oacute; un 45% de las exportaciones
totales en 2008.
Para el a&ntilde;o 2009 se prev&eacute; una
evoluci&oacute;n m&aacute;s favorable de los t&eacute;rminos
de intercambio en la mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses,
que obedecer&aacute; a la marcada disminuci&oacute;n
de los precios de los productos b&aacute;sicos. Se
estima que en la regi&oacute;n en su conjunto, sin
incluir Trinidad y Tabago, la mejora alcanzar&aacute;
alrededor del 11,4%. Sin embargo, se
observar&aacute; un deterioro de los t&eacute;rminos de
intercambio en los pa&iacute;ses exportadores de
productos b&aacute;sicos, como Trinidad y Tabago
(gas natural, petr&oacute;leo y sus derivados) y
Belice (petr&oacute;leo).
La variaci&oacute;n apreciable de los t&eacute;rminos
de intercambio en los pa&iacute;ses del Caribe
de habla inglesa se explica tambi&eacute;n por la
composici&oacute;n de sus exportaciones; en la
mayor&iacute;a de ellos son muy especializadas
y se concentran en pocos productos,
sobre todo materias primas. Esto provoca
que la elevada volatilidad de los precios
internacionales de los productos b&aacute;sicos
afecte mucho m&aacute;s acentuadamente a
estos pa&iacute;ses que a los que exportan
una mayor proporci&oacute;n de productos
manufacturados.
CARIBE DE HABLA INGLESA: VARIACI&Oacute;N INTERANUAL ESTIMADA DE
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Gr&aacute;fico I.12
AM&Eacute;RICA LATINA (8 PA&Iacute;SES): TASAS DE CRECIMIENTO
trimestral INTERANUAL DE LAS REMESAS
DE EMIGRADOS
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base de cifras oficiales.
a Incluye abril y mayo, y su variaci&oacute;n respectiva.
b) La cuenta de capitales
Aunque los primeros indicios del comienzo de la actual
crisis se observaron en los Estados Unidos a mediados de
2007, sus efectos demoraron m&aacute;s de un a&ntilde;o en llegar al
mercado de t&iacute;tulos de pa&iacute;ses emergentes y solo a partir de
la quiebra de Lehman Brothers la volatilidad y las primas
por riesgo (spreads) se incrementaron con relaci&oacute;n a su
comportamiento previo, de forma comparable a lo ocurrido en
los mercados financieros desarrollados. Hasta ese momento,
las econom&iacute;as emergentes continuaban accediendo al
mercado financiero internacional con regularidad.
Con este episodio se generalizaron las expectativas de
que los mercados financieros de los pa&iacute;ses desarrollados
y sus econom&iacute;as enfrentar&iacute;an una profunda recesi&oacute;n, cuya
magnitud era en ese momento muy incierta, pero que
conducir&iacute;a a una contracci&oacute;n de la econom&iacute;a mundial.
Esto cambi&oacute; radicalmente las expectativas respecto del
desempe&ntilde;o de las econom&iacute;as emergentes, de su capacidad
para cumplir los compromisos de deuda y de los rendimientos
esperados de las inversiones en esas econom&iacute;as. Asimismo,
se preve&iacute;a que las p&eacute;rdidas de capital que enfrentar&iacute;an
las instituciones financieras de pa&iacute;ses desarrollados, que
en esos momentos parec&iacute;an no tener l&iacute;mite conforme se
suced&iacute;an quiebras y fusiones precipitadas, se traducir&iacute;an
en un proceso de desapalancamiento, que afectar&iacute;a a la
oferta de cr&eacute;dito en esos pa&iacute;ses tanto como a la oferta
para las econom&iacute;as emergentes.
De este modo, en octubre del 2008 aumentaron
significativamente las primas de riesgo de pa&iacute;ses emergentes
en los mercados internacionales, que luego se mantuvieron
en un nivel m&aacute;s alto hasta fines de 2008 (v&eacute;ase el gr&aacute;fico
I.3). Durante ese per&iacute;odo los inversionistas intentaron
liquidar sus posiciones en los mercados internos de estos
pa&iacute;ses, induciendo a una fuga de divisas que por momentos
fue muy significativa. Al mismo tiempo, las l&iacute;neas de
cr&eacute;dito externo de corto plazo para los bancos de pa&iacute;ses
emergentes no fueron renovadas, lo que agrav&oacute; a&uacute;n m&aacute;s la
presi&oacute;n sobre el mercado de divisas. Con ello, el comercio
exterior, en cuya din&aacute;mica ese cr&eacute;dito juega un rol crucial,
sufri&oacute; un impacto adicional, en un marco caracterizado,
como se se&ntilde;al&oacute; anteriormente, por una reducci&oacute;n del
comercio mundial. De este modo, los eventos ocurridos en
los sistemas financieros de pa&iacute;ses desarrollados afectaron
directamente y con rapidez inusitada las exportaciones y
los niveles de actividad de los pa&iacute;ses emergentes.
En el gr&aacute;fico I.13, que muestra la evoluci&oacute;n de
los cr&eacute;ditos otorgados por los bancos internacionales
que reportan al Banco de Pagos Internacionales a los
bancos de pa&iacute;ses emergentes, se ve claramente una
significativa reducci&oacute;n de estos durante el &uacute;ltimo
trimestre de 2008, luego de una prolongada tendencia
al alza desde mediados de 2002, una vez superados los
efectos de la crisis asi&aacute;tica. La contrapartida de esta
evoluci&oacute;n fue la contracci&oacute;n de la capacidad de los
bancos de pa&iacute;ses emergentes para apoyar el cr&eacute;dito,
entre ellos, el orientado al comercio exterior. Tambi&eacute;n
se observa que las regiones m&aacute;s expuestas (econom&iacute;as
emergentes de Asia y el Pac&iacute;fico y de Europa) fueron
las m&aacute;s afectadas, en tanto Am&eacute;rica Latina y el Caribe,
cuyos sistemas bancarios est&aacute;n por lo general menos
integrados a los mercados mundiales que los de las
regiones mencionadas, enfrentaron una reducci&oacute;n del
cr&eacute;dito bancario externo menor aunque significativa
(10,5% en el &uacute;ltimo trimestre de 2008).
Gr&aacute;fico I.13
OBLIGACIONES EXTERNAS DE BANCOS DE PA&Iacute;SES
EMERGENTES CON BANCOS QUE REPORTAN AL
BANCO DE PAGOS INTERNACIONALES
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Gr&aacute;fico I.15
COLOCACI&Oacute;N DE BONOS SOBERANOS Y CORPORATIVOS
EN LOS MERCADOS MUNDIALES
(En miles de millones de d&oacute;lares y puntos b&aacute;sicos)
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En respuesta, como se analiza en la secci&oacute;n D.1, los
bancos centrales de varios pa&iacute;ses de la regi&oacute;n tomaron
medidas tendientes a garantizar la liquidez, en moneda
nacional y en divisas, para apoyar a sus bancos, mientras
que la Reserva Federal de los Estados Unidos estableci&oacute;
acuerdos con los bancos centrales del Brasil y M&eacute;xico con
el mismo prop&oacute;sito10.
Asimismo, las colocaciones de bonos soberanos
y corporativos de pa&iacute;ses de la regi&oacute;n en los mercados
mundiales desaparecieron completamente durante la
fase de incremento de las primas de riesgo, tal como se
muestra en el gr&aacute;fico I.15.
Por su parte, seg&uacute;n cifras de la balanza de pagos,
y como era de esperar en un entorno incierto, las
inversiones realizadas por residentes en el extranjero
se incrementaron un 47%, mientras que las realizadas
por extranjeros en la regi&oacute;n tuvieron un crecimiento
del 11%, lo que muestra un dinamismo muy inferior
en comparaci&oacute;n con a&ntilde;os anteriores, vinculado con
la cancelaci&oacute;n de varios proyectos de inversi&oacute;n hacia
fines del a&ntilde;o.
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Gr&aacute;fico I.14
AM&Eacute;RICA LATINA: VARIACI&Oacute;N DE LAS OBLIGACIONES EXTERNAS
TOTALES CON LOS BANCOS QUE REPORTAN AL BANCO
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A su vez, en Am&eacute;rica Latina y el Caribe, los pa&iacute;ses
de Am&eacute;rica del Sur sufrieron las mayores dificultades en
el acceso al cr&eacute;dito bancario externo en el trimestre final
de 2008, medido por sus obligaciones externas totales
(p&uacute;blicas y privadas) con los bancos que reportan al Banco
de Pagos Internacionales. Las mayores disminuciones
—como proporci&oacute;n del PIB— fueron las del Brasil,
Chile y el Per&uacute;, de manera coincidente con el an&aacute;lisis
del recuadro I.1, a los que se sumaron la Rep&uacute;blica
Dominicana y el Uruguay.
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V&eacute;ase CEPAL (2009b).
El resultado de este conjunto de factores, en t&eacute;rminos
de las reservas internacionales, ha sido significativo. Estas
llegaron a su nivel hist&oacute;rico m&aacute;ximo en septiembre de
2008 —alrededor de 500.000 millones de d&oacute;lares. Desde
entonces se inici&oacute; un descenso como consecuencia de los
factores arriba se&ntilde;alados, y hasta el primer cuatrimestre
de 2009 las reservas internacionales de la regi&oacute;n se hab&iacute;an
reducido aproximadamente un 9% unos 48.000 millones
de d&oacute;lares respecto de ese m&aacute;ximo. En ello incidieron las
reducciones registradas en el Brasil, el Ecuador, M&eacute;xico,
el Per&uacute; y la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela (v&eacute;ase el
gr&aacute;fico I.16). Cabe destacar que tambi&eacute;n se ha observado
un drenaje importante de reservas internacionales en
algunos pa&iacute;ses del Caribe, como Jamaica.
Gr&aacute;fico I.16
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE: VARIACI&Oacute;N DE LAS RESERVAS
INTERNACIONALES, SEPTIEMBRE DE 2008 A ABRIL DE 2009 a
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a Las cifras del Estado Plurinacional de Bolivia, Hait&iacute;, Panam&aacute; y el Paraguay son
provisionales.
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Durante los primeros meses de 2009 comenzaron a
darse condiciones que cambiaron paulatinamente este
negativo cuadro externo en materia financiera. Con
la llegada del nuevo gobierno de los Estados Unidos
comenzaron a tomar forma nuevos programas destinados
a evitar una debacle del sistema financiero de ese pa&iacute;s
—que se sumaron a otros del gobierno anterior—, a
la vez que en Europa varios gobiernos intervinieron
bancos. Con ello se consolid&oacute; la expectativa de que,
salvo casos puntuales, se har&iacute;a todo lo posible para
evitar la quiebra de instituciones con alcance sist&eacute;mico.
Paralelamente, la pol&iacute;tica monetaria en varios pa&iacute;ses
desarrollados se orient&oacute; a restablecer la liquidez,
reduci&eacute;ndose las tasas de inter&eacute;s hasta llegar a niveles
cercanos a cero, a la vez que se procuraba restaurar
el flujo de cr&eacute;dito ofreciendo ciertas garant&iacute;as para
cr&eacute;ditos interbancarios.
Durante el primer trimestre del a&ntilde;o, la percepci&oacute;n de
riesgo respecto de los pa&iacute;ses emergentes comenz&oacute; a reducirse,
si bien se mantuvo en niveles m&aacute;s altos que durante los
tres a&ntilde;os anteriores. De la misma manera, la regi&oacute;n volvi&oacute;
a acceder a los mercados internacionales de capitales y
se reanudaron las colocaciones de bonos soberanos y
corporativos (v&eacute;ase el gr&aacute;fico I.15). Concomitantemente, la
presi&oacute;n sobre el mercado de divisas cedi&oacute;, lo que se reflej&oacute;
en un cierto grado de apreciaci&oacute;n de algunas monedas. A su
vez, los precios de las acciones comenzaron a recuperarse,
de forma tal que en varios pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina los
&iacute;ndices burs&aacute;tiles mostraron alzas que, en gran medida,
revirtieron las p&eacute;rdidas de la fase m&aacute;s &aacute;lgida de la crisis.
D. El espacio macroecon&oacute;mico y las pol&iacute;ticas para
enfrentar la crisis
Como la CEPAL ha se&ntilde;alado en otras ocasiones, aunque con
diferencias de un pa&iacute;s a otro, se ha observado un cambio en
los comportamientos macroecon&oacute;micos en la regi&oacute;n que,
en contraste con episodios previos de auge, promovieron
incrementos en las tasas de ahorro que se tradujeron en una
menor dependencia de los recursos financieros externos y,
en muchos casos, en reducciones del valor absoluto de las
obligaciones con el resto del mundo. Esta evoluci&oacute;n estuvo
marcada por ca&iacute;das en los pasivos externos de los gobiernos,
que compensaron con creces la mayor utilizaci&oacute;n de cr&eacute;dito
internacional por parte de los sectores privados.
La mayor solidez de las finanzas p&uacute;blicas se expres&oacute;
en una significativa reducci&oacute;n de las deudas totales del
sector p&uacute;blico no financiero expresadas como porcentaje
del PIB. En varios casos esto fue resultado de la mejora
de los ingresos p&uacute;blicos y del crecimiento econ&oacute;mico, as&iacute;
como tambi&eacute;n de cambios en algunos precios relativos11. En
el Estado Plurinacional de Bolivia, Honduras y Nicaragua
la Iniciativa para la reducci&oacute;n de la deuda de los pa&iacute;ses
pobres muy endeudados tambi&eacute;n contribuy&oacute; a reforzar
las finanzas p&uacute;blicas12. En otros casos hubo procesos
de reducci&oacute;n de deuda en el marco de renegociaciones
posteriores a crisis.
Asimismo, en varios pa&iacute;ses se modific&oacute; considerablemente
la composici&oacute;n de la deuda p&uacute;blica, en t&eacute;rminos de tenencia
(m&aacute;s participaci&oacute;n de residentes) y denominaci&oacute;n (incremento
de las deudas en moneda local). Para los gobiernos cuyos
ingresos se vinculan principalmente con la actividad interna,
esos cambios redujeron la vulnerabilidad respecto de las
fluctuaciones cambiarias.
En suma, en Am&eacute;rica Latina en general hubo un
proceso de desendeudamiento durante la d&eacute;cada, en
particular del sector p&uacute;blico que, en comparaci&oacute;n con
crisis anteriores, dej&oacute; a la regi&oacute;n en mejor situaci&oacute;n,
dada la menor necesidad de recurrir a los mercados para
renovar compromisos externos. Sin embargo, en los
pa&iacute;ses del Caribe, tal como se analiza en el recuadro I.2,
la situaci&oacute;n es en muchos casos la opuesta, y algunos
pa&iacute;ses acumulan niveles de endeudamiento equivalentes
a m&aacute;s del 100% del PIB13.
11
12
La mejora de los ingresos p&uacute;blicos se debi&oacute;, en gran medida, al
aumento del nivel de actividad, a la mejora de los precios de los
productos b&aacute;sicos y a las reformas tributarias implementadas en
muchos pa&iacute;ses.
Al contrario, en el caso de Guyana, que tambi&eacute;n participa de la
Iniciativa para la reducci&oacute;n de la deuda de los pa&iacute;ses pobres muy
endeudados, se registr&oacute; un aumento del endeudamiento en 2008.
13 A fines de 2008, la deuda externa equival&iacute;a al 170,3% del PIB en
Saint Kitts y Nevis, al 106,9% del PIB en Jamaica y al 106,4% del
PIB en Granada.
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La posici&oacute;n externa de la regi&oacute;n tambi&eacute;n se vio reforzada
por la importante acumulaci&oacute;n de reservas internacionales.
En efecto, luego de episodios como la crisis asi&aacute;tica, diversos
pa&iacute;ses en desarrollo reaccionaron acumulando activos
externos, lo que tendi&oacute; a reducir su dependencia respecto
del financiamiento ante eventuales dificultades de liquidez.
Esta conducta de autoaseguramiento reflej&oacute; la decisi&oacute;n de
pagar un precio, equivalente al costo de oportunidad de
los recursos externos acumulados, como consecuencia del
reconocimiento del car&aacute;cter proc&iacute;clico de la oferta internacional
de cr&eacute;dito y del deseo de evitar condicionalidades asociadas
al financiamiento proveniente de fuentes multilaterales.
situaciones complicadas en t&eacute;rminos de la capacidad de los
pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina para afrontar sus compromisos
externos. Como se ve en el gr&aacute;fico I.19, la suma de las
divisas requeridas para atender el d&eacute;ficit proyectado de
la balanza b&aacute;sica (saldo de la cuenta corriente m&aacute;s saldo
de las inversiones directas) m&aacute;s el monto estimado de
vencimientos externos del a&ntilde;o est&aacute; muy en l&iacute;nea con
la disponibilidad de activos externos de los pa&iacute;ses de la
regi&oacute;n, aun en caso de que solo una parte muy peque&ntilde;a de
las obligaciones externas pudiera refinanciarse. Como se
analiza en el recuadro I.2, la situaci&oacute;n de varias econom&iacute;as
del Caribe es bastante diferente en este aspecto.
Gr&aacute;fico I.17
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE: DEUDA DEL SECTOR
P&Uacute;BLICO NO FINANCIERO
(En porcentajes del PIB)
Gr&aacute;fico I.18
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCI&Oacute;N DE LAS
RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
(En porcentajes de las importaciones y millones de d&oacute;lares)
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La percepci&oacute;n de los esfuerzos de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n ser&iacute;a a&uacute;n
mayor si el c&oacute;mputo de las reservas internacionales incluyera lo
ahorrado por varios pa&iacute;ses en fondos soberanos alimentados por
super&aacute;vits fiscales. No obstante, se trata de un esfuerzo oneroso,
en t&eacute;rminos del costo de oportunidad de los recursos, en el que
los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n y las econom&iacute;as emergentes en general han
debido incurrir para compensar imperfecciones de los mercados
financieros internacionales frente a las cuales hab&iacute;an quedado
indefensos en otras crisis.
Gr&aacute;fico I.19
ESTIMACIONES DEL SALDO DE LA BALANZA B&Aacute;SICA,
RESERVAS INTERNACIONALES Y COMPROMISOS
DE DEUDA EXTERNA, 2009
(En porcentajes del PIB estimado para 2009)
Colombia
14
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL) y Fondo
Monetario Internacional.
Argentina
La regi&oacute;n de Am&eacute;rica Latina y el Caribe no fue ajena a esta
tendencia global y, sobre todo a partir del auge de los precios
de las exportaciones, se incrementaron significativamente
sus reservas internacionales. Como se ve en el gr&aacute;fico I.18,
desde 2002 se elev&oacute; el ritmo de acumulaci&oacute;n de reservas
netas y cuando eclosion&oacute; la actual crisis, tanto los niveles
absolutos como su volumen en t&eacute;rminos de importaciones
se encontraban en sus m&aacute;ximos hist&oacute;ricos, claramente
superiores a los de episodios cr&iacute;ticos previos14.
Es as&iacute; como, aun cuando se proyecta un deterioro del
saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos de la
regi&oacute;n y una merma en los ingresos de divisas por concepto
de inversi&oacute;n extranjera directa, no se prev&eacute;n para 2009
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras oficiales.
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Esta situaci&oacute;n de mayor fortaleza de parte de
varios pa&iacute;ses de la regi&oacute;n no solo marc&oacute; una diferencia
destacada respecto de las dificultades financieras que
estos afrontaron habitualmente en episodios de crisis, sino
que adem&aacute;s habilit&oacute; un mayor espacio para la aplicaci&oacute;n
de pol&iacute;ticas destinadas a amortiguar los efectos de la
crisis. Los m&aacute;rgenes de acci&oacute;n fueron generados por las
tenencias de activos acumulados por el sector y tambi&eacute;n
por los menores niveles de endeudamiento, que permiten
considerar la utilizaci&oacute;n del cr&eacute;dito sin poner en juego la
sostenibilidad financiera. Sin embargo, la evoluci&oacute;n m&aacute;s
reciente, condicionada por las repercusiones de la crisis,
ha estrechado el espacio macroecon&oacute;mico disponible
para implementar pol&iacute;ticas orientadas al incremento de
la demanda interna y ha acentuado la disyuntiva entre
objetivos que compiten por el uso de los instrumentos y
recursos de que disponen los gobiernos15.
La crisis se ha asociado con un paulatino deterioro de
los indicadores macroecon&oacute;micos. De este modo, se estima
que en la regi&oacute;n en su conjunto los saldos de la cuenta
corriente de la balanza de pagos y el resultado financiero
del sector p&uacute;blico arrojar&aacute;n valores negativos, superiores
a los dos puntos del PIB (con una amplia variabilidad, lo
que incluye a pa&iacute;ses, sobre todo de Centroam&eacute;rica y del
Caribe, con elevados d&eacute;ficits externos y fiscales).
Gr&aacute;fico I.20
AM&Eacute;RICA LATINA Y EL CARIBE (19 PA&Iacute;SES): EVOLUCI&Oacute;N DE LA
CUENTA CORRIENTE Y EL RESULTADO FISCAL, 2001-2009
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
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a Los
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datos de 2009 corresponden a estimaciones preliminares.
V&eacute;ase Fanelli y Jim&eacute;nez (2009).
Adem&aacute;s de los l&iacute;mites que la din&aacute;mica de las cuentas
p&uacute;blicas y de las cuentas externas pueda imponer a la
cantidad de recursos disponibles para intervenciones
contrac&iacute;clicas, las caracter&iacute;sticas de las econom&iacute;as de la
regi&oacute;n plantean otros factores que pueden condicionar la
capacidad de la pol&iacute;tica macroecon&oacute;mica. En particular,
al margen de la importancia de preservar niveles de
liquidez que permitan una operaci&oacute;n fluida de los sistemas
financieros, la efectividad de las pol&iacute;ticas monetarias
podr&iacute;a estar restringida en pa&iacute;ses con escasos niveles
de monetizaci&oacute;n y profundidad financiera. Adem&aacute;s,
en situaciones de elevada incertidumbre, es posible
que se vean afectados los mecanismos de transmisi&oacute;n
de las medidas expansivas de pol&iacute;tica monetaria hacia
aumentos de la oferta de cr&eacute;dito y hacia la utilizaci&oacute;n
efectiva del financiamiento disponible para elevar la
demanda de bienes.
En situaciones de crisis, en que los mercados de
cr&eacute;dito tienden a segmentarse, la pol&iacute;tica fiscal podr&iacute;a
tener un rol protag&oacute;nico en el mantenimiento de los flujos
de gasto agregado. Sin embargo, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n
enfrentan a veces restricciones institucionales y en la
capacidad de implementaci&oacute;n por parte del sector p&uacute;blico,
que acotan los m&aacute;rgenes para el uso flexible de la pol&iacute;tica
fiscal con objetivos de estabilizaci&oacute;n macroecon&oacute;mica.
En particular, si bien las reducciones de impuestos
son decisiones cuya implementaci&oacute;n es relativamente
sencilla, la magnitud de su efecto puede ser limitado en
pa&iacute;ses donde el nivel de imposici&oacute;n de partida es bajo
y, en condiciones de incertidumbre, los aumentos de los
ingresos disponibles no necesariamente se transforman
en mayores vol&uacute;menes de demanda, en particular si los
grupos favorecidos por las rebajas impositivas pertenecen
a los estratos m&aacute;s altos de la distribuci&oacute;n. Por su parte,
los aumentos del gasto p&uacute;blico exigen m&aacute;s en t&eacute;rminos
institucionales y administrativos. Incrementar la inversi&oacute;n
p&uacute;blica insume tiempo, sobre todo porque los pa&iacute;ses
no suelen contar con proyectos evaluados y listos para
implementar. Del mismo modo, el otorgamiento de
subsidios focalizados puede ser altamente efectivo,
pero no todos los pa&iacute;ses han desarrollado mecanismos
para identificar y llegar a los posibles beneficiarios de
programas sociales.
En todo caso, dadas las oportunidades y limitaciones
de las pol&iacute;ticas macroecon&oacute;micas, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n
han mostrado una considerable actividad al respecto que
se examina a continuaci&oacute;n y tambi&eacute;n m&aacute;s adelante en el
recuadro I.5.
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1. Pol&iacute;tica monetaria y financiera
Ante el cambio del escenario internacional en el &uacute;ltimo
cuatrimestre de 2008, que supuso importantes restricciones
crediticias en los pa&iacute;ses desarrollados, al tiempo que ced&iacute;an
las presiones inflacionarias que hab&iacute;an caracterizado a
buena parte de 2008, los institutos emisores de la regi&oacute;n
procuraron garantizar niveles de liquidez adecuados, con
el objeto de facilitar el funcionamiento de los mercados
financieros internos16. Para ello se tomaron medidas
como la reducci&oacute;n del encaje legal, el recorte de los
plazos o la reversi&oacute;n de operaciones de contracci&oacute;n de
liquidez, y el establecimiento o ampliaci&oacute;n de l&iacute;neas
especiales para realizar operaciones de redescuento y
reporto. Igualmente, durante ese per&iacute;odo los bancos
centrales mantuvieron las tasas de pol&iacute;tica monetaria
casi constantes, anticipando que la ca&iacute;da de los precios
de las materias primas se tradujera en una reducci&oacute;n
de las presiones inflacionarias. En efecto, desde los
&uacute;ltimos meses de 2008, la inflaci&oacute;n de la mayor&iacute;a
de las econom&iacute;as de la regi&oacute;n ha tendido a ceder y a
ubicarse en el intervalo establecido por las autoridades
monetarias —en los casos en que estas establecen
objetivos expl&iacute;citos de inflaci&oacute;n— y se prev&eacute; que la
desaceleraci&oacute;n proseguir&aacute; en 2009.
En los primeros meses de 2009, los bancos centrales
de la mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n ha disminuido su
tasa de pol&iacute;tica monetaria para contribuir a la reactivaci&oacute;n
de la econom&iacute;a, de manera coordinada con las medidas
fiscales. La disminuci&oacute;n de las presiones inflacionarias
y las expectativas de una ca&iacute;da del ritmo de crecimiento
de los precios han generado el espacio para ese cambio
en la orientaci&oacute;n de la pol&iacute;tica monetaria.
16
33
La aceleraci&oacute;n inflacionaria observada en 2007 y en el primer
semestre de 2008 complic&oacute; el manejo de la pol&iacute;tica monetaria y
condicion&oacute; el cumplimiento de los objetivos de inflaci&oacute;n de los
bancos centrales. En el per&iacute;odo se&ntilde;alado, la inflaci&oacute;n se mantuvo
por encima de la meta establecida en Chile, Colombia, M&eacute;xico, el
Paraguay y el Per&uacute;. El Brasil fue el &uacute;nico pa&iacute;s donde la inflaci&oacute;n
se mantuvo dentro del rango objetivo, m&aacute;s amplio que el del resto
de los pa&iacute;ses, pero el ritmo de incremento de precios tambi&eacute;n se
aceler&oacute; y permaneci&oacute; en un escal&oacute;n superior al nivel medio de la
banda. Aun cuando la aceleraci&oacute;n inflacionaria observada obedeci&oacute;,
en gran medida, a choques de oferta vinculados con los precios
de los alimentos y la energ&iacute;a, la mayor&iacute;a de los bancos centrales
increment&oacute; sus tasas de pol&iacute;tica monetaria con el fin de anclar las
expectativas de inflaci&oacute;n. Como la inflaci&oacute;n fue disminuyendo en
la segunda mitad de 2008, en muchos casos se observaron tasas
reales muy altas hacia fines de a&ntilde;o.
Ejemplos de ello son las actuaciones del banco
central del Brasil, que redujo la tasa de inter&eacute;s b&aacute;sica del
Sistema Especial de Liquidaci&oacute;n y Custodia (SELIC) en
cuatro oportunidades, entre diciembre de 2008 y abril
de 2009, pasando del 13,66% al 11,66%, observ&aacute;ndose
comportamientos similares en ese per&iacute;odo por parte de
los bancos centrales de Colombia, Guatemala, M&eacute;xico
y el Per&uacute;. El banco central de Chile redujo su tasa de
inter&eacute;s dr&aacute;sticamente, 7 puntos porcentuales, pasando
esta del 8,25% en diciembre de 2008 al 1,25% en mayo
de 2009. Tambi&eacute;n fue considerable la disminuci&oacute;n de
las tasas del banco central de Honduras, del 9% al 4,5%
entre noviembre de 2008 y marzo de 2009. En algunos de
estos pa&iacute;ses se espera que las tasas de inter&eacute;s de referencia
de los bancos centrales contin&uacute;en reduci&eacute;ndose, habida
cuenta de que, en algunos casos, permanecen altas en
t&eacute;rminos reales17.
No obstante, la pol&iacute;tica monetaria expansiva no
pudo impedir la p&eacute;rdida de dinamismo del mercado de
cr&eacute;dito, sobre todo a partir del agravamiento de la crisis
internacional. La desaceleraci&oacute;n de la tasa de crecimiento
interanual del cr&eacute;dito total en t&eacute;rminos reales continu&oacute; en
lo que va de 2009 en la Argentina, el Brasil, Colombia,
M&eacute;xico, el Per&uacute; y la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela,
aunque solamente en este &uacute;ltimo pa&iacute;s se observ&oacute; una ca&iacute;da
absoluta. Algo com&uacute;n a las siete econom&iacute;as m&aacute;s grandes
de Am&eacute;rica Latina es que, al igual que ocurre con los
agregados monetarios, el cr&eacute;dito presenta comportamientos
diferentes entre abril de 2008 y octubre de 2008 y en el
semestre que va de noviembre de 2008 a abril de 2009.
En el primero de esos per&iacute;odos el cr&eacute;dito total creci&oacute; en
la Argentina, el Brasil, Chile, Colombia, M&eacute;xico, el Per&uacute;
y la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela, mientras que en
el per&iacute;odo que va de octubre de 2008 a abril de 2009 el
cr&eacute;dito se estanc&oacute; en el Brasil, Chile, M&eacute;xico y el Per&uacute;
y se contrajo en la Argentina, Colombia y la Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela. Cabe destacar que el cr&eacute;dito de
consumo, que refleja tempranamente el deterioro de las
expectativas econ&oacute;micas, disminuy&oacute; durante en este per&iacute;odo
en Colombia, M&eacute;xico, el Per&uacute; y la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela, mientras que anot&oacute; un leve crecimiento en
la Argentina, el Brasil y Chile.
17
Una excepci&oacute;n ha sido la Argentina, donde la evoluci&oacute;n del mercado
de cambios ha limitado la capacidad de la autoridad monetaria para
disminuir las tasas de inter&eacute;s.
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Gr&aacute;fico I.21
AM&Eacute;RICA LATINA (PA&Iacute;SES SELECCIONADOS): METAS DE INFLACI&Oacute;N E INFLACI&Oacute;N EFECTIVA
(En porcentajes)
Chile: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
Brasil: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
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M&eacute;xico: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
Colombia: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
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Paraguay: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
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Per&uacute;: Metas de inflaci&oacute;n e inflaci&oacute;n efectiva
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
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Un elemento importante en relaci&oacute;n con la solidez de
los sistemas financieros de la regi&oacute;n es el cociente entre
la cartera vencida y la cartera total, que desde el &uacute;ltimo
trimestre de 2008 ha registrado un moderado incremento
en las siete econom&iacute;as m&aacute;s grandes de la regi&oacute;n. Este
deterioro, sin embargo, no ha llevado a la cartera en mora
a niveles fuera de lo com&uacute;n respecto de los valores de los
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&uacute;ltimos cuatro a&ntilde;os18. Por otra parte, en todos estos pa&iacute;ses
las provisiones de cartera son mayores o de un orden de
magnitud similar que la cartera vencida. Sin perjuicio
de esto, el continuo incremento de este indicador desde
septiembre de 2008 requiere una actitud alerta por parte
tanto de los bancos centrales como de los organismos de
supervisi&oacute;n bancaria.
2. Pol&iacute;tica cambiaria
La pol&iacute;tica cambiaria en Am&eacute;rica Latina y el Caribe
reaccion&oacute; frente a la crisis financiera internacional de
manera heterog&eacute;nea. A partir del tercer trimestre de 2008,
cuando se desencaden&oacute; la crisis financiera internacional,
siete pa&iacute;ses de Am&eacute;rica del Sur registraron depreciaciones
nominales de sus monedas con respecto al d&oacute;lar, en
algunos casos muy significativas, algo que tambi&eacute;n se
observ&oacute; en M&eacute;xico. Una excepci&oacute;n destacada fue la del
Estado Plurinacional de Bolivia, donde el tipo de cambio
nominal se apreci&oacute; un 1,9% entre julio y diciembre de
2008 como parte de la estrategia antiinflacionaria del
banco central.
Como resultado de las turbulencias financieras y
comerciales, las monedas de varios pa&iacute;ses de Am&eacute;rica del
Sur se depreciaron en forma significativa entre agosto y
diciembre de 2008: el real brasile&ntilde;o se depreci&oacute; un 48,8%,
el peso mexicano un 32,8%, el peso chileno un 25,6%
y el peso colombiano un 21,7%. Cabe destacar que las
depreciaciones nominales de estas monedas ocurrieron
a pesar de la desacumulaci&oacute;n de reservas de los bancos
centrales. Las formas que tom&oacute; esa intervenci&oacute;n fueron
diversas, pero incluyeron no solo operaciones en el
mercado contado, sino tambi&eacute;n operaciones a futuro.
Por ejemplo, M&eacute;xico y el Per&uacute; (y en menor medida
Colombia) realizaron importantes ventas de divisas en
el mercado contado, mientras que el Brasil (y en menor
medida Chile) realiz&oacute; importantes operaciones de canje
durante el &uacute;ltimo trimestre de 200819.
Entre diciembre de 2008 y mayo de 2009, a pesar
de la generalizada rebaja de las tasas de inter&eacute;s por parte
de los bancos centrales de la regi&oacute;n, las monedas de
los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica del Sur han tendido a apreciarse
en t&eacute;rminos nominales, como reflejo de las mejores
condiciones que caracterizaron a los mercados financieros
internacionales, aunque esta apreciaci&oacute;n no alcanza a
compensar la depreciaci&oacute;n de los meses anteriores.
Durante ese per&iacute;odo se redujo progresivamente la
intervenci&oacute;n vendedora en los mercados cambiarios
hasta desaparecer20.
En M&eacute;xico tambi&eacute;n se registr&oacute; una apreciaci&oacute;n
nominal del peso durante el per&iacute;odo. Sin embargo,
este movimiento esconde la marcada depreciaci&oacute;n de
la moneda registrada hasta mediados de marzo de 2009
como consecuencia de la volatilidad de los mercados
internacionales y de la incertidumbre acerca de la
capacidad del pa&iacute;s para satisfacer la demanda de divisas.
Para proveer de liquidez en d&oacute;lares a la econom&iacute;a y evitar
una depreciaci&oacute;n desordenada del peso, el gobierno
mexicano adopt&oacute; una serie de medidas a partir del
cuarto trimestre de 2008, que incluyeron las subastas,
el establecimiento de una l&iacute;nea de canje con la Reserva
Federal de los Estados Unidos y el establecimiento
de una l&iacute;nea de cr&eacute;dito flexible de 47.000 millones
de d&oacute;lares con el Fondo Monetario Internacional.
Entre marzo y mayo de 2009, la combinaci&oacute;n de las
medidas adoptadas (que supuso una gran intervenci&oacute;n
cambiaria), junto con la menor volatilidad financiera
a nivel internacional, condujeron a una apreciaci&oacute;n
nominal del peso de un 9,9%.
18
Por ejemplo, en la Argentina el valor de este cociente en marzo
de 2009 es menos de la mitad del de marzo de 2006 y en el Per&uacute;
es menos de la mitad del de marzo de 2005; en Chile y M&eacute;xico es
similar al de julio de 2005 y septiembre de 2005, respectivamente;
en el Brasil el nivel de abril es similar al de septiembre de 2006; en
Colombia y la Rep&uacute;blica Bolivariana Venezuela muestra valores
ligeramente superiores a los de los &uacute;ltimos cuatro a&ntilde;os.
19 V&eacute;ase BPI (2009).
20 La excepci&oacute;n a este comportamiento ocurri&oacute; en la Argentina,
donde el peso se ha depreciado gradualmente desde mediados
de 2008.
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En Centroam&eacute;rica y el Caribe los pa&iacute;ses registraron
depreciaciones peque&ntilde;as entre agosto y diciembre de
2008, con excepci&oacute;n de Jamaica, donde la moneda se
depreci&oacute; un 10%, y, en menor medida, Guatemala, donde
la depreciaci&oacute;n nominal del quetzal durante el per&iacute;odo
fue del 3,1%. Durante los primeros cinco meses de 2009
en general han continuado las depreciaciones nominales
limitadas en la subregi&oacute;n, con la excepci&oacute;n de los dos
pa&iacute;ses se&ntilde;alados, donde se registraron depreciaciones
mayores21.
Gr&aacute;fico I.22
AM&Eacute;RICA LATINA (PA&Iacute;SES SELECCIONADOS): INTERVENCI&Oacute;N CAMBIARIA Y TIPO DE CAMBIO NOMINAL
(En miles de millones de d&oacute;lares y monedas respectivas)
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Fuente: Banco de Pagos Internacionales (BPI), “The global crisis and Latin America: financial impact and policy responses”, BIS Quarterly Review, junio de 2009.
21
Cabe destacar que Jamaica atraviesa por una dif&iacute;cil situaci&oacute;n fiscal y de
balanza de pagos, que se ha traducido en un importante aumento de la
demanda de divisas a fines de 2008 y en el primer trimestre de 2009.
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Pol&iacute;tica fiscal
El desaf&iacute;o de pol&iacute;tica fiscal en la actual coyuntura consiste
en desplegar una acci&oacute;n contrac&iacute;clica en el contexto de una
merma de la recaudaci&oacute;n, sin dejar de proteger, al mismo
tiempo, ciertos gastos —educaci&oacute;n, protecci&oacute;n social e
infraestructura— que son vitales para evitar un aumento de
la pobreza y sentar las bases del crecimiento futuro. Aunque
los gobiernos de la regi&oacute;n mantienen alguna capacidad
para apuntalar la econom&iacute;a con intervenciones fiscales,
en la pr&aacute;ctica el espacio de maniobra fiscal se ha reducido
notablemente en el &uacute;ltimo a&ntilde;o y var&iacute;a mucho de un pa&iacute;s a
otro, seg&uacute;n los ahorros acumulados en los buenos tiempos,
el grado de rigidez del gasto, la duraci&oacute;n de la crisis y la
posibilidad de endeudarse en forma prudente.
La crisis ha colocado a las finanzas p&uacute;blicas de las
econom&iacute;as latinoamericanas en una situaci&oacute;n compleja.
Por una parte, los ingresos fiscales exhiben una importante
reducci&oacute;n, como resultado del menor nivel de actividad y
de la ca&iacute;da de los precios de los productos b&aacute;sicos. A su
vez, los pa&iacute;ses han tomado medidas de est&iacute;mulo fiscal y
de compensaci&oacute;n de los costos distributivos de la crisis
que significar&aacute;n un deterioro adicional de sus resultados
fiscales. Adem&aacute;s, este deterioro se da, en muchos casos, en
el marco de una importante restricci&oacute;n del financiamiento
externo, que condiciona la posibilidad de aplicar pol&iacute;ticas
fiscales antic&iacute;clicas.
Las diversas circunstancias que afectan a los pa&iacute;ses
dificultan notablemente la posibilidad de determinar los
efectos cuantitativos de la p&eacute;rdida de recursos fiscales.
Con todo, para fines anal&iacute;ticos, cabe distinguir entre los
pa&iacute;ses que en los &uacute;ltimos a&ntilde;os han recibido ingresos
significativos por concepto de sus recursos naturales y
aquellos que no disponen de esta fuente de ingresos.
Aunque el actual panorama de la regi&oacute;n en materia
de cuentas p&uacute;blicas y pol&iacute;tica fiscal es indiscutiblemente
mejor que el existente en crisis anteriores, hay ciertos
aspectos que constituyen una se&ntilde;al de alerta en cuanto a
la capacidad del sector p&uacute;blico de afrontar esta crisis de
manera exitosa. Buena parte de la mejora de la situaci&oacute;n
fiscal en los &uacute;ltimos a&ntilde;os obedeci&oacute; al aumento creciente
de los precios de los productos b&aacute;sicos entre 2002 y la
primera mitad de 2008, por lo que un eventual deterioro
de ellos representa un riesgo muy relevante para el espacio
fiscal alcanzado.
Como se analiz&oacute; de manera detallada en CEPAL (2008b),
el balance fiscal estructural de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n en los
&uacute;ltimos a&ntilde;os fue, en promedio, menos favorable que el resultado
fiscal observado. Esto es particularmente notorio en el caso
de los pa&iacute;ses productores de materias primas exportables,
en los cuales la brecha entre el resultado fiscal estructural y
el resultado observado se ampli&oacute; en forma considerable en
2007 y la primera mitad de 2008 a partir de una situaci&oacute;n
caracterizada por la percepci&oacute;n de ingresos extraordinarios
que dif&iacute;cilmente sean sostenibles en el futuro.
El significativo aumento de los ingresos fiscales
del per&iacute;odo 2002-2008 se encuentra estrechamente
relacionado con los ingresos provenientes de la
explotaci&oacute;n de recursos naturales. En pa&iacute;ses como el
Estado Plurinacional de Bolivia, el Ecuador, M&eacute;xico,
la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela y Trinidad y
Tabago, estos ingresos representan m&aacute;s del 30% de
los recursos fiscales, siendo tambi&eacute;n importantes en
la Argentina, Chile, Colombia y el Per&uacute;, donde su
participaci&oacute;n media en los &uacute;ltimos tres a&ntilde;os se ubica
entre el 14% y el 18%. Sin embargo, como se vio en
los &uacute;ltimos meses, los ingresos obtenidos mediante
la explotaci&oacute;n de recursos naturales son bastante m&aacute;s
vol&aacute;tiles que los generados a partir de otras fuentes.
Como puede verse en el cuadro I.3, se estima que los
recursos fiscales disminuir&aacute;n el equivalente a 5,6 puntos
porcentuales del PIB en 2009 en los pa&iacute;ses altamente
especializados en la producci&oacute;n y exportaci&oacute;n de productos
b&aacute;sicos, donde los ingresos fiscales relacionados con los
recursos naturales representan m&aacute;s del 30% de la recaudaci&oacute;n,
en tanto se espera que los ingresos disminuyan alrededor de
1,7 puntos del PIB en pa&iacute;ses medianamente especializados
en productos b&aacute;sicos. Para los dem&aacute;s pa&iacute;ses se estima una
merma de recursos de alrededor del 0,5% del PIB, asociada
a la ca&iacute;da del nivel de actividad.
Cuadro I.3
VARIACI&Oacute;N ESTIMADA DE LOS INGRESOS FISCALES, 2008-2009
(En porcentajes del PIB)
Pa&iacute;ses altamente especializados en productos b&aacute;sicos
Pa&iacute;ses medianamente especializados en productos b&aacute;sicos
Pa&iacute;ses no especializados en productos b&aacute;sicos
Total
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
Variaci&oacute;n 2008-2009
-5,6
-1,7
-0,5
Contribuci&oacute;n a la variaci&oacute;n media
-1,2
-0,3
-0,3
-1,8
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El efecto total para Am&eacute;rica Latina y el Caribe es una
disminuci&oacute;n de la recaudaci&oacute;n equivalente al 1,8% del
PIB (promedio simple), por lo que la regi&oacute;n pasar&iacute;a de
un super&aacute;vit primario medio del 1,3% del producto a un
d&eacute;ficit primario del orden del 0,8% del PIB en 2009 (v&eacute;ase
el gr&aacute;fico I.23), aunque este resultado es muy sensible al
grado de ejecuci&oacute;n de los anuncios realizados por los pa&iacute;ses
en materia de incremento del gasto para contrarrestar el
impacto de la crisis (v&eacute;ase el recuadro I.5).
Asimismo, los efectos de la crisis internacional sobre
los ingresos fiscales difieren de un pa&iacute;s a otro en funci&oacute;n de
la estructura tributaria, el nivel de recaudaci&oacute;n y las diversas
fuentes de financiamiento corriente utilizadas22. En este
sentido, como se ve en el recuadro I.4, el grado de exposici&oacute;n
a la crisis ser&aacute; mayor en los pa&iacute;ses que cuentan con un alto
porcentaje de recursos no tributarios o provenientes de los
recursos naturales, en aquellos que tienen una baja carga
tributaria o en los que tienen una gran apertura comercial,
sobre todo si sus exportaciones est&aacute;n orientadas principalmente
a pa&iacute;ses desarrollados. En cambio, se espera que sea menor
en pa&iacute;ses con carga tributaria elevada y mayor participaci&oacute;n
del impuesto a la renta y productividad del IVA.
Las medidas tomadas por los gobiernos de la regi&oacute;n
relacionadas con la pol&iacute;tica fiscal se presentan de manera
sint&eacute;tica en el cuadro I.4. Desde el punto de vista del
gasto, se observa que en 15 pa&iacute;ses se ha anunciado un
conjunto de medidas que incluyen planes de apoyo al
sector productivo, orientados en general hacia las pymes
o al sector agr&iacute;cola. Adem&aacute;s, igual n&uacute;mero de pa&iacute;ses
planea realizar gastos de inversi&oacute;n en infraestructura
y 14 han incluido programas de gasto en vivienda. En
Gr&aacute;fico I.23
AM&Eacute;RICA LATINA: INGRESOS, GASTOS Y RESULTADO PRIMARIO,
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
a La cobertura del gobierno corresponde al gobierno central, salvo en el Estado
Plurinacional de Bolivia, donde corresponde al gobierno general, y en el Ecuador
y M&eacute;xico donde se considera al sector p&uacute;blico no financiero.
b Proyecci&oacute;n.
lo que se refiere a los tributos, cabe destacar que ocho
pa&iacute;ses anunciaron rebajas del impuesto a la renta personal
—mediante cambios en el esquema de deducciones,
reducci&oacute;n de al&iacute;cuotas o mayores exenciones—, dos de
las cuales fueron anunciadas como transitorias, y nueve
pa&iacute;ses anunciaron cambios en el impuesto a la renta de
las empresas —mediante nuevas exenciones, deducciones
o sistemas de depreciaci&oacute;n acelerada— de los cuales tres
ser&iacute;an transitorios.
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Apoyo a pymes o productores agr&iacute;colas
Apoyo a sectores estrat&eacute;gicos
Transferencias directas a familias
Otros
Bolivia (Estado
Plur. de)
Argentina
Cuadro I.4
AM&Eacute;RICA LATINA (18 PA&Iacute;SES): PRINCIPALES MEDIDAS FISCALES PARA ENFRENTAR LA CRISIS
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X
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: T: Medidas de car&aacute;cter transitorio.
22
En Jim&eacute;nez y G&oacute;mez Sabaini (2009), se efect&uacute;a una cuantificaci&oacute;n del grado
de exposici&oacute;n de los ingresos fiscales de cada pa&iacute;s respecto de diversas
variables, agrup&aacute;ndose a los pa&iacute;ses en tres grupos de exposici&oacute;n: alta,
media o baja, lo que se presenta en forma resumida en el recuadro I.4.
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Recuadro I.4
UNA APROXIMACI&Oacute;N A LA VULNERABILIDAD DE LOS INGRESOS FISCALES ANTE LA CRISIS INTERNACIONAL
La incertidumbre que generan las crisis y
las limitaciones a la hora de predecir sus
efectos exigen una revisi&oacute;n detallada de
la forma en que se transmiten y afectan
a la econom&iacute;a. Los efectos de la crisis
internacional sobre los ingresos fiscales
de la regi&oacute;n difieren de un pa&iacute;s a otro y
dependen no solo de las caracter&iacute;sticas
propias de la crisis sino tambi&eacute;n del nivel y
la estructura de la carga tributaria, as&iacute; como
de las diversas fuentes de financiamiento
utilizadas. M&aacute;s all&aacute; de eso, se estima
que el impacto medio de la crisis en los
ingresos fiscales es de gran magnitud,
proyect&aacute;ndose para 2009 una ca&iacute;da
equivalente al 1,8% del PIB en relaci&oacute;n
con lo recaudado en 2008.
En el ejercicio que se presenta a
continuaci&oacute;n se intenta identificar a los
pa&iacute;ses propensos a mayores p&eacute;rdidas
de recursos fiscales, considerando los
canales mediante los cuales la actual crisis
internacional repercute en la recaudaci&oacute;n
fiscal de la regi&oacute;na.
En consecuencia, se realiza una
cuantificaci&oacute;n del grado de exposici&oacute;n de
los ingresos fiscales respecto de diversas
variables, ordenando a los pa&iacute;ses en tres
grupos de exposici&oacute;n: alta, media o baja.
Para la elaboraci&oacute;n de este indicador, se
ponderan las diferentes caracter&iacute;sticas de
la estructura de los ingresos fiscales, la
rigidez pol&iacute;tico-institucional y la capacidad
de las administraciones tributarias en
cada caso.
Las caracter&iacute;sticas del sistema
tributario que se consideraron en el
an&aacute;lisis son las siguientes: nivel total
de la carga tributaria; impor tancia
de los recursos provenientes de la
explotaci&oacute;n de productos primarios en
los ingresos fiscales; participaci&oacute;n de
los ingresos provenientes del impuesto
a las importaciones; importancia del IVA
en el total de los recursos; coeficiente de
productividad del IVA; relaci&oacute;n entre las
remesas del exterior y el PIB; importancia
de los aportes y las contribuciones a
la seguridad social, y participaci&oacute;n del
impuesto a la renta de las sociedades en
el total de los recursos tributarios.
De acuerdo con los resultados de este
ejercicio, el Ecuador, M&eacute;xico, Guatemala
y Panam&aacute; ser&iacute;an los pa&iacute;ses con mayor
exposici&oacute;n de sus ingresos fiscales. Estos
pa&iacute;ses re&uacute;nen al menos dos de las tres
caracter&iacute;sticas que se consideraron de
mayor relevancia dentro del an&aacute;lisis:
dependencia de los ingresos por explotaci&oacute;n
de recursos naturales (excepto Guatemala
y Panam&aacute;), rigidez pol&iacute;tico-institucional a la
hora de aplicar reformas tributarias (lo que
se traduce en una muy baja carga tributaria)
y un significativo peso del impuesto a las
importaciones en los recursos tributarios
(con excepci&oacute;n de M&eacute;xico).
En el grupo de pa&iacute;ses con exposici&oacute;n
media se encuentran el Estado Plurinacional
de Bolivia, El Salvador, el Paraguay, la
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela,
Colombia, la Rep&uacute;blica Dominicana,
Nicaragua, el Per&uacute; y Chile, mientras que los
pa&iacute;ses de menor exposici&oacute;n ser&iacute;an Costa
Rica, el Uruguay, el Brasil y la Argentina.
En el gr&aacute;fico 1 se resumen los resultados
obtenidos agrupando a los pa&iacute;ses en forma
decreciente seg&uacute;n su nivel de exposici&oacute;n
con respecto a la de los dem&aacute;s.
Cabe destacar que estos resultados
marcan posiciones relativas entre los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n, por lo que los que se
se&ntilde;alan como de exposici&oacute;n baja no est&aacute;n
de ninguna manera exentos de sufrir una
ca&iacute;da de sus recursos fiscales, sino que
se considera que est&aacute;n en mejor posici&oacute;n
que el resto.
En conclusi&oacute;n, se observa que los
pa&iacute;ses con alto porcentaje de ingresos no
tributarios o provenientes de los recursos
naturales, con baja carga tributaria y
gran apertura comercial tienen un mayor
coeficiente de exposici&oacute;n a la crisis en
materia de ingresos fiscales que aquellos
con carga tributaria elevada, mayor
participaci&oacute;n del impuesto a la renta y
mayor productividad del IVA.
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), El papel de la pol&iacute;tica tributaria frente a la crisis global: consecuencias y perspectivas (LC/L.3037),
Santiago de Chile, 15 de mayo de 2009.
an&aacute;lisis aqu&iacute; presentado es una versi&oacute;n revisada de una secci&oacute;n de Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), El papel de la pol&iacute;tica tributaria frente
a la crisis global: consecuencias y perspectivas (LC/L.3037), Santiago de Chile, 15 de mayo de 2009.
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Recuadro I.5
MEDIDAS CONTRA LA CRISIS
Los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina y el Caribe
han anunciado e implementado pol&iacute;ticas de
diversa &iacute;ndole a fin de enfrentar los efectos de
la crisis econ&oacute;mica mundial. A grandes rasgos,
las medidas se pueden dividir entre aquellas
orientadas a restaurar la confianza y poner
en funcionamiento los mercados financieros
y aquellas cuyo objetivo es apuntalar la
debilitada demanda agregada, en algunos
casos a trav&eacute;s de pol&iacute;ticas compensatorias
que atiendan a los sectores m&aacute;s vulnerables.
El abanico de medidas anunciadas es
bastante amplio, no solo porque los efectos
de la crisis difieren de un pa&iacute;s a otro y, por
lo tanto, tambi&eacute;n difieren los instrumentos
indicados para contrarrestarlos, sino tambi&eacute;n
por las diferencias que se observan en la
capacidad de cada pa&iacute;s —determinada por
la disponibilidad de recursos— para llevar
adelante distintas iniciativas.
En un principio, los bancos centrales
desplegaron una intensa actividad para
inyectar liquidez a los sistemas financieros con
el objeto de permitir el normal funcionamiento
de los mercados de cr&eacute;dito locales u otorgar
recursos para el financiamiento donde estos
no llegan. Sin embargo, las caracter&iacute;sticas
de esta crisis, y, en particular, la brusca
disminuci&oacute;n de la confianza, requirieron
otro tipo de medidas. Si bien las pol&iacute;ticas
monetaria y cambiaria deben formar parte
de un conjunto ordenado y coherente de
medidas, la pol&iacute;tica fiscal es la que ofrece
m&aacute;s posibilidades en estos casos.
De esta &uacute;ltima, las medidas orientadas a
aumentar el gasto tienen mayor potencial que
las basadas en una disminuci&oacute;n de impuestos.
Las primeras suponen un aumento directo
de la demanda, en cambio las segundas
generan un aumento del ingreso disponible
del sector privado que, en una coyuntura tan
incierta como la imperante, es probable que
se ahorre en una proporci&oacute;n elevada. Si el
mayor gasto se concreta por la v&iacute;a de un
aumento de las transferencias directas, el
impacto ser&aacute; mayor en la medida que sea
posible focalizarlas en sectores con una
mayor propensi&oacute;n a consumir. No obstante,
este tipo de transferencias es m&aacute;s dif&iacute;cil de
implementar a corto plazo y m&aacute;s exigente en
t&eacute;rminos institucionales que las transferencias
no focalizadas. De igual modo, cuando el
aumento del gasto se realiza mediante la
ejecuci&oacute;n de programas de incremento de la
inversi&oacute;n en infraestructura, debe tenerse en
cuenta que no todos los proyectos tienen la
misma repercusi&oacute;n en t&eacute;rminos de empleo y
demanda de insumos producidos localmente,
adem&aacute;s de que no siempre se dispone de
una cartera de proyectos listos para llevarse
a cabo a corto plazo.
AM&Eacute;RICA LATINA (PA&Iacute;SES SELECCIONADOS): COSTO FISCAL DE LAS MEDIDAS CONTRA LA CRISIS
PROGRAMADAS PARA 2009 a
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
a Se considera el PIB de 2008.
b Las medidas corresponden a 2009, con excepci&oacute;n de la disminuci&oacute;n del impuesto de timbre y estampillas, que
se extiende hasta 2010.
c Incluye una medida para un per&iacute;odo posterior a 2009.
Se hizo una evaluaci&oacute;n del costo
fiscal de las medidas contra la crisis
programadas hasta 2009 en seis de los
pa&iacute;ses m&aacute;s grandes de la regi&oacute;n. Se
incluyeron todas las medidas anunciadas
que tienen un costo fiscal, por lo que la
estimaci&oacute;n del costo no se limita a un plan
espec&iacute;fico de est&iacute;mulo, sino que tambi&eacute;n
incluye aumentos adicionales de gasto. En
este sentido es importante destacar que
el costo est&aacute; basado en anuncios y no
en la ejecuci&oacute;n del gasto, que solo podr&aacute;
evaluarse ulteriormente, conforme se
disponga informaci&oacute;n acerca del grado de
implementaci&oacute;n de las medidas. Adem&aacute;s, la
estimaci&oacute;n del costo se hizo para 2009, lo
que supuso estimar la parte correspondiente
a este a&ntilde;o en el caso de planes multianuales.
Cabe enfatizar que de acuerdo con la
marcada disminuci&oacute;n observada en los
ingresos fiscales, sumada a la restricci&oacute;n
del cr&eacute;dito, es v&aacute;lido plantearse dudas
sobre la capacidad de algunos gobiernos
para financiar y ejecutar el nivel de gasto
que estas medidas requieren.
Al analizar esos pa&iacute;ses, se observa que
la intervenci&oacute;n anunciada de los gobiernos
ha sido muy variada. La Argentina muestra la
intervenci&oacute;n m&aacute;s activa, al anunciar medidas
fiscales con un costo de alrededor del 6,0%
del PIB, del cual m&aacute;s del 90% corresponde
al aumento del gasto derivado del plan de
obras p&uacute;blicas. El paquete de medidas del
Brasil asciende a alrededor del 3,6% del
PIB, del cual un 85% se dirige al aumento
del gasto y el 15% restante, a la disminuci&oacute;n
de impuestos o beneficios tributarios. Se
estima que la intervenci&oacute;n de Colombia,
Chile y M&eacute;xico se sit&uacute;a entre un 2,4% y
un 2,8% del PIB. Mientras que en Chile el
46% del costo se dirige a la disminuci&oacute;n
de impuestos y beneficios tributarios, en
Colombia y M&eacute;xico todas las medidas se
orientan al aumento del gasto. En lo que
respecta a las medidas implementadas, en
Colombia el subsidio al combustible y el
incremento de las transferencias representan
un 65% del costo total. En Chile el plan de
est&iacute;mulo fiscal representa pr&aacute;cticamente el
costo total (93%). En M&eacute;xico, el programa
de apoyo a la econom&iacute;a familiar y el empleo,
as&iacute; como el est&iacute;mulo fiscal destinado al
gasto adicional en infraestructura, son los
componentes principales (alrededor del 68%
del costo total). En Per&uacute; casi la totalidad de
las medidas contra la crisis corresponden
al plan de est&iacute;mulo 2009-2010.
Asimismo, todos los pa&iacute;ses (M&eacute;xico
y el Brasil en mayor grado y el Per&uacute; en
menor grado) anunciaron medidas de
otorgamiento de financiamiento tal como
l&iacute;neas de cr&eacute;dito sectoriales, pr&eacute;stamos
en condiciones favorables y fondos de
garant&iacute;a, cuyos valores m&aacute;ximos se reflejan
en el siguiente cuadro.
Argentina
Brasil
Chile
Colombia
M&eacute;xico
Per&uacute;
Financiamiento m&aacute;ximo
(En porcentajes del PIB)
1,5
3,4
1,3
0,6
3,4
0,03
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), La reacci&oacute;n de los gobiernos de las Am&eacute;ricas frente a la crisis internacional: una presentaci&oacute;n sint&eacute;tica
de las medidas de pol&iacute;tica anunciadas hasta el 31 de mayo de 2009 (LC/L.3025/Rev.1), Santiago de Chile, junio de 2009.
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Con respecto al efecto de las medidas anunciadas,
adem&aacute;s de lo se&ntilde;alado anteriormente en relaci&oacute;n con las
diferencias esperables entre las iniciativas basadas en la
disminuci&oacute;n de impuestos respecto de las que implican
un aumento del gasto p&uacute;blico, son bien conocidas las
dificultades que presentan en la regi&oacute;n los incentivos
y deducciones impositivos, normalmente llamados
“gastos tributarios”, tanto en materia de cuantificaci&oacute;n
como de medici&oacute;n de sus efectos23. La implementaci&oacute;n
de este tipo de medidas incorpora al an&aacute;lisis un nuevo
aspecto relacionado con su duraci&oacute;n, que puede ser
transitoria o permanente, lo que se traduce en un impacto
diferente sobre la sostenibilidad de las cuentas p&uacute;blicas.
M&aacute;s all&aacute; de estas limitaciones y dificultades, en la
pr&aacute;ctica muchas veces se observa que, pese al menor
impacto potencial de las rebajas de impuestos —o el
otorgamiento de subsidios no focalizados— en relaci&oacute;n
con el incremento del gasto, los gobiernos muchas veces
prefieren las primeras, al menos en el corto plazo, dada
su mayor sencillez de implementaci&oacute;n.
Por &uacute;ltimo, cabe se&ntilde;alar que, si bien gran parte
de estas medidas fueron tomadas por los gobiernos
centrales, muchas de ellas han requerido o requerir&aacute;n de
recursos, ya sea humanos o financieros, de los gobiernos
subnacionales y de una acci&oacute;n coordinada entre los
diferentes niveles de gobierno. Esto agrega una v&iacute;a
adicional de vulnerabilidad de la pol&iacute;tica fiscal frente
a la crisis ya que, si bien en los niveles subnacionales
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se han mejorado las cuentas p&uacute;blicas en los &uacute;ltimos a&ntilde;os,
esta mejora no se asent&oacute; en un mayor esfuerzo tributario
de los niveles intermedios y locales, sino que, por el
contrario, fue en gran medida resultado de la importancia
creciente que han tenido la trasferencias provenientes de
los gobiernos nacionales. En efecto, las transferencias
totales aumentaron dos puntos del producto entre 1997
y 2007, mientras que los ingresos tributarios propios
apenas pasaron del 2,1% del PIB al 2,7% en ese mismo
per&iacute;odo.
Si se analiza la estructura de ingresos de estos niveles de
gobierno por pa&iacute;s, se ve que las transferencias son importantes
en la mayor&iacute;a de ellos. En la Argentina, el Estado Plurinacional
de Bolivia y M&eacute;xico superan los 7 puntos porcentuales del
producto y en Colombia y el Ecuador se ubican en torno al 5%
del PIB. Es m&aacute;s, en el Ecuador y M&eacute;xico, las transferencias
que reciben constituyen la principal fuente de financiamiento
dado que representan el 80% de sus ingresos totales.
Por otra parte, si bien se ha destacado que un indicador
de fortaleza de los sectores p&uacute;blicos es la disminuci&oacute;n de
los coeficientes de endeudamiento entre 2002 y 2008, se
ven diferencias importantes de un pa&iacute;s a otro a nivel
subnacional y, en algunos de ellos, como la Argentina y el
Brasil, los niveles de deuda p&uacute;blica de los gobiernos locales
a&uacute;n son elevados (11% y el 14% del PIB, respectivamente)
y representan una significativa proporci&oacute;n de la deuda
p&uacute;blica del sector p&uacute;blico no financiero (18% en el primero
y 39% en el segundo).
E. Perspectivas
Dentro del estado cr&iacute;tico que a mediados de 2009 aun
caracteriza a la econom&iacute;a internacional, se observa un
detenimiento del deterioro e incluso, en algunos casos, una
reversi&oacute;n de la tendencia y una incipiente mejor&iacute;a de algunos
indicadores econ&oacute;micos y financieros, cuya confirmaci&oacute;n
habr&aacute; de verse con el transcurso del tiempo.
En este sentido, la situaci&oacute;n de los bancos ha
mejorado, tal como se constata con la evoluci&oacute;n del
riesgo percibido por el mercado financiero para los
pr&eacute;stamos interbancarios, que luego de significativas
alzas, progresivamente ha evolucionado al nivel que ten&iacute;a
antes de la crisis. En ello han incidido los programas
de apoyo financiero adoptados por los gobiernos de
pa&iacute;ses desarrollados, el resultado de los ex&aacute;menes de
tensi&oacute;n bancaria (stress test), que arrojaron resultados
en los que la magnitud de las posibles p&eacute;rdidas parece
perfectamente abordable con las herramientas disponibles,
a lo que se sum&oacute; la decisi&oacute;n de varios bancos grandes de
devolver en un plazo muy cercano los montos de ayuda
financiera recibida durante los momentos m&aacute;s &aacute;lgidos
de la crisis, lo que expresa la progresiva recuperaci&oacute;n
de su solvencia.
23
Si bien las metodolog&iacute;as utilizadas para su c&aacute;lculo son de
dif&iacute;cil comparaci&oacute;n, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n tienen una elevada
utilizaci&oacute;n de los “gastos tributarios”, que van de alrededor
del 2% del PIB en el caso de la Argentina, el Brasil y el
Per&uacute; a m&aacute;s del 5% del PIB en el caso de Chile, Guatemala y
M&eacute;xico, lo que se traduce en una erosi&oacute;n considerable de sus
bases tributarias. V&eacute;anse m&aacute;s detalles sobre el uso de los gastos
tributarios en la regi&oacute;n, en Jim&eacute;nez y Podest&aacute; (2009).
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Gr&aacute;fico I.24
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras de Bloomberg.
a El TED spread es una medida del riesgo de que un banco entre en cesaci&oacute;n de
pagos (default) y corresponde al exceso de la tasa de corto plazo para pr&eacute;stamos
interbancarios por sobre la tasa libre de riesgo (bonos del tesoro a tres meses).
En relaci&oacute;n con la posibilidad de recomposici&oacute;n de los
valores de las reservas de riqueza, se observa una generalizada
aunque todav&iacute;a parcial recuperaci&oacute;n de los mercados
burs&aacute;tiles, tanto en los pa&iacute;ses desarrollados como en los
mercados emergentes. Asimismo, han dejado de disminuir
los precios de las viviendas en los Estados Unidos.
En consonancia con estos indicadores, la evoluci&oacute;n
del &iacute;ndice de confianza de los consumidores muestra que
la percepci&oacute;n de los agentes econ&oacute;micos acerca de la
evoluci&oacute;n de la crisis parece comenzar a cambiar y, como
muestran los indicadores de actitud de los consumidores y
de los empresarios, lentamente comienzan a revertirse las
expectativas pesimistas del &uacute;ltimo per&iacute;odo, sobre todo a
partir de fines de 2008. Esta evoluci&oacute;n favorable permite
pensar en el inicio de un proceso de recuperaci&oacute;n gradual
en la segunda mitad de este a&ntilde;o que, sin embargo, ser&aacute;
lento y no estar&aacute; exento de riesgos.
La vuelta a la normalidad de los mercados financieros
demorar&aacute; alg&uacute;n tiempo, por lo que continuar&aacute; observ&aacute;ndose
un contexto de menor disponibilidad mundial de recursos.
El proceso de desapalancamiento y bajo crecimiento
crediticio continuar&aacute; en tanto se resuelven las necesidades
de capitalizaci&oacute;n de los bancos y las situaciones de
los activos financieros de dudoso valor y los cr&eacute;ditos
impagos. Adem&aacute;s, el deterioro de la riqueza (sobre todo
la no financiera) se ha detenido pero no se ha revertido,
lo que tambi&eacute;n impone una restricci&oacute;n a la recuperaci&oacute;n
de la demanda.
Esta lenta recuperaci&oacute;n puede sufrir algunos traspi&eacute;s
que demoren a&uacute;n m&aacute;s la salida de la crisis. En particular,
debe seguirse con atenci&oacute;n lo que ocurra en las econom&iacute;as
emergentes de Europa oriental y en los pa&iacute;ses b&aacute;lticos
que acumulan desequilibrios de nivel muy significativos,
similares o aun mayores a los caracter&iacute;sticos de nuestra
regi&oacute;n en otras crisis. El grado de exposici&oacute;n de algunos
bancos europeos en estos pa&iacute;ses muestra una se&ntilde;al de
alerta sobre la posibilidad de que un agravamiento de
los problemas en esta zona origine un efecto de contagio
sobre las econom&iacute;as de Europa occidental. Por otra parte,
la prolongaci&oacute;n de una situaci&oacute;n mundial caracterizada
por bajos niveles de demanda y de actividad podr&iacute;a afectar
las posiciones patrimoniales de conjuntos significativos
de agentes, con potenciales repercusiones sobre los
sistemas financieros.
Gr&aacute;fico I.25
&Iacute;NDICES DE LAS BOLSAS DE VALORES DE LOS PA&Iacute;SES INDUSTRIALIZADOS Y DE LOS
MERCADOS EMERGENTES
Pa&iacute;ses industrializados
Mercados emergentes
5 000
18 000
5 500
900
5 000
800
4 500
700
4 000
600
3 500
500
3 000
400
2 500
300
1 000
2 000
200
500
1 500
100
0
1 000
0
4 500
4 000
16 000
3 500
14 000
Dow Jones (eje izquierdo)
DJ Euro 50 (eje derecho)
Nikkei 225 (eje izquierdo)
Am&eacute;rica Latina (eje izquierdo)
Europa (eje derecho)
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Gr&aacute;fico I.26
&Iacute;NDICE DE PRECIOS DE VIVIENDAS CASE-SHILLER,
10 PRINCIPALES CIUDADES
(Variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Standard and Poor’s.
Por lo tanto, es dif&iacute;cil predecir cu&aacute;ndo finalizar&aacute; la crisis
y c&oacute;mo ser&aacute; el camino hacia la recuperaci&oacute;n. De no mediar
hechos como los que se comentan en el p&aacute;rrafo anterior, una
de las posibilidades es que la demanda interna de los pa&iacute;ses
desarrollados se recupere lentamente, gracias a una paulatina
vuelta a la normalidad de los mercados financieros, el inicio
de un proceso de recuperaci&oacute;n del valor de los activos que
componen la riqueza del sector privado, en particular en los
pa&iacute;ses desarrollados, y un cambio en las expectativas de los
agentes econ&oacute;micos. En un contexto de menor incertidumbre
sobre la evoluci&oacute;n de la econom&iacute;a internacional, apoyado en
el fuerte compromiso de las autoridades econ&oacute;micas —en
particular las de los pa&iacute;ses desarrollados, pero tambi&eacute;n de los
pa&iacute;ses en desarrollo— de implementar medidas para mitigar
los efectos de la crisis en la demanda interna, ya es posible
observar una desaceleraci&oacute;n de la ca&iacute;da de la generalidad
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de los indicadores disponibles, tanto los relacionados con
la actividad financiera como con la real, e incluso signos de
reversi&oacute;n de la tendencia decreciente.
En lo que respecta a Am&eacute;rica Latina y el Caribe, a
fines de 2008 se esperaba un deterioro de la actividad
econ&oacute;mica en 2009 debido a que, como se se&ntilde;ala en el
Balance preliminar de las econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina y
el Caribe, 2008 (CEPAL, 2008e), se estaban apagando uno
a uno los motores del crecimiento observado entre 2003 y
mediados de 2008. Se preve&iacute;a una reducci&oacute;n de la demanda
externa y un menor dinamismo de la demanda interna, tanto
del consumo privado como de la inversi&oacute;n, derivado de la
ca&iacute;da en el ingreso de los pa&iacute;ses tras la disminuci&oacute;n de los
precios de las materias primas, el aumento del desempleo y
la mayor dificultad de acceso al cr&eacute;dito, hechos agravados
por el empeoramiento de las expectativas.
A mediados de 2009 el comercio internacional parece
haber detenido su retracci&oacute;n, los precios de los productos
b&aacute;sicos han comenzado a recuperarse, las condiciones de
acceso al cr&eacute;dito est&aacute;n mejorando y los indicadores de
expectativas han comenzado a repuntar. Estos elementos
llevan a esperar que el nivel de actividad de la regi&oacute;n
comience a recuperarse en el segundo semestre —de hecho,
ya se observan indicadores de al menos una desaceleraci&oacute;n
de la ca&iacute;da en varios pa&iacute;ses. Esta recuperaci&oacute;n parcial no
alcanzar&aacute; a modificar el baj&iacute;simo punto de partida derivado
de los marcados retrocesos o desaceleraciones registradas
en el cuarto trimestre de 2008 y en el primer trimestre de
2009, por lo que la tasa anual ser&aacute; negativa por primera vez
en siete a&ntilde;os. Como se se&ntilde;al&oacute; anteriormente, la disminuci&oacute;n
del nivel de actividad tendr&aacute; un efecto negativo en el
mercado de trabajo, por lo que cabe esperar un aumento
del desempleo y un deterioro de la calidad del empleo, con
el consecuente impacto negativo sobre la pobreza.
Gr&aacute;fico I.27
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Se espera que el PIB de Am&eacute;rica Latina y el
Caribe se contraiga este a&ntilde;o un 1,9%, debido, en gran
medida, al deterioro esperado en el nivel de actividad
de M&eacute;xico, donde se proyecta una reducci&oacute;n del PIB
del 7%. Para Am&eacute;rica del Sur en su conjunto se espera
un estancamiento de la actividad (con un crecimiento
del 0,1%), lo mismo que para el conjunto de los pa&iacute;ses
del Istmo Centroamericano (0%), en ambos casos, con
contracciones del PIB por habitante en la mayor&iacute;a de
los pa&iacute;ses. Para los pa&iacute;ses del Caribe, se prev&eacute; una
contracci&oacute;n del PIB del 1,2%.
Como se se&ntilde;al&oacute;, se espera una gradual recuperaci&oacute;n
a partir de la segunda mitad de 2009 que se consolidar&iacute;a
en 2010, cuando la regi&oacute;n podr&iacute;a volver a crecer, aunque
a tasas inferiores a las de los &uacute;ltimos a&ntilde;os. Se proyecta un
crecimiento regional del 3,1%, nuevamente con un crecimiento
mayor en Am&eacute;rica del Sur (3,8%) que en M&eacute;xico (2,5%)
y Centroam&eacute;rica (2,8%). Para el Caribe, se proyecta un
crecimiento muy modesto (0,5%). Sin embargo, es probable
que las tasas de crecimiento de esta magnitud que no sean
suficientes para revertir el deterioro de los indicadores
sociales que traer&aacute; aparejada la contracci&oacute;n econ&oacute;mica
registrada en 2009. En efecto, una tasa de crecimiento como
la proyectada para 2010 apenas permitir&iacute;a, sobre la base
de una tasa de participaci&oacute;n constante, un mantenimiento
de la tasa de desempleo, pero no alcanzar&iacute;a para revertir
el empeoramiento estimado para este a&ntilde;o.
Una mayor velocidad del proceso de recuperaci&oacute;n de
las econom&iacute;as, que contribuya a aumentar m&aacute;s r&aacute;pidamente
la tasa de empleo y de esta forma permita retomar la
senda de reducci&oacute;n de la pobreza abandonada en 2009,
requiere de un aumento de la capacidad de los gobiernos
de la regi&oacute;n de poner en funcionamiento medidas de
pol&iacute;tica que contrarresten los efectos de la crisis. Pero
esto, como se ha comentado anteriormente depende,
entre otras cosas, de la cantidad de recursos que pueden
destinarse a tal efecto.
En el contexto de un estrechamiento del espacio
macroecon&oacute;mico para la adopci&oacute;n de pol&iacute;ticas p&uacute;blicas,
se pone de manifiesto la necesidad de un rol activo de los
organismos financieros internacionales en la provisi&oacute;n
de recursos para financiar pol&iacute;ticas contrac&iacute;clicas y de
compensaci&oacute;n del impacto de la crisis. Como se indic&oacute;, la
regi&oacute;n tiene margen para endeudarse de manera sostenible,
en particular con estas entidades, dado el comportamiento
observado en los &uacute;ltimos a&ntilde;os.
Recuadro I.6
HACIA UNA RECUPERACI&Oacute;N DE LAS ECONOM&Iacute;AS DE AM&Eacute;RICA LATINA
La crisis financiera internacional ha tenido
un marcado impacto en la regi&oacute;n, como
demuestran los resultados de actividad
econ&oacute;mica observados tanto en el cuarto
trimestre de 2008 como en el primer
trimestre de 2009, cuando las tasas de
crecimiento fueron cercanas a cero o
negativas. El freno en el crecimiento de
Am&eacute;rica Latina como consecuencia de la
coyuntura internacional es indudable; sin
embargo, como ha sostenido la CEPAL,
la regi&oacute;n se encontraba mejor preparada
que en ocasiones anteriores para afrontar
esta situaci&oacute;n y cabe preguntarse cu&aacute;ndo
comenzar&aacute; la recuperaci&oacute;n.
Con el fin de hallar una indicaci&oacute;n
respecto de este tema, se estim&oacute; una se&ntilde;al
temprana de recuperaci&oacute;n econ&oacute;mica que
incluye los datos mensuales m&aacute;s recientes
(abril e incluso mayo de 2009) de seis de
las econom&iacute;as m&aacute;s grandes de la regi&oacute;n:
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, M&eacute;xico y
Per&uacute;. En cada caso se tom&oacute; como referencia
un indicador de actividad y a partir de un
conjunto de variables financieras y reales
se determin&oacute; un indicador compuesto l&iacute;der
o adelantadoa. El conjunto de variables de
cada pa&iacute;s es diferente, pero se incluyen
las exportaciones reales, las importaciones
reales totales y de bienes de capital, el tipo
de cambio real, las reservas internacionales,
los indicadores de actividad generales
y sectoriales, los precios de productos
b&aacute;sicos de exportaci&oacute;n relevantes, las
distintas medidas de liquidez monetaria,
las tasas de inter&eacute;s, el &iacute;ndice burs&aacute;til y el
cr&eacute;dito interno, entre otras. Se localizaron
los cambios de tendencia de cada pa&iacute;s,
tanto para el indicador meta como para
cada una de las variables, y se compar&oacute; la
ocurrencia de esos cambios, escogi&eacute;ndose
para la elaboraci&oacute;n del indicador compuesto
las variables que cambiaban de tendencia
de manera adelantada. Una vez calculado
el indicador l&iacute;der, se lo transform&oacute; en una
funci&oacute;n de probabilidad de cambio de
fase, la que indica la verosimilitud de que
un cambio de tendencia sea inminente.
Finalmente, se estableci&oacute; un umbral que, al
ser rebasado por la probabilidad calculada
anteriormente, env&iacute;a una se&ntilde;al de que la
econom&iacute;a pronto alcanzar&aacute; un m&iacute;nimo (en
el caso de una contracci&oacute;n) o un m&aacute;ximo
(en el caso de una expansi&oacute;n) y que, en
consecuencia, se acerca un cambio de
fase. La posici&oacute;n de este umbral de cambio
de fase resulta parcialmente arbitraria: se
lo identifica como el nivel en que en ciclos
previos el momento en que la probabilidad
lo cruza precede el cambio de tendencia en
la serie de actividad de referenciab.
Los resultados del ejercicio
correspondientes a estos seis pa&iacute;ses se
presentan en el gr&aacute;fico 1. En ese gr&aacute;fico
los rect&aacute;ngulos sombreados indican los
per&iacute;odos en que la actividad econ&oacute;mica
decrec&iacute;a; la l&iacute;nea roja indica el umbral
mencionado anteriormente. Como puede
observarse, muy frecuentemente, cuando
la probabilidad de cambio de fase rebasaba
la l&iacute;nea roja, el per&iacute;odo recesivo llegaba a
su fin al poco tiempo. Al concentrarnos en
la &uacute;ltima fase de contracci&oacute;n se ve que las
probabilidades de cambio de fase para la
Argentina, el Brasil, Chile, Colombia y el
Per&uacute; han cruzado el umbral y, por lo tanto,
se lanza una se&ntilde;al de que el comienzo de
la recuperaci&oacute;n se encuentra pr&oacute;ximo. En el
caso de M&eacute;xico ese umbral todav&iacute;a no ha
sido alcanzado, pero existen importantes
avances en ese sentido. Esto hace prever
que en el segundo semestre de 2009 los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n podr&iacute;an iniciar una fase
de recuperaci&oacute;n econ&oacute;mica.
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Recuadro I.6 (conclusi&oacute;n)
PROBABILIDAD DE RECUPERACI&Oacute;N
Brasil
Colombia
Per&uacute;
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL).
a Se sigui&oacute; fundamentalmente la metodolog&iacute;a de la Oficina Nacional de Investigaciones Econ&oacute;micas, v&eacute;ase por ejemplo G. Bry y C. Boschan, Cyclical Analysis of Time
Series, Nueva York, 1971.
b Los detalles de estas estimaciones se encuentran en F. Cant&uacute;, A. Acevedo y O. Bello,“Indicadores adelantados de actividad econ&oacute;mica para algunos pa&iacute;ses de Am&eacute;rica
Latina”, Santiago de Chile, Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), 2009, in&eacute;dito.
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Gr&aacute;fico I.28
PR&Eacute;STAMOS CONCEDIDOS POR EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL
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Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras del Fondo Monetario Internacional.
La necesidad de un rol m&aacute;s activo de los organismos
financieros internacionales ser&iacute;a a&uacute;n mayor en caso de
que la recuperaci&oacute;n del sistema financiero internacional
se demore y las condiciones de acceso al financiamiento
externo contin&uacute;en siendo precarias. Una situaci&oacute;n de este
tipo podr&iacute;a provocar dificultades en algunos pa&iacute;ses para
cubrir sus obligaciones externas.
Tambi&eacute;n es importante la manera en que el
financiamiento de los organismos financieros internacionales
llega a los pa&iacute;ses. Es preciso por lo menos que la
condicionalidad no sea proc&iacute;clica, como lo ha sido en el
pasado, pero importa tambi&eacute;n que los costos y los plazos
del financiamiento se ajusten a las necesidades de los pa&iacute;ses
en desarrollo. Asimismo, ser&iacute;a beneficioso que los distintos
organismos act&uacute;en de manera coordinada, consistente y
complementaria a fin de potenciar sus efectos24.
Es necesario tomar, en el muy corto plazo, los recaudos
tendientes a aumentar la capacidad de financiamiento de
los organismos internacionales, a fin de que estos puedan
aportar los niveles de liquidez necesarios para ampliar el
espacio de pol&iacute;tica destinada a acelerar la recuperaci&oacute;n de
las econom&iacute;as de la regi&oacute;n, evitando o al menos morigerando
los efectos negativos que dejan secuelas econ&oacute;micas,
sociales y pol&iacute;ticas muy dif&iacute;ciles de revertir.
M&aacute;s all&aacute; de la coyuntura, la crisis brinda la
oportunidad de analizar las caracter&iacute;sticas de las pol&iacute;ticas
macroecon&oacute;micas que permitir&iacute;an determinar una tendencia
24
Algunos de estos temas son analizados en un interesante trabajo
recientemente publicado por el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) titulado “Dilemas de pol&iacute;ticas econ&oacute;micas en tiempos sin
precedentes: c&oacute;mo enfrentar la crisis global en Am&eacute;rica Latina y
el Caribe” [en l&iacute;nea] http://www.iadb.org/res/publications/pubfiles/
pubB-635_esp.pdf.
sostenida de crecimiento para lograr salir de la crisis y
limitar la vulnerabilidad de las econom&iacute;as de la regi&oacute;n ante
las turbulencias de origen externo o interno. La regi&oacute;n ha
avanzado en este aspecto, pero a&uacute;n queda mucho por hacer
y la necesidad de aprovechar las coyunturas favorables
para ahorrar recursos con el fin de financiar las pol&iacute;ticas
contrac&iacute;clicas es, tal vez, una importante lecci&oacute;n que
deja esta crisis25.
Asimismo, es un momento oportuno para interrogarse
acerca de los cambios que se avecinan en la econom&iacute;a
mundial y de la manera en que los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica
Latina y el Caribe se insertar&aacute;n en ese nuevo escenario.
Es probable que los pa&iacute;ses desarrollados crezcan menos
y que, consecuentemente, aumente la importancia de los
pa&iacute;ses en desarrollo en el sostenimiento de la demanda
mundial. Esto plantea nuevos desaf&iacute;os en t&eacute;rminos
de competitividad y torna perentorio diversificar las
exportaciones por producto, pero sobre todo por mercado
de destino.
Es posible que los sistemas financieros internacionales
est&eacute;n sujetos a regulaciones y supervisiones mucho m&aacute;s
estrictas, en cuyo caso puede reducirse el dinamismo de
los mercados de cr&eacute;dito y aumentar las tasas de inter&eacute;s.
Un escenario de este tipo har&iacute;a necesario mantener
niveles adecuados de ahorro interno y lograr que este
fluya &aacute;gilmente hacia el financiamiento de la actividad
econ&oacute;mica, pero plantea tambi&eacute;n importantes desaf&iacute;os
en t&eacute;rminos del dise&ntilde;o de una arquitectura financiera
internacional que se ajuste a las necesidades de las
econom&iacute;as en desarrollo26.
Asistimos a un cambio de paradigma que implicar&aacute;
un reposicionamiento de la actividad del Estado en la
econom&iacute;a, no solo en la regulaci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica
para controlar que la b&uacute;squeda de la rentabilidad privada
no conspire contra el bienestar general de la sociedad,
sino tambi&eacute;n en la promoci&oacute;n de un tejido productivo
que incorpore m&aacute;s conocimiento y criterios de eficiencia
ambiental, privilegie la innovaci&oacute;n y, sobre todo, la
protecci&oacute;n de los sectores m&aacute;s vulnerables para asegurar
un desarrollo inclusivo. Cabe preguntarse entonces acerca
del Estado que se necesita para llevar adelante estas tareas
y las reformas que son necesarias para lograrlas.
Los desaf&iacute;os de mediano y largo plazo planteados
precedentemente ahondan, en &uacute;ltima instancia, las
carencias que deja al descubierto una crisis que, aunque
no con el dramatismo de otras veces, afecta duramente
a la regi&oacute;n. Se interrumpi&oacute; un proceso de seis a&ntilde;os
consecutivos de crecimiento y mejora de los indicadores
sociales y se proyecta una ca&iacute;da del PIB regional del
1,9%, un aumento del desempleo al 9% y un probable
25
26
Estos temas han sido analizados en detalle en CEPAL (2008f).
V&eacute;ase entre otros, Calvo (2009).
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incremento de la informalidad. Todo esto tendr&aacute; un
impacto negativo en la pobreza en una regi&oacute;n en la que
a&uacute;n hay m&aacute;s de 180 millones de pobres y m&aacute;s de 70
millones de indigentes, y pone de manifiesto la imperiosa
necesidad de retomar la senda del crecimiento a tasas
acordes con las necesidades sociales.
En suma, hacen falta pol&iacute;ticas p&uacute;blicas que contribuyan
a que la regi&oacute;n alcance un nivel de competitividad
adecuado para asegurar una inserci&oacute;n externa que
47
permita crecer con mayor cohesi&oacute;n social. Como se&ntilde;ala
la CEPAL, esto requiere de la combinaci&oacute;n de pol&iacute;ticas
econ&oacute;micas y sociales organizadas en torno a tres ejes:
progreso t&eacute;cnico, empleo productivo y capital humano.
Esta estrategia de desarrollo productivo y de b&uacute;squeda
simult&aacute;nea de mayor equidad a su vez requiere de recursos
para el financiamiento de las pol&iacute;ticas necesarias y de un
fortalecimiento del Estado para que sea capaz de abordar
con &eacute;xito estos desaf&iacute;os.
Parte 2
Pol&iacute;ticas para la generaci&oacute;n
de empleo de calidad
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Introducci&oacute;n
El crecimiento econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe
entre 2003 y 2008 tuvo un efecto positivo en el mercado de
trabajo y permiti&oacute; un aumento del empleo que se tradujo en
una reducci&oacute;n de la tasa de desocupaci&oacute;n y en una mejora
de la calidad de los puestos de trabajo, lo que contribuy&oacute;
a la significativa disminuci&oacute;n de las tasas de pobreza e
indigencia entre esos a&ntilde;os. Esta evoluci&oacute;n favorable, sin
embargo, no impidi&oacute; que la regi&oacute;n continuase exhibiendo
graves problemas en materia laboral, que se expresan
de manera recurrente en el desempleo, el subempleo, la
precariedad y la informalidad laboral. En este contexto,
algunos grupos de trabajadores experimentan condiciones
especialmente desfavorables, como los menos calificados y,
entre ellos sobre todo, las mujeres y los j&oacute;venes. Adem&aacute;s, las
deficiencias que caracterizan a los mercados de trabajo de
la regi&oacute;n derivan frecuentemente en una marcada inequidad
distributiva y en situaciones de pobreza de las que muchas
personas no logran salir aun estando ocupadas.
Asimismo, la crisis que atraviesa la econom&iacute;a mundial
afecta a los mercados laborales de la regi&oacute;n, lo que genera
retos adicionales para las pol&iacute;ticas del &aacute;mbito laboral. Todo
esto ocurre en un entorno internacional de por s&iacute; bastante
vol&aacute;til, en que la mayor competencia, consecuencia de
mercados m&aacute;s integrados globalmente, exige que las
econom&iacute;as de Am&eacute;rica Latina y el Caribe posean una
elevada capacidad de ajuste y adaptaci&oacute;n.
En este contexto, el debate sobre las caracter&iacute;sticas
adecuadas de la institucionalidad laboral es quiz&aacute;s uno de los
m&aacute;s controversiales en el &aacute;mbito de las pol&iacute;ticas econ&oacute;micas
y sociales. Esto se debe, en gran parte, a que se trata de un
mercado diferente de otros —sobre todo porque el bien
transado es la fuerza de trabajo—, en que las condiciones de
contrataci&oacute;n se definen para un per&iacute;odo espec&iacute;fico y sin que
tenga lugar un cambio de propiedad ni total ni permanente.
Adem&aacute;s, se trata de un mercado caracterizado por problemas
de informaci&oacute;n incompleta de los agentes econ&oacute;micos que
intervienen, ya que el empresario desconoce el desempe&ntilde;o
real del trabajador, mientras que este desconoce el conjunto de
condiciones laborales en la empresa. Esto afecta la negociaci&oacute;n
de los t&eacute;rminos contractuales, dificulta la movilidad laboral
y limita la inversi&oacute;n en capital humano. Por &uacute;ltimo, el poder
de negociaci&oacute;n entre el trabajador individual y la empresa
es sumamente desigual, en parte por las asimetr&iacute;as de
informaci&oacute;n mencionadas y en parte por la necesidad de los
trabajadores de mantener un flujo continuo de ingresos, dada
su baja capacidad de ahorro o de acceso a fuentes alternativas
de recursos. Todo ello agrega un elemento m&aacute;s que aleja a
los resultados de la negociaci&oacute;n de un nivel &oacute;ptimo y que
amerita una intervenci&oacute;n de la pol&iacute;tica p&uacute;blica.
M&aacute;s all&aacute; de la justificaci&oacute;n t&eacute;cnica basada en las
caracter&iacute;sticas espec&iacute;ficas del mercado de trabajo, las
motivaciones de una regulaci&oacute;n adecuada son &eacute;ticas y
provienen de la necesidad de asegurar la justicia social. Es
por todo ello que se ha planteado que el mercado laboral es
una instituci&oacute;n social (Solow, 1992) y, como resultado de
procesos sociales y pol&iacute;ticos t&iacute;picamente conflictivos, se
ha procedido a establecer regulaciones tanto legales como
basadas en la negociaci&oacute;n colectiva que complementan y
limitan a aquellas basadas en el mercado1.
1
V&eacute;ase un an&aacute;lisis de las ventajas y riesgos potenciales de las tres
modalidades de regulaci&oacute;n en Betcherman, Luinstra y Ogawa (2001).
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Como resultado surgi&oacute; un vasto conjunto de instituciones
laborales que abarcan, entre otras, la regulaci&oacute;n de las
condiciones laborales (nivel y tipo de los salarios, tipo
de contratos, condiciones de despido, entre otras), los
mecanismos de su establecimiento y control, la organizaci&oacute;n
de los agentes en el mercado de trabajo, las instituciones
que afectan la disponibilidad y las caracter&iacute;sticas de la
fuerza de trabajo (sistemas de salud, educaci&oacute;n, formaci&oacute;n
profesional), los sistemas de informaci&oacute;n y la organizaci&oacute;n
del trabajo en las empresas (Rodgers, 1993).
El conjunto de estas instituciones, o sea la
institucionalidad laboral, debe perseguir el doble objetivo
de asegurar el funcionamiento eficiente del mercado laboral
y la protecci&oacute;n de los actores estructuralmente menos
fuertes, siendo su fin &uacute;ltimo contribuir a la generaci&oacute;n
de empleo de buena calidad.
Al igual que las dem&aacute;s instituciones, las laborales son
productos hist&oacute;ricos, resultado de interacciones sociales,
pol&iacute;ticas, econ&oacute;micas y culturales en un lugar y en un
momento determinados. As&iacute; pues, el cumplimiento de los
objetivos mencionados depende, sobre todo, de la manera
en que se desarrollan respuestas a los retos planteados
por el contexto econ&oacute;mico, social, pol&iacute;tico y cultural. En
particular, se espera que la institucionalidad laboral sea
consistente con una estrategia de desarrollo a largo plazo
que estimule la competitividad sist&eacute;mica, teniendo en cuenta
la necesidad de corregir la heterogeneidad estructural
de la regi&oacute;n, favoreciendo un proceso de convergencia
productiva y haciendo posible, de esta forma, un mayor
grado de inclusi&oacute;n social. A tal efecto, es necesario adem&aacute;s
desarrollar mecanismos para fomentar la expansi&oacute;n de la
cobertura de la institucionalidad laboral a fin de incluir a
grandes segmentos de la fuerza de trabajo que no gozan
de sus beneficios, lo que debe hacerse conjuntamente con
el desarrollo de sistemas de protecci&oacute;n no contributivos
(CEPAL, 2006) con el objeto de ampliar la protecci&oacute;n
social al conjunto de la poblaci&oacute;n.
Como se ha se&ntilde;alado al comienzo, existe un profundo
debate acerca de cu&aacute;les ser&iacute;an las caracter&iacute;sticas &oacute;ptimas
de la institucionalidad laboral, tanto en relaci&oacute;n con las
regulaci&oacute;n emanada de la legislaci&oacute;n como respecto de la
manera en que esta afecta el funcionamiento del mercado
laboral. De manera esquem&aacute;tica puede afirmarse que existen
dos perspectivas al respecto. En una de ellas se argumenta
que los elevados costos de despido, las dificultades de
contrataci&oacute;n, la rigidez en la determinaci&oacute;n de la jornada
laboral y los elevados impuestos al trabajo impedir&iacute;an mayores
niveles de inversi&oacute;n y crecimiento y, a la postre, afectar&iacute;an
negativamente la creaci&oacute;n de empleo. En esta posici&oacute;n se
sostiene que los mercados laborales requieren de una mayor
flexibilidad y que la soluci&oacute;n ser&iacute;a la desregulaci&oacute;n legal
de los mercados de trabajo, para dar lugar a una regulaci&oacute;n
basada en el mercado. En la perspectiva opuesta se se&ntilde;ala
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que la regulaci&oacute;n legal, as&iacute; como la basada en la negociaci&oacute;n
colectiva, no solo no tendr&iacute;a un impacto negativo sobre el
desempe&ntilde;o del mercado de trabajo, sino que ser&iacute;a necesaria
para asegurar la justicia y la cohesi&oacute;n social, adem&aacute;s de
mayores niveles de eficiencia, progreso t&eacute;cnico aut&eacute;ntico
y productividad2.
Cabe se&ntilde;alar que aunque las implicaciones de ambas
posturas —intereses espec&iacute;ficos de mayor rentabilidad
por parte de los empresarios y de mayor protecci&oacute;n por
parte de los trabajadores— son bastante evidentes, al
menos desde una &oacute;ptica de corto plazo, los v&iacute;nculos no
son tan claros en una perspectiva de m&aacute;s largo plazo.
En una estrategia de competitividad aut&eacute;ntica, &iquest;ser&aacute;
realmente lo mejor para los empresarios una flexibilidad
m&aacute;xima, con la consecuente elevada rotaci&oacute;n de personal
y las dificultades en la generaci&oacute;n de capital humano?
Por otro lado, en un contexto de continuos cambios, la
estrategia de inserci&oacute;n laboral basada en la acumulaci&oacute;n de
antig&uuml;edad en un puesto de trabajo estable &iquest;ser&aacute; la mejor
manera proteger a los trabajadores y favorecer trayectorias
laborales ascendentes? &iquest;ser&aacute; posible encontrar soluciones
capaces de transformar las concesiones mutuas de corto
plazo en situaciones en las que todos ganen, tomando en
cuenta las implicancias de largo plazo?
En este Estudio econ&oacute;mico no se pretende dar respuesta
a estas preguntas, sino presentar las opciones que tienen
los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina y el Caribe para perfeccionar
su institucionalidad laboral a fin de que esta se constituya
en el instrumento que permita la generaci&oacute;n de empleo
de calidad. Para ello, en el pr&oacute;ximo cap&iacute;tulo se realiza
una revisi&oacute;n del debate sobre la institucionalidad laboral
y los elementos que la componen, y sobre como este
influy&oacute; y fue a la vez condicionado por la insatisfactoria
evoluci&oacute;n de los mercados de trabajo regionales en las
&uacute;ltimas d&eacute;cadas. En el cap&iacute;tulo siguiente se examina el
funcionamiento y el impacto en los mercados de trabajo
de instituciones espec&iacute;ficas como el salario m&iacute;nimo, los
sindicatos y la negociaci&oacute;n colectiva, y la protecci&oacute;n
al desempleo. Posteriormente, se analizan los avances
y debilidades en relaci&oacute;n con las pol&iacute;ticas activas del
mercado de trabajo. Una de las tareas clave de las pol&iacute;ticas
del &aacute;mbito laboral es el fomento de la inserci&oacute;n laboral
productiva de grupos que enfrentan obst&aacute;culos especiales
para esta inserci&oacute;n. Por lo tanto, en el cap&iacute;tulo siguiente
se revisan las pol&iacute;ticas y los programas para fomentar el
empleo productivo de j&oacute;venes y mujeres, sobre todo lo
que poseen una baja calificaci&oacute;n. En el &uacute;ltimo cap&iacute;tulo se
presentan algunas conclusiones preliminares sobre estos
temas tan relevantes para la regi&oacute;n.
2
Como se se&ntilde;ala en Berg y Kucera (2008), la importancia de estas
instituciones se vuelve a&uacute;n mayor en contextos de exceso de oferta
de mano de obra, lo que genera la necesidad de garantizar un m&iacute;nimo
de protecci&oacute;n a todos los trabajadores.
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Cap&iacute;tulo I
Retos y oportunidades para las instituciones
laborales en Am&eacute;rica Latina y el Caribe
A. Evoluci&oacute;n de la institucionalidad laboral en la regi&oacute;n
Entre los a&ntilde;os cincuenta y setenta, la regi&oacute;n de Am&eacute;rica Latina y el Caribe vivi&oacute; un proceso de
elevado crecimiento econ&oacute;mico en cuyo contexto los mercados laborales sufrieron profundas
transformaciones. Por una parte, la oferta de la fuerza de trabajo aument&oacute; aceleradamente
como consecuencia de las altas tasas de natalidad y una menor mortalidad y, sobre todo desde
los a&ntilde;os setenta, por un marcado incremento de la participaci&oacute;n femenina. Al mismo tiempo,
se elevaron los niveles de educaci&oacute;n como resultado de la expansi&oacute;n del sistema educativo. Por
otra parte, el elevado crecimiento econ&oacute;mico gener&oacute; una significativa demanda laboral en los
sectores modernos de la econom&iacute;a, por lo que aument&oacute; la participaci&oacute;n del empleo asalariado
no agropecuario en la estructura de ocupaci&oacute;n. La participaci&oacute;n del sector agropecuario en el
empleo disminuy&oacute; aceleradamente, mientras se expandi&oacute; el empleo en las actividades secundarias
y terciarias. Por &uacute;ltimo, la productividad media creci&oacute;, si bien con importantes y persistentes
brechas inter e intrasectoriales.
Estas transformaciones de la estructura ocupacional fueron
acompa&ntilde;adas por el desarrollo de una institucionalidad laboral
similar a la de los pa&iacute;ses m&aacute;s industrializados. Mediante
estas transformaciones se pretendi&oacute; crear un marco para el
considerable aumento del empleo asalariado en los sectores
industrial y terciario y dar respuesta a las demandas de
los sectores sociales emergentes (Candia, 1994). De este
modo, de manera similar a lo que ocurri&oacute; en los pa&iacute;ses
industrializados, se crearon instrumentos jur&iacute;dicos para
regular las relaciones laborales, tanto de manera directa por
el sector p&uacute;blico como mediante los convenios colectivos.
La noci&oacute;n de que hab&iacute;a un desequilibrio estructural entre
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los diversos agentes del mercado de trabajo, que hac&iacute;a
necesaria una protecci&oacute;n especial del trabajador, jug&oacute; un
papel importante en el dise&ntilde;o de los c&oacute;digos de trabajo.
Adem&aacute;s, el empleo en el sector p&uacute;blico se expandi&oacute;
marcadamente, lo que influy&oacute; en la fijaci&oacute;n de salarios.
En ocasiones el sector p&uacute;blico actu&oacute; como “empleador de
&uacute;ltima instancia” (Echeverr&iacute;a, 1985). Los elementos que
distingu&iacute;an las experiencias latinoamericanas de las de los
pa&iacute;ses industrializados eran los siguientes:
i) La cobertura de la regulaci&oacute;n se limit&oacute; a un sector
mucho menor de la fuerza laboral.
ii) En muchos pa&iacute;ses las relaciones entre los principales
agentes socioecon&oacute;micos (sector p&uacute;blico, empresarios,
sindicatos) se caracterizaron por la existencia de un
pacto social bajo el liderazgo de un Estado populista.
En este contexto, hubo una fuerte dependencia de los
sindicatos respecto de fuerzas pol&iacute;ticas y del Estado,
y se privilegiaron relativamente las negociaciones
pol&iacute;ticas por sobre las laborales y la regulaci&oacute;n jur&iacute;dica
frente a la que resultaba de las negociaciones entre
empresarios y sindicatos.
iii) La inestabilidad sociopol&iacute;tica en algunos casos caus&oacute;
un movimiento c&iacute;clico en que la regulaci&oacute;n surgida
del consenso entre las empresas, los trabajadores y el
Estado fue sustituida por una regulaci&oacute;n autoritaria
que desmantel&oacute; o debilit&oacute; la organizaci&oacute;n sindical,
reinstal&aacute;ndose m&aacute;s adelante la primera.
iv) En los pa&iacute;ses con una base productiva debilitada y
sistemas sociopol&iacute;ticos excluyentes predominaron las
relaciones laborales colectivas autoritarias y represivas,
mientras que las relaciones laborales individuales con
frecuencia tuvieron un marcado sesgo protector, aunque
la cobertura de la institucionalidad laboral era menor
que en los pa&iacute;ses con mayor desarrollo relativo.
El resultado de la modalidad de crecimiento del mercado
de trabajo entre 1950 y 1980 se caracteriz&oacute; por procesos
simult&aacute;neos de inclusi&oacute;n y exclusi&oacute;n social (PREALC,
1991, p&aacute;g. 2). Mientras una proporci&oacute;n creciente de la
poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa logr&oacute; incorporarse a
actividades din&aacute;micas, una parte importante de las personas
que en el contexto de procesos entrelazados de atracci&oacute;n y
expulsi&oacute;n salieron del sector agropecuario y en gran parte
migraron hacia las grandes urbes, solamente pudieron
ocuparse en actividades de escasa productividad y bajos
ingresos laborales. Al mismo tiempo, la institucionalidad
laboral, dise&ntilde;ada seg&uacute;n el ejemplo de instituciones vigentes
en otros contextos socioecon&oacute;micos, pero con pautas
espec&iacute;ficas, solo abarc&oacute; un porcentaje limitado de la fuerza
de trabajo, mientras grandes grupos de la poblaci&oacute;n, cuyo
peso variaba de un pa&iacute;s a otro, quedaron excluidos de
estos procesos y se beneficiaron solo de manera indirecta
de algunos avances (pol&iacute;ticas sociales, oportunidades
de ingreso “por goteo”) o sufrieron el desplazamiento
econ&oacute;mico y la marginaci&oacute;n social.
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En consecuencia, si bien en general las tasas de desempleo
abierto se mantuvieron bajas (PREALC, 1982, p&aacute;gs. 99-100),
los analistas resaltaron la existencia de serios problemas
laborales, expresados en el subempleo (visible e invisible)
que caracterizaba a grandes segmentos de los ocupados
de los sectores campesino e informal urbano. Al respecto,
prevalec&iacute;an interpretaciones que ubicaban las causas &uacute;ltimas
de estos problemas en mercados distintos al laboral1.
Algunas interpretaciones, representadas, por ejemplo,
en el modelo Harris-Todaro, adjudicaron a la regulaci&oacute;n
del mercado de trabajo un importante papel explicativo,
espec&iacute;ficamente del gran tama&ntilde;o del sector informal urbano.
Seg&uacute;n esta interpretaci&oacute;n, los beneficios otorgados por
ley o negociaci&oacute;n colectiva a los trabajadores formales
generaban un intenso atractivo para la mano de obra rural,
pero encarec&iacute;an los costos laborales, lo que limitaba la
demanda laboral. En consecuencia, un gran n&uacute;mero de
migrantes de las &aacute;reas rurales a las urbanas se ve&iacute;a obligado
a desempe&ntilde;arse en actividades informales, mientras
esperaba su oportunidad de insertarse en el sector formal.
Sin embargo, durante la d&eacute;cada de 1970 y gran parte de
la de 1980 prevaleci&oacute; entre los analistas la idea de que
los mercados laborales de Am&eacute;rica Latina funcionaban
razonablemente bien (Squire, 1979; Gregory, 1986).
Durante la crisis de los a&ntilde;os ochenta los factores de
integraci&oacute;n laboral se debilitaron a&uacute;n m&aacute;s, tanto en el
mercado de trabajo como tal (por la escasa generaci&oacute;n
de empleo productivo) como a nivel institucional. En el
mercado laboral, por un lado, la necesidad de generaci&oacute;n
de empleo se mantuvo en niveles altos, debido a que la
tasa de participaci&oacute;n sigui&oacute; en aumento; por otro lado,
la capacidad de los sectores formales de generar empleo
productivo disminuy&oacute; y la mayor parte de los puestos de
trabajo que surgieron se concentr&oacute; en el sector informal.
La agricultura, despu&eacute;s de servir transitoriamente como
“refugio”, sigui&oacute; reduciendo su participaci&oacute;n en el empleo,
se fren&oacute; la expansi&oacute;n del sector secundario y se aceler&oacute; la
del sector terciario, que desde los a&ntilde;os ochenta abarca m&aacute;s
de la mitad del empleo. A la vez, cay&oacute; la productividad
1
“… uno de los rasgos peculiares de Am&eacute;rica Latina es la persistente
existencia de una proporci&oacute;n considerable de fuerza de trabajo empleada
con bajos niveles de productividad… La absorci&oacute;n productiva de
esta fuerza de trabajo se dificulta por la insuficiencia din&aacute;mica de
la econom&iacute;a, incapaz de disminuir esa proporci&oacute;n pese a las altas
tasas de acumulaci&oacute;n y crecimiento de los sectores modernos, lo
que, a su vez, se explicar&iacute;a por la naturaleza del cambio tecnol&oacute;gico
y la distribuci&oacute;n y apropiaci&oacute;n de la riqueza.”(Tokman, 1982, p&aacute;g.
129). Desde otra perspectiva, tambi&eacute;n Balassa y otros (1986, p&aacute;g.
71) detectaron problemas laborales. Sin embargo, sugirieron otra
explicaci&oacute;n: las elevadas expectativas respecto de la creaci&oacute;n de
nuevos empleos de acuerdo con la estrategia de sustituci&oacute;n de
importaciones orientada al desarrollo en Am&eacute;rica Latina no se
cumplieron. El establecimiento de industrias con uso relativamente
intensivo de capital no permiti&oacute; la plena absorci&oacute;n de trabajadores
que hab&iacute;an quedado desocupados en el sector agr&iacute;cola y que fueron
discriminados durante la aplicaci&oacute;n de esa estrategia.
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laboral media y se profundiz&oacute; la heterogeneidad estructural,
sobre todo por el marcado crecimiento del empleo en
el sector informal, que impact&oacute; negativamente en la
productividad media de este sector.
En este contexto, varios componentes de la
institucionalidad laboral —aplicables solo para una parte
de la poblaci&oacute;n— perdieron a&uacute;n m&aacute;s efectividad. En
muchos pa&iacute;ses los salarios m&iacute;nimos bajaron mucho en
t&eacute;rminos reales y perdieron su peso como orientadores
de los salarios negociados, los sistemas tradicionales de
seguridad social sufrieron crisis financieras y los sindicatos
perdieron fuerza de negociaci&oacute;n.
El objetivo central de las reformas estructurales
liberalizadoras impulsadas a partir de los a&ntilde;os ochenta
fue la creaci&oacute;n de las bases para un sostenido y elevado
crecimiento econ&oacute;mico, y el empleo no se consider&oacute; una
variable clave. Sin embargo, se esperaba que las reformas
propuestas tuvieran un importante efecto positivo en
los mercados laborales, debido a que se eliminar&iacute;a una
serie de distorsiones que habr&iacute;an actuado en contra de la
generaci&oacute;n de empleo2. Entre los principales aspectos se
mencionaron los siguientes:
i) El sesgo antiexportador: se plante&oacute; que las estrategias de
sustituci&oacute;n de importaciones (caracterizadas, entre otros
aspectos, por el proteccionismo arancelario, la moneda
sobrevaluada y una pol&iacute;tica fiscal que desincentivaba las
exportaciones) incidieron en una estructura productiva
que no corresponder&iacute;a a la dotaci&oacute;n de factores de la
regi&oacute;n, subutilizando el factor trabajo.
ii) El sesgo urbano: para fomentar la industrializaci&oacute;n,
se habr&iacute;an relegado las actividades agr&iacute;colas, en las
que generalmente se hace un uso intensivo de mano de
obra, a un papel de proveedoras de divisas y alimentos e
insumos industriales baratos (por medio de las pol&iacute;ticas
de precios, crediticia, fiscal y arancelaria, entre otras),
lo que habr&iacute;a frenado su expansi&oacute;n.
iii) El sesgo en favor del uso intensivo de capital: para
fomentar la modernizaci&oacute;n de las actividades productivas
se abarataron los precios relativos del capital, por medio
de facilidades para la importaci&oacute;n de maquinaria y
equipo, as&iacute; como de cr&eacute;dito y subsidio a los insumos.
iv) El sesgo en contra de la demanda laboral: las distorsiones
como los costos laborales no salariales, la sindicalizaci&oacute;n,
el gran tama&ntilde;o del sector p&uacute;blico o los salarios m&iacute;nimos
habr&iacute;an encarecido el factor trabajo.
En consecuencia, las reformas propuestas favorecer&iacute;an
la generaci&oacute;n de empleo por tres v&iacute;as: el mayor crecimiento
econ&oacute;mico dinamizar&iacute;a la demanda laboral; la reorientaci&oacute;n
de la inversi&oacute;n reflejar&iacute;a las ventajas comparativas de la
regi&oacute;n, con lo que se favorecer&iacute;an rubros con uso m&aacute;s
intensivo de mano de obra, y las correcciones en los precios
relativos entre capital y trabajo estimular&iacute;an un vuelco hacia
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tecnolog&iacute;as que hacen un uso m&aacute;s intensivo de mano de obra.
Sin embargo, con la excepci&oacute;n del plan laboral de Chile de
1979 y, en menor grado, de la reforma de Panam&aacute; de 1986,
las reformas laborales no tuvieron prioridad en la agenda de
las reformas estructurales previas a los a&ntilde;os noventa3.
En ello puede haber influido la expectativa de que
ser&iacute;an otras reformas (como la comercial, la financiera o
las privatizaciones) las que tendr&iacute;an una impacto mucho
mayor en el crecimiento econ&oacute;mico y, en consecuencia,
en el empleo. Como adem&aacute;s se pod&iacute;a anticipar una fuerte
resistencia a las reformas laborales desreguladoras, se habr&iacute;a
decidido no invertir cap&iacute;tal pol&iacute;tico en estas reformas4. A esa
decisi&oacute;n podr&iacute;a haber contribuido la percepci&oacute;n, mencionada
previamente, de que los mercados de trabajo de la regi&oacute;n,
a pesar de las distorsiones, funcionaban razonablemente
bien. En consecuencia, en lo que respecta a las pol&iacute;ticas
p&uacute;blicas en el &aacute;mbito laboral, en muchos pa&iacute;ses los esfuerzos
se concentraron no tanto en las reformas laborales, sino en
las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo, trat&aacute;ndose de
mejorar la eficiencia de los instrumentos de intermediaci&oacute;n,
capacitaci&oacute;n, fomento de la microempresa, entre otros, es
decir de intervenciones claramente menos conflictivas que
las reformas laborales (Weller, 2004).
Sin embargo, a pesar de cierta recuperaci&oacute;n del
crecimiento econ&oacute;mico a inicios de los a&ntilde;os noventa,
los resultados en materia de indicadores laborales fueron
claramente insatisfactorios, como lo indicaban las elevadas
tasas de desempleo abierto, una nueva expansi&oacute;n relativa
del sector informal y aumentos de la precariedad laboral. En
consecuencia, continuando con una perspectiva muy optimista
respecto del funcionamiento de los mercados, se plante&oacute;
que la ausencia de reformas laborales hab&iacute;a sido un vac&iacute;o
clave en la agenda y se insisti&oacute; en la necesidad de una nueva
institucionalidad laboral, lo que form&oacute; parte expl&iacute;cita de las
propuestas de reformas “de segunda generaci&oacute;n”, esta vez
con un marcado &eacute;nfasis en la flexibilizaci&oacute;n de los mercados
laborales y una menor atenci&oacute;n a los otros objetivos de la
pol&iacute;tica laboral (Burki y Perry, 1997; BID, 1997)5.
Esta propuesta se justific&oacute;, de manera ahist&oacute;rica,
en consideraciones te&oacute;ricas sobre el costo (monetario y
no monetario) de la regulaci&oacute;n, que tendr&iacute;a un impacto
negativo en los niveles y caracter&iacute;sticas de la contrataci&oacute;n,
3
4
5
2
V&eacute;ase al respecto Weller (2000, p&aacute;gs. 23-27).
Esto se refleja en un documento clave sobre las reformas propuestas
(Williamson, 1990), donde entre 10 reformas “consensuadas” en
Washington, la reforma laboral solamente aparece en la propuesta
sobre desregulaci&oacute;n (en una cita de otro documento que menciona
un solo aspecto laboral que habr&iacute;a que reformar —el alto costo
del despido—, y lo hace a la par de otras seis &aacute;reas de pol&iacute;tica).
Claramente, la reforma laboral en ese momento no fue una prioridad
en la agenda de reformas estructurales a favor del mercado.
Llama la atenci&oacute;n que algunas de las reformas laborales m&aacute;s profundas
se implementasen en reg&iacute;menes con limitaciones de diferente alcance
al ejercicio de los derechos democr&aacute;ticos y sindicales, como en
Chile en los a&ntilde;os setenta y ochenta, y posteriormente en el Per&uacute;.
En la interpretaci&oacute;n de Williamson (2003), era una tarea incumplida
de las reformas “de primera generaci&oacute;n”.
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la tasa de desempleo y la eficiencia del ajuste del mercado
laboral frente a los impactos de la oferta o la demanda
laboral. Desde esta perspectiva, se tendi&oacute; a visualizar
el funcionamiento del mercado de trabajo de la misma
manera que otros mercados, lo que incitaba a favorecer
una desregulaci&oacute;n laboral lo m&aacute;s profunda posible6.
M&aacute;s recientemente, sin embargo, en vista de
los magros resultados de las principales reformas de
este tipo, caracterizadas por una baja generaci&oacute;n de
empleo formal y una mayor precarizaci&oacute;n del empleo,
comenz&oacute; a observarse de manera creciente en el debate
internacional una mayor cautela frente a propuestas de
desregulaci&oacute;n radical (Freeman, 2005)7. Esta situaci&oacute;n
ha permitido reordenar el debate, recuperando el &eacute;nfasis
en las &aacute;reas y objetivos que hist&oacute;ricamente hab&iacute;an sido
privilegiados por la pol&iacute;tica laboral, como la mejora
de las condicioneslaborales, la compensaci&oacute;n de las
asimetr&iacute;as entre los agentes del mercado, la proteccion
sociolaboral y la promoci&oacute;n del acceso equitativo al
empleo, entre los principales.
La crisis econ&oacute;mica internacional actual, que afecta a
los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n con mayor o menor intensidad, ha
empezado a tener impactos negativos en el mercado de trabajo
y las condiciones de vida de la poblaci&oacute;n (CEPAL/ OIT,
2009). En este marco, las instituciones laborales adquieren un
rol a&uacute;n mas significativo dado que deben contribuir a evitar
ajustes inequitativos asociados a las p&eacute;rdidas econ&oacute;micas
y sociales que puedan verificarse. Espec&iacute;ficamente, las
pol&iacute;ticas tendientes a evitar el desempleo o a sostener
los ingresos de aquellas personas que pierden su empleo,
no solo contribuyen a reducir el impacto negativo que
estos episodios tienen en los ingresos familiares, sino que
adem&aacute;s aminoran los efectos secundarios en el resto de los
indicadores del mercado de trabajo, como los salarios medios
y su distribuci&oacute;n, y contribuyen a estabilizar la demanda
interna, de manera que limitan la profundidad de la crisis
y apoyan la recuperaci&oacute;n posterior del crecimiento. Esta
funci&oacute;n es de gran importancia en vista de que la evidencia
indica que durante las recesiones aumenta la elasticidad
del empleo respecto del producto (v&eacute;ase el recuadro I.1).
Recuadro I.1
CICLO ECON&Oacute;MICO Y EMPLEO
Navarro (2009) obtiene funciones de
demanda de trabajo tradicionales a partir
de estimaciones de paneles din&aacute;micos de
15 pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina para el per&iacute;odo
1980-2007 y de un subconjunto de 6 pa&iacute;ses
para el per&iacute;odo 1985-2008a. Por una parte,
se verifica la existencia de una contracci&oacute;n
del empleo agregado en contextos recesivos
y los signos de las elasticidades del empleo
respecto del producto y del empleo respecto
de los salarios son consistentes con la teor&iacute;a
y con la evidencia emp&iacute;rica internacional. En
particular, en el subconjunto de seis pa&iacute;ses la
elasticidad del empleo respecto del producto
se ubica en el rango 0,32 - 0,34, mientras
que la elasticidad del empleo respecto de
los salarios var&iacute;a entre -0,11 y -0,12; en el
grupo de 15 pa&iacute;ses los valores se reducen
a 0,27 y a cerca de -0,05, respectivamente.
Adem&aacute;s, el impacto negativo parece ser
mayor en la creaci&oacute;n de empleo asalariado
que en el empleo total, lo que parece indicar
la existencia de un rol contrac&iacute;clico del
empleo informal.
Por otra parte, las respuestas de
la creaci&oacute;n de empleo ante variaciones
en los salarios y en el nivel de actividad
parecen ser asim&eacute;tricas dependiendo de
la fase del ciclo. En particular, durante las
recesiones aumenta la elasticidad del
empleo respecto del producto y se reduce
la elasticidad del empleo respecto de los
salarios. En el caso del empleo asalariado,
la elasticidad del empleo respecto del
producto aumenta de 0,3 en per&iacute;odos de
estabilidad o crecimiento a 0,75 en las fases
contractivas del ciclo; por el contrario, el
coeficiente de la elasticidad del empleo
respecto de los salarios se reduce de
-0,22 a -0,03, respectivamente. De ello
es posible inferir que la disminuci&oacute;n de
costos laborales es poco efectiva para
incrementar la demanda de trabajo en las
fases contractivas del ciclo, mientras que el
impacto en el empleo de las pol&iacute;ticas que
apuntalan la demanda agregada y el nivel
de actividad interna parece incrementarse
en per&iacute;odos de crisis.
El autor ofrece dos argumentos para
dar cuenta de estos hallazgos. Por un lado,
un argumento “macro”, que sugiere que en
las recesiones la demanda de trabajo de
las empresas se encuentra restringida por
la demanda por sus productos y que las
ca&iacute;das de los salarios no son suficientes
para incentivar la generaci&oacute;n de empleo.
En este escenario el factor “expectativas”
tambi&eacute;n ser&iacute;a importante, lo que se reflejar&iacute;a
en que aun cuando existan subsidios para la
contrataci&oacute;n de trabajadores, las empresas
ser&aacute;n menos proclives a aumentar el
empleo si no esperan una recuperaci&oacute;n
de la demanda de sus productos en el
futuro pr&oacute;ximo. Por otro lado, el argumento
“micro” se basa en dos de las reglas de la
demanda derivada de factores de Hicks y
Marshall (Hammermesh, 1993): i) si una
perturbaci&oacute;n negativa de demanda se
traduce en despidos, es de esperar que la
participaci&oacute;n del costo laboral en el costo
total de las empresas se reduzca y estas
terminen siendo menos sensibles a los
cambios en los salarios; ii) si la elasticidad
de demanda del producto respecto del precio
disminuye en las recesiones, las empresas
tienen menos incentivos para reducirlos,
lo que deriva en una menor elasticidad del
empleo respecto del salariob.
Fuente:Lucas Navarro, “Din&aacute;mica del empleo y crisis en Am&eacute;rica Latina: resultados de estimaciones de panel”, documento presentado en el taller Los retos que enfrenta la
institucionalidad laboral en Am&eacute;rica Latina, Santiago de Chile, Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), 14 y 15 de abril de 2009, in&eacute;dito.
a El reducido tama&ntilde;o de la muestra es una fuente potencial de sesgos en las estimaciones. Para mitigar este problema, se utiliza una t&eacute;cnica de variables instrumentales para
muestras peque&ntilde;as desarrollada por Hahn, Hausman y Kuersteiner (2007).
b Seg&uacute;n una extensa literatura, la elasticidad de la demanda respecto del precio del producto es proc&iacute;clica. V&eacute;ase, entre otros, Edmond y Veldkamp (2008).
6
7
“El reto de la pol&iacute;tica laboral no es muy distinto del reto que exist&iacute;a
en t&eacute;rminos de pol&iacute;tica comercial hasta hace algunos a&ntilde;os: reducir
las distorsiones y aumentar la competencia.” (Cox Edwards, 1997,
p&aacute;g. 91).
Este proceso fue acompa&ntilde;ado por una reorientaci&oacute;n de la visi&oacute;n
de algunos organismos financieros internacionales.
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B. Objetivos de la institucionalidad laboral
El fin &uacute;ltimo de la institucionalidad laboral es la generaci&oacute;n
de empleo de calidad. Para alcanzar este fin, las instituciones
deben cumplir un doble objetivo: asegurar un funcionamiento
eficaz del mercado de trabajo, es decir, lograr una asignaci&oacute;n
&oacute;ptima de los recursos, y garantizar la protecci&oacute;n y el
fortalecimiento de los m&aacute;s d&eacute;biles en un mercado que
presenta desigualdades estructurales entre los actores. De
esta manera, una pol&iacute;tica laboral adecuadamente dise&ntilde;ada
estimula el crecimiento econ&oacute;mico, la competitividad, el
empleo y la cohesi&oacute;n social. Para ello, cabe esperar que
en su dise&ntilde;o se contemple la necesidad de:
i) Contribuir a la mejora de las condiciones laborales
(crear condiciones de trabajo acordes con los est&aacute;ndares
de seguridad y de trabajo decente, contribuir a
compensar las asimetr&iacute;as de poder entre trabajadores
y empleadores durante las negociaciones salariales,
promover el acceso equitativo al mercado de trabajo
y a los beneficios de las instituciones laborales y de
protecci&oacute;n social, hacer cumplir las leyes laborales,
entre otros elementos).
ii) Promover instituciones y pol&iacute;ticas para hacer frente
a los efectos en el mercado laboral de la variabilidad
de la actividad econ&oacute;mica.
iii) Contribuir a crear las condiciones para un crecimiento
del empleo y de los salarios en el marco de una
estrategia de desarrollo.
Los diversos modelos de regulaci&oacute;n de las relaciones
laborales existentes en el mundo se diferencian por los
distintos &eacute;nfasis en la b&uacute;squeda de los objetivos de la
pol&iacute;tica laboral. De este modo, los pa&iacute;ses europeos del
Mediterr&aacute;neo tienen una legislaci&oacute;n laboral que privilegia
la estabilidad en el empleo, pero se destinan pocos recursos
a las pol&iacute;ticas del mercado de trabajo. Por su parte, los
trabajadores de Alemania, Francia y Suecia gozan de
seguridad en el empleo y de una elevada protecci&oacute;n
laboral y social. En cambio, en los Estados Unidos y el
Reino Unido se observan tanto una normativa laboral
m&aacute;s flexible como un reducido gasto fiscal en pol&iacute;ticas
de protecci&oacute;n (Tokman, 2008a).
Por &uacute;ltimo, algunos pa&iacute;ses europeos han intentado
atender los reclamos de mayor flexibilidad sin descuidar
el tema de la seguridad, orientando su sistema normativo
a un paradigma que suele denominarse “flexiguridad”.
En B&eacute;lgica, Dinamarca, Finlandia, Irlanda y los Pa&iacute;ses
Bajos, por ejemplo, existe una legislaci&oacute;n laboral que
no busca proteger la estabilidad del empleo mediante
la regulaci&oacute;n, sino que exhibe un elevado gasto p&uacute;blico
orientado a pol&iacute;ticas pasivas (protecci&oacute;n del ingreso del
desempleado) y activas de mercado de trabajo (sobre
todo capacitaci&oacute;n), que promueven una protecci&oacute;n del
nivel de vida los trabajadores. Otro rasgo destacable de
la experiencia de estos pa&iacute;ses ha sido el intenso di&aacute;logo
social, que ha facilitado la aplicaci&oacute;n de este sistema.
Al igual que en los pa&iacute;ses europeos, en la regi&oacute;n se
observa una amplia heterogeneidad en la forma de promover
los objetivos de la pol&iacute;tica laboral. Tokman (2008a) define
los siguientes cuatro grupos de pa&iacute;ses latinoamericanos
seg&uacute;n el grado de exigencia de su legislaci&oacute;n laboral: (alta
(AL) o baja (BL)) y la importancia relativa del gasto en
protecci&oacute;n sociolaboral (alta (AP) o baja (BP)):
i) BL-AP: comprende la Argentina, Chile, Costa Rica
y el Uruguay, en los que se aplica una legislaci&oacute;n
laboral menos estricta y un elevado gasto, en t&eacute;rminos
relativos, en protecci&oacute;n laboral.
ii) AL-BP: comprende M&eacute;xico, Panam&aacute; y los pa&iacute;ses
andinos, donde hay una legislaci&oacute;n m&aacute;s exigente,
en la que se otorga mayor estabilidad en el empleo
—por ejemplo, mediante los elevados costos de los
despidos—, pero se asigna una cantidad limitada de
recursos a la protecci&oacute;n de los trabajadores.
iii) AL-AP: comprende el Brasil y la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela.
iv) BL-BP: comprende los pa&iacute;ses de Centroam&eacute;rica,
el Estado Plurinacional de Bolivia y la Rep&uacute;blica
Dominicana.
Adem&aacute;s, existen diferencias importantes entre los
pa&iacute;ses latinoamericanos y europeos, que se caracterizan
por tener una protecci&oacute;n sociolaboral relativamente
elevada: mientras que en Am&eacute;rica Latina prevalece el
uso de la legislaci&oacute;n laboral (especialmente en cuanto
a la indemnizaci&oacute;n por despido) como instrumento
casi exclusivo para asegurar la estabilidad en el
trabajo, en Europa predominan las pol&iacute;ticas pasivas
y activas, centradas en la seguridad en el empleo y
los ingresos.
Las instituciones del Caribe tienen ra&iacute;ces hist&oacute;ricas
diferentes de las latinoamericanas, m&aacute;s cercanas al
sistema angloamericano. Espec&iacute;ficamente, las relaciones
laborales se basan en mayor grado en la regulaci&oacute;n del
mercado laboral; sin embargo, tambi&eacute;n se caracterizan
por importantes pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo
(v&eacute;ase el recuadro I.2).
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Recuadro I.2
INSTITUCIONES LABORALES EN LOS PA&Iacute;SES DEL CARIBE DE HABLA INGLESA
En general, se considera que los mercados
laborales de los pa&iacute;ses del Caribe de
habla inglesa son m&aacute;s flexibles que los
de los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina. La
flexibilidad del mercado laboral se observa
principalmente en las horas laborables o la
flexibilidad funcional o temporal. Tambi&eacute;n
existen determinadas formas de flexibilidad
salarial, sobre todo en las grandes
empresas sindicalizadas (por ejemplo,
contratos de participaci&oacute;n en las utilidades
y remuneraci&oacute;n basada en el desempe&ntilde;o).
La flexibilidad num&eacute;rica se encuentra m&aacute;s
restringida por la legislaci&oacute;n laboral, aunque
hay una tendencia creciente al uso de mano
de obra contratada (tanto de nacionales
como de inmigrantes). En Barbados y
Jamaica se han establecido instituciones
para promover una mayor aplicaci&oacute;n de las
remuneraciones basadas en la productividad
y el desempe&ntilde;o. Asimismo, se ha introducido
cierta flexibilidad mediante los acuerdos
de negociaci&oacute;n colectiva, mientras que la
legislaci&oacute;n laboral, en lo fundamental, no
ha cambiado en la &uacute;ltima d&eacute;cada.
En el Caribe el sistema de protecci&oacute;n
social de los trabajadores despedidos no
est&aacute; totalmente desarrollado. Si bien los
planes de indemnizaci&oacute;n por despido
rigen para quienes cumplen los requisitos
correspondientes, un elevado porcentaje
de la fuerza laboral que se desempe&ntilde;a
en actividades b&aacute;sicas no recibe ning&uacute;n
apoyo econ&oacute;mico durante las rachas
de desempleo. Barbados cuenta con un
seguro de desempleo, pero solo quienes
cumplen ciertas condiciones pueden
beneficiarse de &eacute;l. Los trabajadores
desempleados deben recurrir a programas
especiales de ayuda social durante los
per&iacute;odos de desempleo. El trabajo en el
sector informal y las remesas del exterior
tambi&eacute;n contribuyen a aliviar la p&eacute;rdida
de ingresos derivada del desempleo. A
su vez, en Jamaica se est&aacute; planeando
introducir un sistema de ayuda formal a
los desempleados.
Existe un acuerdo generalizado entre
quienes participan en el mercado laboral
acerca de que las pol&iacute;ticas activas del
mercado de trabajo, sobre todo la provisi&oacute;n
de capacitaci&oacute;n e informaci&oacute;n sobre el
mercado laboral, constituyen &aacute;reas cr&iacute;ticas.
En los pa&iacute;ses del Caribe se han aplicado
diversas pol&iacute;ticas de esta &iacute;ndole, sobre todo
en lo referido a los planes de capacitaci&oacute;n
y los servicios p&uacute;blicos de empleo. En la
mayor&iacute;a de estos pa&iacute;ses existe una variedad
de organismos p&uacute;blicos y privados que
brindan capacitaci&oacute;n tanto a empleados
como a desempleados. En algunos pa&iacute;ses
hay programas especiales para la juventud,
como el Programa de asociaci&oacute;n para la
capacitaci&oacute;n y el empleo de j&oacute;venes en
Trinidad y Tabago. Los servicios p&uacute;blicos
de empleo, por su parte, generalmente se
subutilizan ya que la informaci&oacute;n laboral
tiende a fluir a trav&eacute;s de canales informales
como el verbal y las redes sociales.
Si bien quienes participan en el
mercado laboral han hecho esfuerzos en
materia de di&aacute;logo social, se han tomado
pocas medidas concretas en esta &aacute;rea en
los pa&iacute;ses de la subregi&oacute;n, con excepci&oacute;n de
Barbados y, en menor medida, Jamaica.
Fuente:Andrew S. Downes, “Flexible labour markets, workers’ protection and active labour-market policies in the Caribbean”, serie Macroeconom&iacute;a del desarrollo, N&deg; 86
(LC/L.3063-P), Santiago de Chile, Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), 2009. Publicaci&oacute;n de las Naciones Unidas, N&deg; de venta:
E.09.II.G.59.
Se concluye que el punto de partida de un an&aacute;lisis
orientado a perfeccionar la institucionalidad laboral var&iacute;a
mucho de un pa&iacute;s a otro de la regi&oacute;n. La reflexi&oacute;n sobre
los sistemas normativos m&aacute;s adecuados para promover un
avance en el cumplimiento de los objetivos de la pol&iacute;tica
laboral debe contemplar el proceso hist&oacute;rico de desarrollo
del sistema de instituciones laborales en cada uno de ellos.
La adaptaci&oacute;n de las instituciones laborales, consensuada
entre los diferentes actores econ&oacute;micos y sociales, parece
ser el &uacute;nico camino para lograr instituciones sostenibles
en el tiempo, que resulten compatibles con una estrategia
de desarrollo a largo plazo y en que cada componente de
la institucionalidad se relacione de manera coordinada
con el resto.
En la secciones siguientes se ofrece un panorama
general de la evoluci&oacute;n reciente y de la situaci&oacute;n actual
de las &aacute;reas m&aacute;s relevantes de pol&iacute;tica: los aspectos
de protecci&oacute;n sociolaboral, las pol&iacute;ticas activas y
pasivas del mercado de trabajo, los aspectos relativos
al funcionamiento del mercado de trabajo en materia
de protecci&oacute;n laboral y las formas de promover un
mayor nivel de empleo. Cuando resulte pertinente,
se abordar&aacute;n los resultados de diversas experiencias
y estudios relativos a reformas del mercado laboral.
El cap&iacute;tulo finaliza con un an&aacute;lisis de las limitaciones
estructurales y los desaf&iacute;os que afrontan estos pa&iacute;ses para
lograr una mayor integraci&oacute;n econ&oacute;mica internacional
con protecci&oacute;n y equidad social.
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C. Protecci&oacute;n laboral
La protecci&oacute;n laboral comprende una gama de medidas
p&uacute;blicas que se aplican con el fin de apoyar a las personas,
familias y comunidades para enfrentar diversos riesgos y
compensar asimetr&iacute;as y exclusiones del mercado laboral,
con &eacute;nfasis en los miembros m&aacute;s pobres y vulnerables
de la sociedad.
Uno de los elementos m&aacute;s importantes es la protecci&oacute;n
ante el desempleo, en cuya implementaci&oacute;n existen objetivos
de equidad y eficiencia. En primer lugar, los planes de esta
&iacute;ndole, que llegan a los hogares de menores recursos, permiten
suavizar los efectos de la falta de trabajo en el ingreso familiar
y disminuyen las repercusiones adversas en el bienestar de
esos hogares, contribuyendo a evitar que un n&uacute;mero mayor
de ellos caiga en la pobreza. En segundo lugar, en la medida
que el sistema de protecci&oacute;n del ingreso de los desempleados
sea un sost&eacute;n econ&oacute;mico que posibilite una mejor b&uacute;squeda
de empleo, contribuir&aacute; a lograr una mayor coincidencia entre
las caracter&iacute;sticas de la oferta y la demanda (Acemoglu y
Shimer, 1999) y tendr&aacute; resultados favorables desde el punto
de vista de la eficiencia. Asimismo, es posible que de este
modo se reduzcan las p&eacute;rdidas de ingreso a consecuencia
de los cambios de ocupaci&oacute;n luego de un despido.
Sin embargo, en los pa&iacute;ses desarrollados frecuentemente
se argumenta que estos esquemas de protecci&oacute;n generan
dependencia por parte de los beneficiarios, desalentando la
b&uacute;squeda activa de empleo. A partir de este diagn&oacute;stico, en
algunos pa&iacute;ses desarrollados que aplican programas muy
generosos, se han incorporado medidas de control sobre
los esfuerzos en la b&uacute;squeda de empleo y se han reforzado
las pol&iacute;ticas activas relacionadas con las prestaciones por
desempleo. En esta din&aacute;mica, los servicios de intermediaci&oacute;n
laboral han adquirido un rol cada vez m&aacute;s importante,
promoviendo una mayor coordinaci&oacute;n entre el seguro
de desempleo y la capacitaci&oacute;n, orientada a elevar la
empleabilidad y recontrataci&oacute;n de los desempleados.
A diferencia de los pa&iacute;ses desarrollados, en Am&eacute;rica
Latina y el Caribe el alcance y la cobertura de los seguros
de desempleo han sido hist&oacute;ricamente reducidos. Como
se analizar&aacute; en detalle en el cap&iacute;tulo II; aun en el escaso
n&uacute;mero de pa&iacute;ses que cuentan con ellos —la Argentina,
Barbados, el Brasil, Chile, el Ecuador, la Rep&uacute;blica
Bolivariana de Venezuela y el Uruguay— se registran
bajas tasas de cobertura de la poblaci&oacute;n desocupada. Ello
se debe sobre todo a los &iacute;ndices elevados de precariedad
laboral, al n&uacute;mero reducido de inscripciones y a la alta
inestabilidad ocupacional.
Dada la falta de programas contributivos de protecci&oacute;n
ante el desempleo, o el alcance reducido de estos, varios
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n han implementado programas de
transferencias monetarias no contributivas. Si bien existe
un intenso debate acerca de las repercusiones de este tipo
de programas en el mercado de trabajo —en cuanto a la
participaci&oacute;n laboral, la formalizaci&oacute;n y los salarios—,
no se analizan con detalle en el presente estudio porque
el objetivo de esas medidas no es atender a las situaciones
de desempleo, sino aumentar el ingreso de los hogares de
bajos recursos8.
Como se se&ntilde;al&oacute; previamente, una de las caracter&iacute;sticas
de la institucionalidad laboral es que toma en cuenta la
desigualdad estructural de los actores de ese mercado.
Por lo tanto, otros aspectos de la protecci&oacute;n sociolaboral
que suelen recibir especial atenci&oacute;n se refieren a la
compensaci&oacute;n de asimetr&iacute;as en el mercado laboral. Su
an&aacute;lisis se suele abordar desde tres puntos de vista que
se examinan en detalle en los cap&iacute;tulos siguientes. En
primer lugar, se busca establecer un “campo nivelado”,
promoviendo alternativas que conduzcan a una negociaci&oacute;n
equilibrada de las condiciones laborales. Las herramientas
empleadas, en pa&iacute;ses desarrollados y en Am&eacute;rica Latina
y el Caribe, incluyen la promoci&oacute;n de los sindicatos,
el establecimiento de normas para las negociaciones
colectivas y la supervisi&oacute;n laboral orientada a promover
el cumplimiento de leyes y normas laborales. En segundo
lugar, con el fin de atender a las desiguales condiciones
de negociaci&oacute;n y promover un l&iacute;mite m&iacute;nimo de nivel de
vida de los trabajadores menos calificados, se ha recurrido
a la fijaci&oacute;n de salarios m&iacute;nimos. En tercer lugar, varios
grupos de poblaci&oacute;n, en particular las mujeres y los
j&oacute;venes, generalmente se insertan desventajosamente en
el mercado laboral o bien tienen dificultades de acceso al
mercado laboral formal. De esta forma son excluidos de
los mecanismos formales de protecci&oacute;n laboral, sufren
una mayor incidencia del desempleo y suelen emplearse
en ocupaciones de baja productividad. Estos &uacute;ltimos
aspectos se abordan en el cap&iacute;tulo IV.
8
V&eacute;ase una descripci&oacute;n y evaluaci&oacute;n de los programas en su conjunto
en OIT/IPEC (2007), entre otros, una revisi&oacute;n del los debates en
torno a los programas de transferencias condicionadas en Ribas,
Soares e Hirata (2008), Villatoro (2007, 2008) y Cecchini y otros
(2009), as&iacute; como un an&aacute;lisis de las posibilidades de implementar
un l&iacute;mite b&aacute;sico de protecci&oacute;n social no contributiva en la regi&oacute;n
en CEPAL (2006) y Bertranou y otros (2007a).
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D. Pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo
Las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo son las
destinadas a evitar la p&eacute;rdida de puestos de trabajo o
a agilizar el tr&aacute;nsito del desempleo al empleo. Estos
programas act&uacute;an en tres planos diferentes: i) a nivel
de la calidad y tipo de oferta de trabajo, por medio de
programas de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n de la mano de
obra; ii) a nivel de la demanda, mediante la creaci&oacute;n directa
o indirecta de empleo o el apoyo de las microempresas,
y iii) a nivel de la intermediaci&oacute;n entre ambas partes de
la relaci&oacute;n laboral, tarea que realizan fundamentalmente
las oficinas de empleo.
Como se dijo, la separaci&oacute;n entre las pol&iacute;ticas activas
y pasivas se ha tornado cada vez m&aacute;s difusa, dado que
estas &uacute;ltimas, especialmente el seguro de desempleo, se
asocian de manera creciente a los planes activos de apoyo
a la reinserci&oacute;n laboral, tanto por motivos de eficiencia
como de equidad.
En relaci&oacute;n con la eficiencia, los programas de (re)
capacitaci&oacute;n pueden contrarrestar, al menos en parte,
la p&eacute;rdida de calificaci&oacute;n vinculada a los episodios de
desempleo mediante la acumulaci&oacute;n de capital humano
general o espec&iacute;fico para una actividad determinada. Esto
se traducir&aacute; tanto en una menor p&eacute;rdida de ingresos debido
al tr&aacute;nsito por la desocupaci&oacute;n como en un incremento
de la productividad de las empresas que contraten
posteriormente a los trabajadores beneficiados y, por
ende, de la eficiencia global. Asimismo, como lo se&ntilde;alan
Bertranou y Paz (2007), las pol&iacute;ticas activas orientadas a
mejorar las posibilidades de empleo contribuyen a igualar
las calificaciones y oportunidades de los trabajadores y,
por lo tanto, resultan positivas desde la perspectiva de la
equidad. De hecho, en este tipo de medidas se han ido
incorporando cada vez m&aacute;s consideraciones de equidad,
teniendo en cuenta la participaci&oacute;n de los grupos de
trabajadores excluidos.
Como se se&ntilde;al&oacute; anteriormente, durante las &uacute;ltimas
d&eacute;cadas los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n han implementado
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo debido a la
marcada alteraci&oacute;n y reestructuraci&oacute;n del mercado laboral
a que dieron lugar la apertura econ&oacute;mica internacional
y los cambios tecnol&oacute;gicos. A fin de reducir los efectos
negativos de estas modificaciones, vinculadas a la
disminuci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica y el aumento del
desempleo, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n comenzaron a aplicar
un conjunto de pol&iacute;ticas que actuar&iacute;an en los tres planos
antes mencionados.
Un cambio de orientaci&oacute;n importante registrado tanto
en la regi&oacute;n como en los pa&iacute;ses desarrollados en los a&ntilde;os
noventa tiene que ver con el vuelco de la aplicaci&oacute;n de
pol&iacute;ticas universales a la de programas focalizados en
los grupos sociales m&aacute;s vulnerables, entre los cuales se
cuentan los desocupados de largo tiempo, as&iacute; como los
j&oacute;venes y las mujeres, sobre todo los que tienen un bajo
nivel de educaci&oacute;n formal.
En relaci&oacute;n con el extenso y variado conjunto
de pol&iacute;ticas activas implementadas en la regi&oacute;n, en la
actualidad existe un amplio material bibliogr&aacute;fico en
que se eval&uacute;an sus efectos en diferentes indicadores del
mercado de trabajo, con diversos resultados, tal como se
detalla en el cap&iacute;tulo III.
E. Dilemas de la pol&iacute;tica laboral en la
promoci&oacute;n del empleo
Como se mencion&oacute;, en una de las propuestas en el debate
sobre la institucionalidad laboral se enfatiza que, a efectos
de promover el empleo, es preciso aumentar la facilidad
con que las empresas pueden reorganizar su fuerza de
trabajo para hacer frente a cambios en las condiciones
del mercado. De acuerdo con esta visi&oacute;n, una elevada
flexibilidad implica, por una parte, que existan escasas
restricciones y bajos costos de contrataci&oacute;n y despido
del personal, as&iacute; como para definir las condiciones de
empleo (flexibilidad externa) y, por otra, que no haya
mayores dificultades para adaptar los procesos productivos
mediante la reasignaci&oacute;n de las tareas y condiciones de
trabajo (flexibilidad interna) (Vel&aacute;squez Pinto, 2009a).
Sin embargo, estas propuestas son muy controvertidas y la
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evidencia no es concluyente es su favor, como se analiza
a continuaci&oacute;n y en las secciones que siguen.
Existen argumentos en favor y en contra de una mayor
flexibilidad del mercado de trabajo. Entre los primeros
se menciona el hecho de que la rotaci&oacute;n laboral que ella
genera permitir&iacute;a lograr aumentos de la productividad
debido a la difusi&oacute;n de conocimientos y a la mejor
asignaci&oacute;n del factor trabajo. Asimismo, se argumenta que
al facilitar e incentivar el cambio de puestos de trabajo
se estimula una movilidad ascendente, una productividad
m&aacute;s elevada y aumentos de salarios, un incremento de los
salarios y una mejor asignaci&oacute;n de los recursos despu&eacute;s
que los trabajadores adquieren cierta experiencia en un
determinado empleo.
Tambi&eacute;n se se&ntilde;ala que los costos elevados de salida
pueden derivar en un menor n&uacute;mero de contrataciones,
dado que las empresas toman en cuenta el gasto
contingente en que incurrir&iacute;an ante futuros despidos. A
su vez, se argumenta que ese alto costo podr&iacute;a generar
un sesgo en favor de la contrataci&oacute;n de trabajadores
m&aacute;s calificados, puesto que por lo general son quienes
reciben la mayor cantidad de capacitaci&oacute;n espec&iacute;fica
por parte de las empresas, lo cual implica una menor
probabilidad de ser despedido, independientemente
del marco regulatorio existente. En consecuencia, una
mayor flexibilidad estimular&iacute;a la generaci&oacute;n de empleo,
incidir&iacute;a en un mayor crecimiento econ&oacute;mico y, adem&aacute;s,
limitar&iacute;a parcialmente el sesgo en materia de contrataci&oacute;n,
favoreciendo a los trabajadores menos calificados.
Entre los argumentos adversos se destaca que los
sistemas flexibles generan un incremento de la inestabilidad
ocupacional, que tiende a agravarse cuando se produce
en el contexto de episodios de desempleo, lo que afecta
en forma negativa el bienestar de los trabajadores. Esto
aumenta la inseguridad econ&oacute;mica de los hogares (OIT,
2004) y resulta particularmente dificultoso para las familias
de menores recursos por su mayor vulnerabilidad a los
riesgos sociales. Adem&aacute;s, la frecuente rotaci&oacute;n entre
empleos puede afectar negativamente el grado de integraci&oacute;n
social de los individuos y atentar contra sus oportunidades
ocupacionales, ya que reduce las posibilidades de acumular
conocimientos y habilidades. De hecho, suele ocurrir que el
puesto que obtienen los trabajadores que atraviesan por un
episodio de desempleo es de menor calidad —en t&eacute;rminos
de atributos, duraci&oacute;n prevista y salario— que aquel en que
se desempe&ntilde;aban con anterioridad9.
Esta p&eacute;rdida de ingresos y calidad de los empleos
luego de un episodio de desempleo expresar&iacute;a adem&aacute;s la
erosi&oacute;n del capital humano que provocan los per&iacute;odos de
desocupaci&oacute;n y el efecto marcador (scarring effect) de
9
V&eacute;anse Nickell, Jones y Quintini (2000) y Bucheli y Furtado (2002),
entre otros.
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estos si los empleadores utilizan la estabilidad anterior
en el empleo como una variable representativa (proxy) de
la supuesta productividad de los trabajadores. Se se&ntilde;ala
asimismo, que la experiencia de estar desempleado y la
b&uacute;squeda de empleo afectan de manera negativa la actitud
y la motivaci&oacute;n de las personas.
A su vez, la inestabilidad laboral dificulta la adquisici&oacute;n
de capacidades espec&iacute;ficas a nivel de las empresas. Por
ejemplo, si un empleador supone que un trabajador no
permanecer&aacute; en el puesto durante un per&iacute;odo prolongado
de tiempo, probablemente no invertir&aacute; en su capacitaci&oacute;n.
En cambio, los contratos de trabajo por un plazo m&aacute;s
largo favorecer&iacute;an un mayor desarrollo de pol&iacute;ticas
de capacitaci&oacute;n, fomento de carreras ocupacionales y
profesionales y otras estrategias orientadas a aumentar la
productividad (Auer, Berg y Coulibaly, 2005; Chacaltana
y Garc&iacute;a, 2001).
Por &uacute;ltimo, pero no menos importante, deben
tenerse presente las desigualdades en t&eacute;rminos de poder
de negociaci&oacute;n que caracterizan al mercado de trabajo,
en especial en los segmentos de peque&ntilde;as y medianas
empresas y la desventajosa situaci&oacute;n de poder de los
segmentos menos calificados de la fuerza de trabajo, que
exhiben una precaria inserci&oacute;n laboral, muchas veces en los
sectores menos formales de la econom&iacute;a. En este contexto
desigual, los eventuales frutos de una mayor flexibilidad
laboral no fluir&iacute;an hacia estos segmentos de la fuerza de
trabajo y se profundizar&iacute;a la desigualdad.
En suma, si bien la elevada presi&oacute;n competitiva
y los continuos cambios tecnol&oacute;gicos exigen que las
econom&iacute;as de la regi&oacute;n aumenten su capacidad de
ajuste, el avance en ese sentido debe tomar en cuenta
las asimetr&iacute;as que caracterizan a los mercados laborales
de nuestra regi&oacute;n y que podr&iacute;an profundizarse por una
adopci&oacute;n no informada de medidas flexibilizadoras.
Indudablemente, el Estado tiene un importante rol
que cumplir, particularmente en la promoci&oacute;n de un
di&aacute;logo social que posibilite el dise&ntilde;o consensuado de
reformas que tengan en cuenta la necesidad de contar
con mecanismos destinados a proteger a los trabajadores
y favorecer trayectorias laborales ascendentes en el
nuevo contexto laboral y promover, al mismo tiempo, la
expansi&oacute;n de la cobertura de la institucionalidad laboral
a fin de incluir a los grandes segmentos de la fuerza
laboral que no gozan de sus beneficios.
Por &uacute;ltimo, es preciso adoptar una visi&oacute;n m&aacute;s
equilibrada respecto del grado de ductilidad efectiva
de los mercados laborales en la regi&oacute;n. En la pr&aacute;ctica,
recientemente se han difundido diversas modalidades
contractuales que han elevado considerablemente la
capacidad para reasignar la fuerza de trabajo y los recursos
productivos, otorg&aacute;ndole as&iacute; un car&aacute;cter m&aacute;s flexible al
aparato productivo.
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F. Modificaci&oacute;n de las normas laborales en Am&eacute;rica
Latina y el Caribe en los &uacute;ltimos 20 a&ntilde;os
Como se se&ntilde;al&oacute; al inicio de este cap&iacute;tulo, en el marco
de las reformas estructurales muchos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n
han llevado a cabo importantes procesos de reforma de la
legislaci&oacute;n laboral, especialmente en la d&eacute;cada de 1990.
El objetivo de la mayor&iacute;a de ellos fue flexibilizar diversos
componentes del mercado de trabajo. Entre las medidas
m&aacute;s importantes se cuentan las siguientes: i) ampliaci&oacute;n
de los tipos de contrato, agregando a los tradicionales
de duraci&oacute;n indeterminada un conjunto de contratos de
plazo definido; ii) otorgamiento de mayores facilidades
de subcontrataci&oacute;n; iii) reducci&oacute;n de los costos de despido
mediante diferentes mecanismos, como por ejemplo, la
ampliaci&oacute;n de la definici&oacute;n del despido por causa justa
y la introducci&oacute;n de sistemas de protecci&oacute;n contra el
desempleo por medio de cuentas individuales; iv) reducci&oacute;n
de otros costos laborales, y v) mayor flexibilidad interna
a trav&eacute;s del manejo flexible de la jornada de trabajo y la
desindexaci&oacute;n de los salarios (CEPAL, 2008b).
Sin embargo, en la regi&oacute;n no se aplic&oacute; un conjunto &uacute;nico
de medidas y los pa&iacute;ses no implementaron los cambios con
la misma intensidad y celeridad. La Argentina y el Per&uacute;
fueron los que impulsaron con mayor profundidad estas
reformas en los a&ntilde;os noventa, a la vez que en el Brasil,
Colombia, el Ecuador y Panam&aacute; tambi&eacute;n se verificaron
procesos de flexibilizaci&oacute;n10. En cambio, en pa&iacute;ses como
Guatemala, M&eacute;xico, Nicaragua, la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela y la Rep&uacute;blica Dominicana no se registraron
cambios importantes o, como el caso de Chile, se revirtieron
parcialmente algunas medidas liberalizadoras de la d&eacute;cada
anterior (Vega Ruiz, 2005).
Todo ello se verific&oacute; en un contexto de evidentes
cambios de la estructura ocupacional, en parte durante
la d&eacute;cada de 1980 y fundamentalmente en la de 1990,
que se tradujeron en un mayor peso del sector informal
—con un incremento tanto del n&uacute;mero de microempresas
como de trabajadores independientes no calificados— y
un aumento considerable de la precariedad vinculada al
trabajo asalariado no registrado en el sistema de seguridad
social. Ambos procesos contribuyeron a reducir de hecho
la cobertura de la institucionalidad laboral formal.
Asimismo, en estos a&ntilde;os la experiencia de la regi&oacute;n
en materia de organizaci&oacute;n sindical fue muy variada, dado
10
Chile implement&oacute; una profunda reforma desreguladora en los a&ntilde;os
ochenta.
que mientras en algunos pa&iacute;ses como el Brasil, Chile,
Colombia y Costa Rica se implementaron cambios de
la legislaci&oacute;n que promovieron su fortalecimiento, en la
Argentina y el Per&uacute; se verific&oacute; el proceso opuesto.
Todos estos comportamientos se dieron en el marco
de un largo proceso de debilitamiento de las relaciones
colectivas y de los niveles de sindicalizaci&oacute;n. Los factores
determinantes al respecto pueden dividirse en tres grandes
grupos: i) las modificaciones de los procesos productivos
y de la estructura ocupacional, como el aumento de la
importancia relativa de la peque&ntilde;a y mediana empresa, lo
que dificulta la organizaci&oacute;n sindical; la mayor participaci&oacute;n
de ciertas ocupaciones de &iacute;ndole profesional o t&eacute;cnico, que
funcionan con criterios diferentes respecto de la afiliaci&oacute;n
sindical tradicional; la reducci&oacute;n del empleo industrial y
del sector p&uacute;blico, cuyos niveles de sindicalizaci&oacute;n suelen
ser m&aacute;s elevados, y los cambios tecnol&oacute;gicos que han
reducido la importancia de grandes masas de trabajadores
que realizan tareas similares; ii) las restricciones de las
acciones de los sindicatos mediante la represi&oacute;n de las
actividades sindicales o una reforma jur&iacute;dica orientada
a limitar su campo de acci&oacute;n, y iii) el comportamiento
de los propios sindicatos al centrar sus reivindicaciones
en el Estado y no en los empresarios, sumado al proceso
de deslegitimaci&oacute;n de algunas de estas organizaciones
debido a la falta de transparencia que a veces caracteriza
a sus pr&aacute;cticas (Weller, 2000).
En la presente d&eacute;cada, en cambio, nuevas medidas
flexibilizadoras se limitaron a ciertos sectores (pymes,
agricultura exportadora). M&aacute;s importante ha sido la
reversi&oacute;n de la desregulaci&oacute;n laboral de los a&ntilde;os noventa
y un incremento de las medidas de protecci&oacute;n de los
trabajadores. Ejemplos de pa&iacute;ses que han experimentado
estos procesos son la Argentina, Chile y el Per&uacute;, donde
previamente se hab&iacute;an realizado las reformas m&aacute;s profundas
(Goldin, 2008; Vel&aacute;squez, 2009b; Toyama, Rosas y
Tostes, 2009). Un cambio importante para reforzar los
aspectos de protecci&oacute;n durante la d&eacute;cada actual ha sido
la restricci&oacute;n del uso de la subcontrataci&oacute;n de personal
y servicios y una mayor regulaci&oacute;n de sus condiciones,
por ejemplo en Chile, Colombia, Costa Rica, Panam&aacute;, el
Per&uacute; y el Uruguay.
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G. Algunas evidencias de los efectos de las
normas laborales
Un amplio conjunto de estudios eval&uacute;a los efectos de la
modificaci&oacute;n de las regulaciones laborales. En general,
comparan diferentes indicadores laborales antes y despu&eacute;s
de las reformas o utilizan un “grupo de control” para
confrontar su desempe&ntilde;o respecto del grupo directamente
afectado por los cambios, denominado “grupo tratamiento”.
Los resultados de estos trabajos han sido muy variados,
aunque en general se puede decir que no hay una evidencia
concluyente acerca del impacto de las reformas sobre la
evoluci&oacute;n de los indicadores laborales.
Varias de estas investigaciones se focalizan en los
efectos de la modificaci&oacute;n de las causales de despido en la
rotaci&oacute;n laboral. Kugler (2000) analiz&oacute; las repercusiones
de la reducci&oacute;n de los costos de despido implementada en
Colombia en 1990 y concluy&oacute; que esta hab&iacute;a contribuido a
incrementar el empleo agregado y a disminuir la duraci&oacute;n
de los puestos de trabajo en el sector formal en relaci&oacute;n
con los del sector informal.
Paes de Barros y Leite Corseuil (1999) analizaron los
efectos del incremento de los costos de despido implementado
en el Brasil en 1988 en la rotaci&oacute;n laboral, para lo cual
utilizaron dos estrategias de estimaci&oacute;n. Mediante la primera
evaluaron las variaciones en la duraci&oacute;n media de los
episodios de empleo antes y despu&eacute;s de esta reforma, entre
los despedidos (el grupo tratamiento) y en los trabajadores
informales o los que renunciaron a una ocupaci&oacute;n, que
conforman los grupos de control. La otra estrategia se bas&oacute;
en la utilizaci&oacute;n de una variable binaria indicativa de la
reforma en modelos de duraci&oacute;n del empleo. Los resultados
apoyaron la hip&oacute;tesis de que un incremento de los costos
de despido tiende a reducir las tasas de separaciones del
trabajo y, por ende, a aumentar la duraci&oacute;n media de los
episodios de empleo. Los autores advirtieron, sin embargo,
que los importantes cambios registrados en el contexto
macroecon&oacute;mico de fines de los a&ntilde;os ochenta y principios
de los noventa hac&iacute;an dif&iacute;cil aislar en el an&aacute;lisis los efectos
directos de las reformas laborales. En el mismo sentido, los
resultados de Gonzaga (2003) indican que el incremento de
los costos de despido en 1998 y 2001 contribuy&oacute; a reducir
la rotaci&oacute;n laboral en el Brasil.
Asimismo, Saavedra y Torero (2000) concluyeron
que la pol&iacute;tica de flexibilizaci&oacute;n laboral aplicada desde
1992 en el Per&uacute; contribuy&oacute; a incrementar el grado de
rotaci&oacute;n. En particular, concluyeron que en el per&iacute;odo
posterior a la reforma disminuy&oacute; la duraci&oacute;n media de
los episodios de empleo tanto entre los trabajadores
formales —directamente afectados por las reformas—
como informales, pero que la reducci&oacute;n fue mayor en el
primer caso que en el segundo.
Respecto de los resultados alcanzados en el caso de la
Argentina, Galiani y Hopenhayn (2000) indicaron que en la
segunda mitad de los a&ntilde;os noventa se hab&iacute;a incrementado
la inestabilidad del empleo, independientemente de la
duraci&oacute;n de los episodios de empleo. Sin embargo, ello
no ocurri&oacute; en los tramos de mayor permanencia de los
empleos registrados, sobre todo en aquellos que superan
el a&ntilde;o de duraci&oacute;n. Por lo tanto, no hubo evidencias claras
que apoyaran la hip&oacute;tesis de que las reformas produjeron
una disminuci&oacute;n de la estabilidad de los puestos de
trabajo afectados directamente por ellas. No obstante,
en un estudio posterior, Hopenhayn (2001) encontr&oacute; un
efecto significativo en los empleos de hasta tres meses
de antig&uuml;edad, que coincide con la extensi&oacute;n m&aacute;xima del
per&iacute;odo de prueba establecida en 1995.
Por su parte, Beccaria y Maurizio (2001) concluyeron
que el incremento de la rotaci&oacute;n laboral en la d&eacute;cada de
1990 obedeci&oacute; principalmente al aumento de la proporci&oacute;n
de puestos asalariados no registrados en la seguridad social
y a la mayor inestabilidad de este tipo de ocupaciones,
vinculados ambos procesos al menor dinamismo del
mercado de trabajo y al incremento sostenido de la tasa
de desempleo a lo largo de la d&eacute;cada. Su an&aacute;lisis sugiere,
en cambio, que no se increment&oacute; la tasa de interrupci&oacute;n
de los puestos de trabajo cubiertos por la seguridad social,
lo que implica que los efectos directos de las reformas
de flexibilizaci&oacute;n laboral fueron nulos.
Haltiwanger, Scarpetto y Schweiger (2008) estimaron
los flujos de creaci&oacute;n y destrucci&oacute;n del empleo en 16
pa&iacute;ses, cinco de ellos de Am&eacute;rica Latina. Para esos efectos,
tomaron como punto de referencia el mercado laboral de
los Estados Unidos por considerarlo competitivo y poco
regulado. Concluyeron que el porcentaje de la corriente bruta
de empleo (creaci&oacute;n m&aacute;s destrucci&oacute;n) var&iacute;a en un rango
del 25% al 30% y seg&uacute;n el tama&ntilde;o de las empresas de cada
pa&iacute;s. Asimismo, esta corriente bruta es menor en los pa&iacute;ses
estudiados que en los Estados Unidos, sobre todo en el caso
de los pa&iacute;ses latinoamericanos y europeos. Sin embargo, los
autores sostuvieron que las diferencias obedec&iacute;an m&aacute;s bien
a la entrada y salida de empresas en el mercado que a la
din&aacute;mica del empleo en las empresas existentes.
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En otro conjunto de estudios se analizan las
repercusiones de las reformas laborales en el nivel de
empleo y su composici&oacute;n. En general, al igual que en el
caso anterior, los resultados en relaci&oacute;n con los efectos de
la regulaci&oacute;n sobre el empleo y el desempleo agregados
son ambiguos. Ello obedece a que los mayores costos de
despido tal vez contribuyen a reducir las tasas de salida
de una ocupaci&oacute;n determinada, pero tambi&eacute;n podr&iacute;an
disminuir las corrientes de entrada al empleo. Al respecto,
se argumenta, por ejemplo, que los costos de despido m&aacute;s
elevados desincentivar&iacute;an el ingreso de nuevas empresas
al mercado y la creaci&oacute;n de empleo por parte de las
empresas existentes. Por lo tanto, los resultados netos de
la regulaci&oacute;n sobre el empleo y el desempleo agregados
son indeterminados y deben calcularse emp&iacute;ricamente
en cada caso.
Seg&uacute;n Kugler (2000), el menor costo de los
despidos en Colombia dio lugar a una reducci&oacute;n de la
tasa de desempleo. Ello se deber&iacute;a, por una parte, a que
el incremento de las tasas de contrataci&oacute;n habr&iacute;a sido
superior al de las tasas de despido y, por otra, a que la
reforma indujo a una reasignaci&oacute;n del empleo en favor
del sector formal, que registra una mayor estabilidad y,
por ende, un menor flujo de salida.
Por &uacute;ltimo, en relaci&oacute;n con la composici&oacute;n del empleo,
Montenegro y Pag&eacute;s (2004) concluyeron que el incremento
de los costos de despido en Chile hab&iacute;a dado lugar a un
desplazamiento del empleo de los j&oacute;venes, mujeres y
trabajadores no calificados en favor de los asalariados
adultos, hombres y de mayor nivel de calificaci&oacute;n.
En s&iacute;ntesis, las pruebas disponibles no ofrecen una
conclusi&oacute;n clara respecto de los efectos de las regulaciones
sobre la creaci&oacute;n de empleo. Adem&aacute;s, se desprende de
esta discusi&oacute;n que el nivel m&aacute;ximo de flexibilidad no es
un nivel &oacute;ptimo desde el punto de vista social, a la vez
que la evidencia pone en tela de juicio que exista un nivel
&oacute;ptimo com&uacute;n para todos los pa&iacute;ses. Al mismo tiempo,
es necesario evaluar en qu&eacute; medida en un pa&iacute;s espec&iacute;fico
la mayor movilidad de los trabajadores, vinculada a
menores costos de contrataci&oacute;n y despido, contribuye a una
asignaci&oacute;n m&aacute;s eficiente de los recursos, que se traduzca
en tasas de crecimiento m&aacute;s elevadas y un mayor volumen
de creaci&oacute;n de empleo. En caso contrario, es posible que el
incremento de la rotaci&oacute;n laboral genere efectos negativos
no solo en el grado de bienestar de los trabajadores, sino
tambi&eacute;n en la eficiencia global de la econom&iacute;a. Por &uacute;ltimo,
uno de los requisitos para lograr una din&aacute;mica virtuosa es
la existencia de un sistema de protecci&oacute;n social y laboral
cuya cobertura alcance a todos los individuos, que permita
mitigar los efectos de la mayor incertidumbre y volatilidad
en el ingreso de los trabajadores. De otra forma, es posible
que se acent&uacute;en las asimetr&iacute;as que caracterizan al mercado
de trabajo y que los beneficios no fluyan hacia los sectores
m&aacute;s vulnerables.
H. Di&aacute;logo social y b&uacute;squeda de acuerdos
El an&aacute;lisis de los dos dilemas que enfrenta la pol&iacute;tica laboral
y que se se&ntilde;alaron m&aacute;s arriba, indica que uno de los requisitos
para que los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina y el Caribe puedan
avanzar hacia la construcci&oacute;n de acuerdos entre los actores
interesados es una pr&aacute;ctica permanente del di&aacute;logo social.
Sin embargo, los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n en general no cuentan
con una tradici&oacute;n de di&aacute;logo social, logro de acuerdos,
acercamiento de posiciones ni de participaci&oacute;n conjunta de
empleadores y trabajadores en la toma de decisiones. Ello
se ha traducido, por una parte, en mayores dificultades a la
hora de avanzar en mejoras de la institucionalidad laboral
y, por otra, en la falta de sostenibilidad en el tiempo de las
reformas implementadas.
Muchas veces la falta de consenso en materia de
regulaci&oacute;n laboral se observa incluso en la etapa de
diagn&oacute;stico, en que los actores no logran ponerse de acuerdo
sobre la interpretaci&oacute;n de la situaci&oacute;n actual, lo que dificulta
significativamente el avance hacia la aplicaci&oacute;n de las
reformas necesarias. Ello se manifiesta en forma evidente
en la caracterizaci&oacute;n de las regulaciones como flexibles
o r&iacute;gidas, en virtud de la cual cada parte se focaliza solo
en algunas de las numerosas variables que las definen,
a la vez que hacen un uso selectivo de ciertos resultados
que favorecen su posici&oacute;n (CEPAL, 2008b).
Por lo tanto, la falta de consensos en el diagn&oacute;stico es
la primera barrera que es preciso sortear para avanzar en
la concertaci&oacute;n de acuerdos orientados a perfeccionar las
regulaciones laborales y el sistema de protecci&oacute;n. En este
sentido, un sistema integrado de informaci&oacute;n y estudios
laborales constituye un elemento de gran importancia
para analizar el desempe&ntilde;o del mercado de trabajo, por
cuanto servir&iacute;a de base para lograr consensos en torno a
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los diagn&oacute;sticos. Asimismo, es fundamental que las partes
se reconozcan como interlocutores leg&iacute;timos.
Por supuesto, dada la historia de los pa&iacute;ses, el logro
de acuerdos ser&aacute; un proceso largo y complejo, pero ser&iacute;a
necesario impulsar todos los mecanismos disponibles para
avanzar gradualmente en este camino, creando confianza
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mutua entre los actores. Estos avances se enmarcar&iacute;an
en procesos m&aacute;s amplios de construcci&oacute;n de cohesi&oacute;n
social (CEPAL, 2007). En efecto, la cooperaci&oacute;n y la
comunicaci&oacute;n son instrumentos clave para la generaci&oacute;n
de una institucionalidad incluyente, percibida como justa
y, por ello, sostenible.
I. Limitaciones y desaf&iacute;os
Como se se&ntilde;al&oacute;, la estrategia centrada en la flexibilizaci&oacute;n de
los mercados laborales no result&oacute; eficaz para la generaci&oacute;n
masiva de empleo productivo y un aumento significativo
de la productividad. De este modo, se pone de manifiesto
la necesidad de utilizar un enfoque m&aacute;s equilibrado e
integral en la adaptaci&oacute;n de la institucionalidad laboral
a las nuevas condiciones tecnol&oacute;gicas, econ&oacute;micas
y sociales, y la importancia del di&aacute;logo social como
mecanismo de perfeccionamiento de las regulaciones
laborales de cada pa&iacute;s.
Sin embargo, hay una serie de obst&aacute;culos para
implementar un proceso de este tipo:
i) En vista del grado de cumplimiento de los objetivos
de la institucionalidad laboral, en muchos pa&iacute;ses la
experiencia indica que la prioridad consiste en ampliar
los planes de protecci&oacute;n (Goldin, 2008)11. Al respecto,
es preciso afrontar la escasez de recursos, problema
estructural que obedece a los bajos niveles de tributaci&oacute;n
prevalecientes en la regi&oacute;n. Sin embargo, como lo
se&ntilde;alan Berg y Salerno (2008), muchos pa&iacute;ses que
actualmente cuentan con un seguro de desempleo de
amplia cobertura iniciaron su desarrollo cuando ten&iacute;an
un ingreso por c&aacute;pita similar o incluso inferior al de
numerosos pa&iacute;ses latinoamericanos en la actualidad.
Las experiencias de algunos pa&iacute;ses latinoamericanos
y del Caribe constituyen un interesante punto de
partida para el debate sobre los modelos que puedan
ajustarse a la realidad regional.
ii) Los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n tienen un extenso sector informal
que representa una proporci&oacute;n muy importante del
mercado laboral, con variaciones entre los pa&iacute;ses. Los
trabajadores de este sector no est&aacute;n cubiertos por la
11
Con la afirmaci&oacute;n de que los mercados de trabajo son fundamentalmente
flexibles no se niega la gran heterogeneidad entre los pa&iacute;ses de
la regi&oacute;n ni la necesidad y posibilidad de negociar medidas de
flexibilizaci&oacute;n espec&iacute;ficas para eliminar ciertos cuellos de botella
en el funcionamiento del mercado laboral.
regulaci&oacute;n laboral, los sistemas de protecci&oacute;n ni las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo. Por lo tanto,
la flexibilidad de hecho es muy elevada. Asimismo, la
falta de cobertura universal del seguro de desempleo
determina que estos trabajadores acepten r&aacute;pidamente
puestos informales, retroalimentando el crecimiento
del sector. Como se se&ntilde;ala en CEPAL (2008b), m&aacute;s
que el desempleo, en este caso los indicadores de los
problemas de inserci&oacute;n laboral son el subempleo, la
productividad estancada y la ausencia de protecci&oacute;n
social y laboral. Sin embargo, la informalidad es un
fen&oacute;meno heterog&eacute;neo y existen diferentes opciones
de formalizaci&oacute;n (Tokman, 2008a).
iii) Falta un di&aacute;logo social activo entre las partes, tanto
en el dise&ntilde;o como en el ajuste permanente de la
institucionalidad laboral. Como se mencion&oacute;, si bien
hay excepciones, la historia laboral de muchos pa&iacute;ses
de la regi&oacute;n ha sido muy conflictiva y con escasa
pr&aacute;ctica de la negociaci&oacute;n colectiva y de la b&uacute;squeda
de acuerdos. Una condici&oacute;n clave al respecto es
profundizar la representatividad, autonom&iacute;a y estructuras
democr&aacute;ticas del sindicalismo. Adem&aacute;s, para que la
institucionalidad laboral sea eficaz y equitativa, por una
parte es necesario establecer l&iacute;mites m&iacute;nimos, dada la
existencia de grandes segmentos de trabajadores que
no cuentan con el nivel de organizaci&oacute;n ni la capacidad
de negociaci&oacute;n requeridos; por otra, habr&iacute;a que discutir
si conviene ampliar el espectro de los temas a tratar
en la negociaci&oacute;n colectiva, reduci&eacute;ndose al mismo
tiempo el detalle de la regulaci&oacute;n legal.
iv) El cumplimiento de la regulaci&oacute;n laboral es escaso y las
reformas flexibilizadoras implementadas en la regi&oacute;n
fueron ineficaces para incrementarlo. Asimismo, la
brecha entre la normativa y el cumplimiento efectivo
dificulta el logro de consensos, dado que los actores
suelen basarse solo en una de estas facetas para apoyar
sus argumentos.
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v) Prevalece una visi&oacute;n a corto plazo. Los pa&iacute;ses
de la regi&oacute;n deben emprender una estrategia de
competitividad a largo plazo basada en la innovaci&oacute;n
y la acumulaci&oacute;n de capital humano (CEPAL, 2008a).
En el contexto actual de globalizaci&oacute;n, el crecimiento
econ&oacute;mico y el bienestar de la poblaci&oacute;n dependen de
la producci&oacute;n de bienes y servicios de alto contenido
de conocimientos e innovaci&oacute;n tecnol&oacute;gica. A su
vez, la innovaci&oacute;n permanente y los procesos de
ajuste requieren de personal altamente calificado,
para lo cual la educaci&oacute;n —no solo la formal, sino
el aprendizaje de por vida— y la capacitaci&oacute;n
desempe&ntilde;an un papel fundamental. Sin embargo, el
debate sobre la estrategia de desarrollo socioecon&oacute;mico
a largo plazo ha sido escaso en los pa&iacute;ses. Al mismo
tiempo, las deliberaciones en torno a la reforma de
la institucionalidad laboral se han desvinculado
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de una discusi&oacute;n m&aacute;s amplia sobre esta estrategia.
Ocasionalmente, esto ha facilitado la utilizaci&oacute;n
de las reformas laborales como un instrumento
para aumentar la rentabilidad a corto plazo. Estos
componentes deben considerarse complementarios
entre s&iacute; a fin de fomentar la competitividad sist&eacute;mica
y la integraci&oacute;n de toda la poblaci&oacute;n.
Cabe recordar, sin embargo, que existe una gran
heterogeneidad entre los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n, cuyos niveles
de urbanizaci&oacute;n, organizaci&oacute;n salarial y formalidad
laboral son muy dispares. Estos elementos estructurales
condicionan las opciones disponibles en cada caso, de
manera que los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina y el Caribe deben
encontrar su propio camino para lograr una integraci&oacute;n
eficaz y equitativa de los diferentes componentes de la
institucionalidad laboral, adaptada a su realidad social,
econ&oacute;mica, pol&iacute;tica y cultural.
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Cap&iacute;tulo II
Instituciones laborales y desempe&ntilde;o
del mercado laboral
A. Introducci&oacute;n
El doble objetivo de la institucionalidad laboral es contribuir al funcionamiento eficaz
del mercado de trabajo y proteger a los trabajadores, habida cuenta de las desigualdades
que caracterizan al funcionamiento de este mercado. Ahora bien, aunque estos objetivos
son generales, no existe un modelo &uacute;nico de conformaci&oacute;n de las instituciones laborales
para alcanzarlos, sino que estas son el resultado de los procesos hist&oacute;ricos espec&iacute;ficos
de cada pa&iacute;s. Al mismo tiempo, existe una amplia controversia, desde el punto de vista
te&oacute;rico, acerca de si las instituciones laborales reducen la eficiencia econ&oacute;mica y el
bienestar social, si no los afectan o si, como se&ntilde;ala Freeman (2009), los fortalecen.
Los apartados siguientes dan cuenta de este debate, as&iacute; como de la experiencia de los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n respecto de algunas instituciones laborales, describiendo tanto sus
caracter&iacute;sticas actuales como las principales modificaciones que han experimentado en
los &uacute;ltimos a&ntilde;os y evaluando sus efectos en las condiciones de funcionamiento de los
mercados de trabajo de la regi&oacute;n.
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B. Salario m&iacute;nimo
1.
Caracter&iacute;sticas y evoluci&oacute;n reciente del salario m&iacute;nimo en la regi&oacute;n1
El objetivo de las pol&iacute;ticas de salario m&iacute;nimo es reducir
la incidencia de los bajos salarios y, de esta manera,
proteger el poder adquisitivo de los trabajadores m&aacute;s
vulnerables. Su fundamento radica en las asimetr&iacute;as
de poder e informaci&oacute;n que afectan especialmente a
este tipo de trabajadores, sobre todo en un contexto de
elevada oferta de mano de obra de escasa calificaci&oacute;n.
En estas circunstancias, la determinaci&oacute;n de los salarios
sin intervenci&oacute;n p&uacute;blica se traduce en bajos ingresos,
incluso inferiores a los est&aacute;ndares que se consideran
socialmente aceptables desde el punto de vista de las
condiciones de supervivencia.
El salario m&iacute;nimo es una instituci&oacute;n del mercado
de trabajo que existe en la mayor&iacute;a de los pa&iacute;ses del
mundo. Muchos de ellos han ratificado los convenios 26
(de 1928) y 131 (de 1970) sobre la fijaci&oacute;n de salarios
m&iacute;nimos de la Organizaci&oacute;n Internacional del Trabajo
(OIT) o, en caso contrario, han establecido mecanismos
para hacerlos efectivos.
Sin embargo, m&aacute;s all&aacute; de la aplicaci&oacute;n generalizada
del salario m&iacute;nimo, en la actualidad se observa una gran
diversidad de objetivos, mecanismos de fijaci&oacute;n y modalidades
de interacci&oacute;n con la negociaci&oacute;n colectiva. De hecho, la
debilidad de esta &uacute;ltima ha contribuido a que en varios
pa&iacute;ses esta remuneraci&oacute;n b&aacute;sica haya pasado a desempe&ntilde;ar
un rol importante en la determinaci&oacute;n salarial.
En algunos pa&iacute;ses, como la Argentina, el Brasil, Chile,
el Per&uacute; y el Uruguay, el salario m&iacute;nimo tiene alcance
nacional y es &uacute;nico, mientras que en otros, como Costa
Rica, Guatemala, Honduras y el Paraguay, se determina
en funci&oacute;n del tipo de ocupaci&oacute;n. Tambi&eacute;n hay criterios
de fijaci&oacute;n como el de M&eacute;xico, donde coexisten tres
niveles que se aplican de manera diferencial seg&uacute;n el grado
de desarrollo de las regiones. En el caso del Uruguay,
adem&aacute;s del salario m&iacute;nimo nacional, los consejos de
salarios establecen un salario m&iacute;nimo espec&iacute;fico seg&uacute;n
el sector econ&oacute;mico. En los &uacute;ltimos a&ntilde;os, las dificultades
relacionadas con la aplicaci&oacute;n de sistemas complejos
basados en el tipo de ocupaci&oacute;n han conducido a que
algunos pa&iacute;ses los simplifiquen mediante la agrupaci&oacute;n
de las distintas categor&iacute;as de salario m&iacute;nimo2.
Despu&eacute;s del marcado descenso que experimentaron
durante los a&ntilde;os ochenta, como resultado de las elevadas
tasas de inflaci&oacute;n y de las pol&iacute;ticas de estabilizaci&oacute;n
centradas en contener la demanda agregada y los costos
de producci&oacute;n, en la d&eacute;cada de 1990 los salarios m&iacute;nimos
reales se mantuvieron estables. En efecto, un c&aacute;lculo
basado en las medianas de las tasas anuales de variaci&oacute;n
del salario m&iacute;nimo real en la regi&oacute;n indica que entre 1980
y 1990 se registr&oacute; una disminuci&oacute;n del 35,7% y en los
a&ntilde;os noventa una reducci&oacute;n, mucho m&aacute;s acotada, del
1,7%3. En la d&eacute;cada actual, varios pa&iacute;ses emprendieron
una pol&iacute;tica de recuperaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo que, en
el marco de una tendencia decreciente de la inflaci&oacute;n, se
tradujo en un incremento real del 10,9% entre 2000 y 2007.
Sin embargo, a causa del repunte inflacionario registrado
en 2008, se observ&oacute; una nueva ca&iacute;da del 0,7%.
Uno de los principales objetivos del salario m&iacute;nimo es
establecer un l&iacute;mite inferior de la escala salarial que permita
satisfacer las necesidades b&aacute;sicas de los trabajadores, a fin
de evitar que estos caigan en la pobreza4. Para evaluar la
medida en que el salario m&iacute;nimo contribuye al cumplimiento
de este objetivo, es conveniente comparar su valor con la
l&iacute;nea de pobreza por persona de cada pa&iacute;s.
Al respecto, Marinakis (2008) observa un rango
muy amplio de situaciones en el per&iacute;odo 2005-20065:
en el extremo inferior se ubican el Estado Plurinacional
de Bolivia, Guatemala, Honduras, M&eacute;xico, la Rep&uacute;blica
Dominicana y el Uruguay, cuyo salario m&iacute;nimo es similar
al ingreso de la l&iacute;nea de pobreza, y en el extremo opuesto
se encuentran la Argentina, Chile, Costa Rica, Panam&aacute; y
2
3
4
5
1
Este apartado se basa en gran parte en Marinakis (2008).
Es el caso de Costa Rica, que de 520 categor&iacute;as fijadas seg&uacute;n el
tipo de ocupaci&oacute;n, nivel de calificaci&oacute;n y sector industrial en 1987
pas&oacute; a 19 categor&iacute;as seg&uacute;n la escolaridad y calificaci&oacute;n en 1997
(Gindling y Terrell, 2007a).
Elaboraci&oacute;n propia, sobre la base de informaci&oacute;n oficial de los
pa&iacute;ses.
En algunos pa&iacute;ses se ha establecido que el salario m&iacute;nimo debe
satisfacer las necesidades del trabajador y tambi&eacute;n de su familia.
En esta evaluaci&oacute;n se utiliza la l&iacute;nea de pobreza elaborada por la
CEPAL.
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el Paraguay, donde el valor del salario m&iacute;nimo representa
aproximadamente el doble del correspondiente a esta l&iacute;nea
(v&eacute;ase gr&aacute;fico II.1). En todo caso, en ninguno de los pa&iacute;ses
es suficiente como para que un solo receptor logre sacar
de la pobreza a una familia de cuatro miembros.
Gr&aacute;fico II.1
AM&Eacute;RICA LATINA (17 PA&Iacute;SES): L&Iacute;NEAS DE POBREZA POR
PERSONA CUBIERTAS POR EL SALARIO M&Iacute;NIMO
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Como se se&ntilde;ala en Marinakis y Velasco (2006), en este &uacute;ltimo
caso el salario m&iacute;nimo claramente no es el l&iacute;mite inferior de la
escala salarial.
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Por otra parte, el nivel del salario m&iacute;nimo debe
analizarse en relaci&oacute;n con su contexto econ&oacute;mico espec&iacute;fico,
de manera que un segundo indicador de comparaci&oacute;n es
el PIB per c&aacute;pita de cada pa&iacute;s. En este &aacute;mbito tambi&eacute;n se
observan situaciones muy dispares entre los pa&iacute;ses, puesto
que en 2006 el salario m&iacute;nimo de M&eacute;xico represent&oacute; el
17% del PIB per c&aacute;pita y el del Uruguay un 23% —los
m&aacute;s bajos de la regi&oacute;n—, mientras que en el Paraguay
(164%) alcanz&oacute; el valor relativo m&aacute;s elevado6.
Un tercer indicador, vinculado a la consistencia
entre el salario m&iacute;nimo y los indicadores del mercado
de trabajo, es la relaci&oacute;n entre este y las remuneraciones
medias del pa&iacute;s. El criterio de evaluaci&oacute;n al respecto es
que el salario m&iacute;nimo deber&iacute;a ser el l&iacute;mite inferior de la
escala salarial. Cuando su valor es muy bajo no influir&aacute;
en el proceso de fijaci&oacute;n de los salarios. Por otra parte,
los niveles muy elevados del salario m&iacute;nimo legal dar&aacute;n
lugar a que un porcentaje importante de las remuneraciones
efectivamente pagadas sean iguales o incluso inferiores
a &eacute;l. En los &uacute;ltimos a&ntilde;os, el rango de la relaci&oacute;n entre
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Fuente: A. Marinakis, Evoluci&oacute;n de los salarios en Am&eacute;rica Latina, 1995-2006, Santiago
de Chile, Organizaci&oacute;n Internacional del Trabajo (OIT), 2008.
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el valor del salario m&iacute;nimo y el del salario medio va de
un m&iacute;nimo del 28% en el Uruguay a un m&aacute;ximo del
98% en el caso del Paraguay. Asimismo, las pol&iacute;ticas de
recuperaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo aplicadas, por ejemplo,
en la Argentina, el Brasil, el Per&uacute; y el Uruguay se han
traducido en un crecimiento de esta relaci&oacute;n en los &uacute;ltimos
a&ntilde;os (v&eacute;ase gr&aacute;fico II.2).
Gr&aacute;fico II.2
AM&Eacute;RICA LATINA (12 PA&Iacute;SES): RELACI&Oacute;N ENTRE EL SALARIO
M&Iacute;NIMO Y EL SALARIO MEDIO
(En porcentajes)
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Fuente: A. Marinakis, Evoluci&oacute;n de los salarios en Am&eacute;rica Latina, 1995-2006, Santiago
de Chile, Organizaci&oacute;n Internacional del Trabajo (OIT), 2008.
Por &uacute;ltimo, y vinculado con lo anterior, uno de
los indicadores de la eficacia del salario m&iacute;nimo como
instrumento de la pol&iacute;tica salarial es el porcentaje de
asalariados cuya remuneraci&oacute;n es inferior a este, situaci&oacute;n
que revela un incumplimiento de la legislaci&oacute;n laboral. En
este sentido, un aumento importante del salario m&iacute;nimo
puede implicar paralelamente un incremento del n&uacute;mero
de trabajadores que perciben una remuneraci&oacute;n m&aacute;s baja
que la establecida en virtud de la norma legal pertinente.
As&iacute; ocurri&oacute; en la Argentina en los &uacute;ltimos a&ntilde;os, donde esta
proporci&oacute;n pas&oacute; del 4% en 2000 —fecha en que, como ya
se coment&oacute;, el salario m&iacute;nimo no era operativo— al 22%
en 2006. Esta situaci&oacute;n contrasta con la registrada en el
Brasil y Chile, donde los reajustes del salario m&iacute;nimo no
implicaron un incremento del grado de incumplimiento
de la norma.
Por &uacute;ltimo, en un conjunto importante de pa&iacute;ses el
grado de incumplimiento es mayor que en el resto. Entre
ellos se cuentan el Paraguay —donde aproximadamente
el 48% de los trabajadores ganaba menos de un salario
m&iacute;nimo en 2006—, el Ecuador, la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela y Colombia.
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Efectos del salario m&iacute;nimo en el desempe&ntilde;o del mercado
de trabajo
Existe abundante material bibliogr&aacute;fico en que se analizan
los efectos del salario m&iacute;nimo en diferentes indicadores
del mercado de trabajo. A continuaci&oacute;n se presentan
algunos de los argumentos y resultados m&aacute;s importantes
al respecto.
a) Salario m&iacute;nimo y nivel de empleo
Desde el punto de vista conceptual, se argumenta que
cuando el monto y los aumentos del salario m&iacute;nimo no
reflejan los niveles e incrementos de la productividad, se
genera un costo en t&eacute;rminos de menor nivel de empleo.
Asimismo, puede producirse una sustituci&oacute;n de ciertos
tipos de trabajadores por otros —por ejemplo, de no
calificados por calificados—, dado que es m&aacute;s probable
que las remuneraciones de los primeros sean iguales o
cercanas al salario m&iacute;nimo. Por otra parte, un aumento
del salario m&iacute;nimo puede estimular un aumento de la
productividad y reforzar la demanda interna. Fields
(2007, p&aacute;gs. 59 y siguientes) concluye en su revisi&oacute;n
de los modelos te&oacute;ricos disponibles, que son ambiguos
respecto al impacto del salario m&iacute;nimo. De hecho,
los efectos de este en el empleo depender&aacute;n de las
caracter&iacute;sticas de la funci&oacute;n de demanda de empleo en
el rango del salario m&iacute;nimo.
En una reciente revisi&oacute;n de los estudios sobre los
efectos del salario m&iacute;nimo en el empleo, Neumark y
Wascher (2006) admiten que la evidencia emp&iacute;rica es
mixta, pero afirman que la mayor&iacute;a de los estudios de los
pa&iacute;ses altamente industrializados, sobre todo los que se
consideran metodol&oacute;gicamente m&aacute;s firmes, indican que
existe una correlaci&oacute;n negativa entre ambas variables,
sobre todo para los trabajadores menos calificados. Sin
embargo, existe una gran heterogeneidad de resultados,
principalmente respecto de la magnitud de los efectos
pertinentes, y el debate metodol&oacute;gico sobre la mejor
forma de analizar esta relaci&oacute;n no est&aacute; resuelto (Eyraud
y Saget, 2008).
De todas maneras, los estudios que analizaron la
relaci&oacute;n entre el salario m&iacute;nimo y el nivel del empleo en
Am&eacute;rica Latina han tenido resultados dispares, tanto en
el agregado como en grupos espec&iacute;ficos. Por ejemplo,
mientras en el estudio de Feliciano (1998) sobre M&eacute;xico
no se encuentra un impacto negativo del salario m&iacute;nimo
en los hombres pero s&iacute; en las mujeres, los resultados
de Montenegro y Pag&eacute;s (2004) en Chile son inversos:
el salario m&iacute;nimo mejora el empleo de las mujeres, en
comparaci&oacute;n con el de los hombres adultos. Lemos (2007)
no encontr&oacute; efectos significativos del salario m&iacute;nimo en
el empleo ni en los sectores p&uacute;blico y privado del Brasil.
A su vez, Gindling y Terrell (2007a) estimaron una baja
incidencia de las variaciones del salario m&iacute;nimo en el
empleo total en Costa Rica, pero un efecto apreciablemente
mayor en el caso de Honduras (Gindling y Terrell, 2007a
y 2007b)7.
Por otra parte, dado que el salario m&iacute;nimo por lo
general es m&aacute;s relevante para las personas de menor
nivel educativo, la incidencia del aumento de este en el
empleo puede ser m&aacute;s significativa para estos grupos que
en t&eacute;rminos agregados. En efecto, se ha constatado que
los marcados incrementos del salario m&iacute;nimo en Chile
durante el trienio 1998-2000 afectaron negativamente la
inserci&oacute;n laboral de los j&oacute;venes, sobre todo los de bajo
nivel de calificaci&oacute;n. Estas alzas se hab&iacute;an programado
con antelaci&oacute;n y, por lo tanto, sin prever la crisis asi&aacute;tica
que tuvo lugar en ese per&iacute;odo (Cowan y otros, 2005)8.
Resumiendo los resultados de los estudios sobre los
efectos del salario m&iacute;nimo en el empleo en Am&eacute;rica Latina,
el Banco Mundial (2006) concluye que un aumento del
salario m&iacute;nimo beneficia a muchos trabajadores, mientras
que el impacto negativo (mayor desempleo) se concentra
en grupos espec&iacute;ficos, como j&oacute;venes y mujeres, sobre
todo de baja calificaci&oacute;n.
Por &uacute;ltimo, tal como argumentan Eyraud y Saget
(2008), existen diferentes factores que podr&iacute;an reducir el
posible efecto negativo del salario m&iacute;nimo en el empleo,
e incluso invertirlo. Desde el punto de vista de la oferta,
es probable que ante un incremento del salario m&iacute;nimo
los empresarios se vean en la necesidad de realizar
modificaciones en la organizaci&oacute;n del trabajo a fin de
favorecer la productividad. En cuanto a la demanda, los
aumentos salariales otorgados a los trabajadores con baja
propensi&oacute;n al ahorro pueden generar un incremento del
consumo interno, con efectos positivos en la creaci&oacute;n
7
8
Los autores citados encontraron una elasticidad del empleo total
en funci&oacute;n del salario m&iacute;nimo de -0,1 en el caso de Costa Rica y
de -1,0 en Honduras.
Entre el cuarto trimestre de 1997 y el mismo per&iacute;odo de 2000, la
tasa de ocupaci&oacute;n de los adultos chilenos disminuy&oacute; del 57,5%
al 55,6%, mientras que el descenso fue a&uacute;n m&aacute;s pronunciado
(del 31,6% al 26,3%) en el caso de los j&oacute;venes de 15 a 24 a&ntilde;os
(estimaci&oacute;n propia sobre la base de datos del Instituto Nacional
de Estad&iacute;sticas (INE) de Chile).
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de empleo global. Las consecuencias depender&aacute;n de la
medida en que las alzas del salario m&iacute;nimo se trasladen
a toda la escala salarial.
b) Salario m&iacute;nimo y sector informal
Tambi&eacute;n se ha debatido si los incrementos del salario
m&iacute;nimo afectan solo a los trabajadores del sector formal o
si, por el contrario, se transmiten a los del sector informal.
Al respecto, las evidencias disponibles en la regi&oacute;n parecen
indicar que esas alzas influyen en ambos sectores (Gindling
y Terrell, 2005; Maloney y Nu&ntilde;ez Mendez, 2003). En
algunos casos, los efectos incluso parecen ser mayores
en el sector informal que en el formal.
c) Salario m&iacute;nimo, pobreza y desigualdad
El hecho de que en la mayor&iacute;a de los estudios se haya
constatado que la elasticidad de la demanda de trabajo en
funci&oacute;n del salario m&iacute;nimo es significativamente inferior a
la unidad indica que el incremento de este podr&iacute;a ser una
herramienta eficaz para reducir la pobreza. En los hogares
pobres, los efectos positivos en el ingreso compensar&iacute;an
3. 71
con creces las posibles consecuencias negativas en el
empleo (Freeman, 2009). Al respecto, los resultados de
Lustig y McCleod (1997) sobre la relaci&oacute;n entre salario
m&iacute;nimo y pobreza en 22 pa&iacute;ses en desarrollo se&ntilde;alan
que, en efecto, los incrementos reales del salario m&iacute;nimo
pueden dar lugar a una reducci&oacute;n de los niveles de pobreza.
En este contexto, la marcada incidencia negativa de esos
aumentos en el empleo observada en Honduras parece ser
una excepci&oacute;n. En todo caso, las diferencias en este &aacute;mbito
subrayan la necesidad de considerar las caracter&iacute;sticas
espec&iacute;ficas de cada pa&iacute;s al momento de definir el monto
de ajuste del salario m&iacute;nimo, sobre todo su nivel relativo
en los t&eacute;rminos analizados previamente.
Por &uacute;ltimo, el salario m&iacute;nimo puede tener efectos
positivos en la distribuci&oacute;n del ingreso si beneficia a los
trabajadores que perciben remuneraciones m&aacute;s bajas,
disminuyendo de esta manera la brecha salarial. Algunos
estudios emp&iacute;ricos sobre los pa&iacute;ses menos desarrollados
indican que el salario m&iacute;nimo efectivamente contribuye a
elevar los niveles salariales bajos y, por lo tanto, a reducir
las desigualdades. En el caso de Colombia, Maloney y
Nu&ntilde;ez (2001) concluyeron que esto ocurre tanto en el
sector formal como en el informal.
Rol del salario m&iacute;nimo ante la crisis internacional
En el contexto de la actual crisis financiera internacional,
resulta apropiado analizar la contribuci&oacute;n del salario m&iacute;nimo
a la reducci&oacute;n de sus efectos negativos, especialmente
entre los trabajadores de menores ingresos.
De acuerdo con las pol&iacute;ticas de mejora del poder
adquisitivo del salario m&iacute;nimo que se han aplicado
en los &uacute;ltimos a&ntilde;os en algunos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n y
que han permitido recuperar esta herramienta como
elemento esencial de la pol&iacute;tica salarial, el salario m&iacute;nimo
puede ayudar a conservar el poder de compra de las
remuneraciones m&aacute;s bajas en esta coyuntura desfavorable.
M&aacute;s a&uacute;n, en la medida es que esta estrategia permita evitar
la reducci&oacute;n del consumo interno, tambi&eacute;n contribuir&aacute;
a disminuir los efectos multiplicadores contractivos en
el nivel de actividad.
Asimismo, la protecci&oacute;n de los salarios reales se
torna m&aacute;s imperiosa al considerar que la experiencia de
los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n parece indicar que es muy costoso
recuperarlos luego de una reducci&oacute;n en los per&iacute;odos de
crisis y que ello requiere largos per&iacute;odos de tiempo. La
asimetr&iacute;a del comportamiento de las remuneraciones
en las diferentes fases del ciclo econ&oacute;mico es a&uacute;n m&aacute;s
marcada en los salarios bajos, con consecuencias altamente
negativas en materia distributiva.
Por otra parte, al formular la pol&iacute;tica salarial debe
tomarse en cuenta la gran heterogeneidad del valor relativo
del salario m&iacute;nimo antes descrita. Es posible suponer que
si el punto de partida de una pol&iacute;tica de recuperaci&oacute;n
del salario m&iacute;nimo real es un monto comparativamente
bajo, ella contribuir&aacute; a apoyar el poder de compra de los
hogares pobres. Sin embargo, un aumento significativo
cuando su valor relativo es m&aacute;s elevado puede generar
efectos secundarios indeseados tales como un mayor
desempleo de grupos espec&iacute;ficos y un mayor nivel de
incumplimiento, lo que tender&iacute;a a contrarrestar este
efecto favorable. Adem&aacute;s, en el contexto de una crisis
profunda, en muchas empresas adquiere importancia el
factor costo de los salarios m&iacute;nimos, de manera que en las
actuales circunstancias lo aconsejable en muchos pa&iacute;ses
ser&iacute;a aplicar una pol&iacute;tica de defensa del nivel del salario
m&iacute;nimo real antes que del incremento significativo de su
poder de compra (Marinakis, 2008).
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Por &uacute;ltimo, para lograr el objetivo de evitar los efectos
negativos de la crisis, en la evoluci&oacute;n de los salarios reales,
junto con apuntalar el empleo y el mercado interno es
necesario apelar al di&aacute;logo social mediante las negociaciones
colectivas, en un marco de amplia representatividad de todos
los actores sociales. Como ya se mencion&oacute;, la regi&oacute;n no tiene
gran experiencia al respecto, pero ser&iacute;a deseable avanzar
en este &aacute;mbito no solo para moderar las repercusiones del
ajuste econ&oacute;mico vinculado a la coyuntura actual, sino
para ir construyendo un camino de di&aacute;logo y b&uacute;squeda de
consensos sobre bases m&aacute;s s&oacute;lidas, que favorezca tanto a
los trabajadores como a los empleadores.
C. Sindicatos y negociaci&oacute;n colectiva
Luego de haber desempe&ntilde;ado un rol importante en la
organizaci&oacute;n de los trabajadores y en la definici&oacute;n de
los est&aacute;ndares laborales de la regi&oacute;n, el sindicalismo
latinoamericano afronta en la actualidad —con obvias
diferencias entre los pa&iacute;ses— una situaci&oacute;n de falta de
reconocimiento, restricciones a la libertad sindical y
escasa representatividad.
1. En este marco, los Estados deben cumplir con su
compromiso de garantizar la libertad sindical y facilitar
la negociaci&oacute;n colectiva, mientras los sindicatos deben
adaptarse a los desaf&iacute;os de la globalizaci&oacute;n y encontrar
caminos que permitan fortalecer sus efectos positivos y
neutralizar al mismo tiempo los negativos. En este apartado
se realiza un an&aacute;lisis de la situaci&oacute;n sindical en la regi&oacute;n
y de los retos hacia el futuro.
Sindicalismo, procesos de negociaci&oacute;n colectiva y
di&aacute;logo social en la regi&oacute;n
La liberalizaci&oacute;n comercial, la privatizaci&oacute;n de las empresas
estatales y la desregulaci&oacute;n de los mercados de trabajo no
solo afectaron marcadamente a estos &uacute;ltimos, sino tambi&eacute;n
al desarrollo del sindicalismo en la regi&oacute;n. Ello se hizo
m&aacute;s evidente en los &aacute;mbitos de la negociaci&oacute;n colectiva y
de la relaci&oacute;n entre los sindicatos y el Estado. En efecto,
el incremento del desempleo abierto, la precarizaci&oacute;n
laboral y la reducci&oacute;n del empleo p&uacute;blico y manufacturero
—sectores en que tradicionalmente las organizaciones
sindicales han tenido una representatividad importante—
han afectado significativamente al sindicalismo basado
adem&aacute;s en la premisa de un trabajo estable de car&aacute;cter
indefinido (Fr&iacute;as, 2009).
A este panorama se sum&oacute; la reducida autonom&iacute;a de las
organizaciones sindicales respecto de las fuerzas pol&iacute;ticas
o del Estado y las divisiones internas que contribuyeron
a atomizar el sindicalismo y dificultar la presentaci&oacute;n
de reivindicaciones comunes. Asimismo, se observaron
estrategias de acci&oacute;n basadas m&aacute;s bien en la confrontaci&oacute;n
que en la cooperaci&oacute;n y la b&uacute;squeda de consensos. Por
su parte, en algunos pa&iacute;ses las reformas de la legislaci&oacute;n
laboral limitaron la negociaci&oacute;n colectiva.
Sin embargo, m&aacute;s all&aacute; de estas condiciones estructurales,
en los &uacute;ltimos a&ntilde;os la evoluci&oacute;n del sindicalismo en la
regi&oacute;n ha sido muy heterog&eacute;nea, tal como se ilustra a
continuaci&oacute;n con algunos ejemplos.
En el caso de la Argentina, luego de varios a&ntilde;os de
debilitamiento a causa de los factores antes mencionados,
el movimiento sindical ha comenzado a recuperar
protagonismo en la determinaci&oacute;n de las condiciones
de trabajo y a construir una relaci&oacute;n m&aacute;s directa con
las empresas mediante la negociaci&oacute;n colectiva. Como
lo se&ntilde;ala Trajtemberg (2008), el sistema de relaciones
laborales de este pa&iacute;s se basa en la unicidad sindical,
la centralizaci&oacute;n de la negociaci&oacute;n colectiva y el
mecanismo de extensi&oacute;n de sus acuerdos a todos los
trabajadores. La unicidad sindical consiste en que un
solo sindicato posee la facultad de representar a los
trabajadores de un sector, rama de actividad o profesi&oacute;n
determinados, gracias al otorgamiento de la personer&iacute;a
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gremial. Quien concede este beneficio es un &aacute;rea
administrativa gubernamental, lo que se traduce en una
estrecha relaci&oacute;n entre el Estado y las organizaciones
sindicales. Esta situaci&oacute;n no impide la presencia de
otros sindicatos en el mismo &aacute;mbito, pero solo aquellos
que tienen personer&iacute;a pueden ejercer la representaci&oacute;n
de los trabajadores en su conjunto, incluidos los no
afiliados. Son los &uacute;nicos que pueden recaudar cuotas
sindicales mediante retenciones a los empleados y
establecer obras sociales propias, de manera que el
comportamiento sindical en materia de relaciones con
el Estado se basa en una l&oacute;gica corporativista.
Por su parte, la extensi&oacute;n de los acuerdos a todos
los trabajadores implica que cuando se establecen ciertas
condiciones de trabajo para un grupo determinado de ellos
mediante un convenio de rama de actividad, su contenido
se ampl&iacute;a obligatoriamente a todos los trabajadores y
empresas dentro del &aacute;mbito de representaci&oacute;n. En otras
palabras, no solo los afiliados se benefician de estas
negociaciones, sino tambi&eacute;n los trabajadores no afiliados
al sindicato (Trajtemberg, 2008).
En los &uacute;ltimos a&ntilde;os se ha registrado un aumento de
la tasa de sindicalizaci&oacute;n en la Argentina, as&iacute; como de la
intensidad de las negociaciones colectivas y del alcance de
los convenios colectivos de trabajo. Al mismo tiempo, hay
un mayor &iacute;ndice de conflictividad en ciertas actividades
como la educaci&oacute;n y existen algunas diferencias en las
negociaciones de los &aacute;mbitos privado y p&uacute;blico. En el
primero se observa una menor duraci&oacute;n de los per&iacute;odos de
huelga, lo cual puede atribuirse a la presencia de un mayor
n&uacute;mero de canales institucionalizados de negociaci&oacute;n.
Por el contrario, en el Estado hay mayor cantidad de
paros, lo que obedecer&iacute;a, por una parte, a la falta de un
&aacute;mbito tripartito de negociaci&oacute;n debido a que el Estado
desempe&ntilde;a un doble papel en este caso y, por otra, a la
menor capacidad financiera de este para satisfacer todas
las reclamaciones sindicales. Por &uacute;ltimo, cabe destacar
los avances en materia de incorporaci&oacute;n de los servicios
p&uacute;blicos a la negociaci&oacute;n colectiva, aspecto que en muchos
pa&iacute;ses todav&iacute;a sigue siendo una aspiraci&oacute;n.
En Chile, a comienzos del a&ntilde;o 2000 se crearon
diversas instancias de di&aacute;logo para debatir un proyecto
de reformas laborales que reflejara el consenso de
empresarios y trabajadores. Entre los temas incluidos
en las modificaciones finalmente aprobadas, que en
algunos casos no contaron con el acuerdo generalizado
de las partes, se cuentan la negociaci&oacute;n colectiva y las
organizaciones sindicales. En cuanto a la negociaci&oacute;n
colectiva, entre otras medidas se ampli&oacute; el fuero para
los trabajadores que participan en ella y se aprobaron
disposiciones relativas a la informaci&oacute;n que tendr&aacute;n
derecho a solicitar los trabajadores en este proceso. En
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relaci&oacute;n con las organizaciones sindicales, se estableci&oacute;
el fuero para la constituci&oacute;n de los sindicatos y se redujo
el n&uacute;mero de trabajadores necesarios para su creaci&oacute;n.
Por &uacute;ltimo, se dispuso el reintegro de los trabajadores
despedidos por pr&aacute;cticas antisindicales, teniendo estos
la opci&oacute;n de elegir entre reintegrarse o recibir un monto
m&aacute;s elevado de indemnizaci&oacute;n (Fr&iacute;as, 2009).
En M&eacute;xico las relaciones estrechas entre sindicatos
y Estado datan desde el fin de la Revoluci&oacute;n Mexicana
y se afianzaron con la incorporaci&oacute;n oficial de las
Confederaciones al Partido de la Revoluci&oacute;n Mexicana
(antecesor del Partido Revolucionario Institucional - PRI)
en 1938. La red de relaciones corporativas supuso que en
los a&ntilde;os sesenta hubiera cuotas de puestos de elecci&oacute;n
popular y gubernamentales para l&iacute;deres sindicales,
intervenci&oacute;n sindical en organismos tripartitos relacionados
con la seguridad social, una influencia en el dise&ntilde;o de
la pol&iacute;tica laboral del gobierno, una extensi&oacute;n de la
contrataci&oacute;n colectiva y del sistema de prestaciones
contenidos en los contratos y relaciones clientelares con
los trabajadores a nivel de empresa. Desde mediados de
los a&ntilde;os ochenta, los espacios de acci&oacute;n sindical se han
ido reduciendo, como consecuencia de los cambios en la
organizaci&oacute;n laboral la emergencia de una nueva clase
obrera, m&aacute;s joven, m&aacute;s femenina, con bajos salarios y
baja calificaci&oacute;n, de alta rotaci&oacute;n y sin tradici&oacute;n sindical
(De La Garza Toledo, 2002) .
En los pa&iacute;ses de Centroam&eacute;rica, muchos de ellos
caracterizados por una compleja situaci&oacute;n laboral y social,
existe un d&eacute;ficit importante de reconocimiento institucional
de las organizaciones sindicales, as&iacute; como obst&aacute;culos o
impedimentos a la libertad sindical e insuficiencias en
materia de negociaci&oacute;n colectiva lo que se refleja en
el hecho de que Centroam&eacute;rica encabeza el n&uacute;mero de
denuncias presentadas ante la OIT a nivel regional y mundial
(Sep&uacute;lveda Malbr&aacute;n, Schapira-Felderhoff y Delpech, 2009).
En consecuencia, el nivel de sindicalizaci&oacute;n es muy bajo y
la mayor&iacute;a de los trabajadores en relaci&oacute;n de dependencia
carecen de acceso a la negociaci&oacute;n colectiva. En muchos
pa&iacute;ses de esta subregi&oacute;n el desarrollo del sindicalismo se
ve obstaculizado, adem&aacute;s, por la gran magnitud del sector
informal que dificulta la organizaci&oacute;n de los trabajadores
de microempresas y por cuenta propia.
En el Caribe, el nivel de la sindicalizaci&oacute;n ha ca&iacute;do
de entre un 30% y un 40% en los a&ntilde;os sesenta a entre
un 20% y un 30% en a&ntilde;os recientes. Sin embargo, los
sindicatos todav&iacute;a juegan un papel importante en sectores
clave de la econom&iacute;a, como el sector p&uacute;blico, los puertos,
los servicios p&uacute;blicos de infraestructura y otros servicios
como hoteles y bancos. Si bien con oscilaciones, el nivel
de conflictividad laboral ha descendido en comparaci&oacute;n
con el pasado (Downes, 2009).
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Efectos de los sindicatos y la negociaci&oacute;n colectiva en el
desempe&ntilde;o de las empresas y del mercado de trabajo
Desde el punto de vista conceptual, se argumenta que la
intervenci&oacute;n de los sindicatos en la determinaci&oacute;n salarial
mediante la negociaci&oacute;n colectiva tiende a comprimir la
distribuci&oacute;n del ingreso y a desvincular las remuneraciones
de la productividad del trabajador.
Existe un amplio n&uacute;mero de estudios en que se intenta
evaluar esta y otras hip&oacute;tesis sobre las repercusiones
de las acciones de los sindicatos en el desempe&ntilde;o del
mercado de trabajo. Uno de los resultados encontrados
es que existe una diferencia salarial en favor de los
trabajadores sindicalizados y que esta es mayor entre los
salarios m&aacute;s bajos. Asimismo, en diversos estudios se
constat&oacute; que la negociaci&oacute;n colectiva tiende a reducir la
dispersi&oacute;n salarial, lo que implicar&iacute;a un efecto distributivo
favorable (Cahuc y Zylberberg, 2004; Khan, 2003; Aidt
y Tzannatos, 2002).
Popli (2006) confirm&oacute; estos resultados en el caso de
M&eacute;xico. Asimismo, Fairris (2005, 2006) encontr&oacute; una
vinculaci&oacute;n positiva entre sindicalizaci&oacute;n y capacitaci&oacute;n
de los trabajadores, en virtud de la cual las empresas
sindicalizadas de este pa&iacute;s logran un mayor nivel de
productividad que las no sindicalizadas. En cambio, Maloney
y Ribeiro (1999) concluyeron que la sindicalizaci&oacute;n se
relaciona con el incremento del empleo, lo cual podr&iacute;a
indicar la existencia de una menor productividad.
En el caso del Brasil tambi&eacute;n se observa una brecha
salarial en favor de los trabajadores sindicalizados. En
particular, Menezes-Filho y otros (2005) analizaron datos
de panel correspondientes a un grupo de establecimientos
manufactureros entre 1988 y 1998, per&iacute;odo en que
la densidad sindical del pa&iacute;s se redujo. Los autores
concluyeron que un incremento de la sindicalizaci&oacute;n
tiende a reducir la tasa de ganancias de las empresas,
mientras que afecta positivamente la productividad y el
empleo; sin embargo, este efecto se debilita con un grado
de sindicalizaci&oacute;n del 50% y m&aacute;s. Las repercusiones
favorables de la sindicalizaci&oacute;n en los salarios alcanzan
alrededor del 12%. Asimismo, la relaci&oacute;n positiva entre
la introducci&oacute;n de esquemas en que los trabajadores
reciben un porcentaje de las utilidades (profit-sharing)
y el desempe&ntilde;o de las empresas parece acentuarse
en aquellas con mayor sindicalizaci&oacute;n. Los autores
se&ntilde;alan que esto podr&iacute;a indicar un mejoramiento de
la comunicaci&oacute;n entre ambas partes que favorece el
funcionamiento eficaz de este tipo de sistema.
Cassoni, Labadie y Fachola (2005) analizaron el
caso del Uruguay en el per&iacute;odo 1988-1995, en el que
adem&aacute;s del proceso de apertura, se cambi&oacute; el sistema
de negociaci&oacute;n salarial centralizado por otro a nivel
de empresas. Los resultados parecen indicar que la
sindicalizaci&oacute;n se traduce en niveles m&aacute;s elevados de
salarios y de empleo y que promueve la inversi&oacute;n al
sustituir trabajo por capital. Asimismo, se verific&oacute; un
efecto positivo de la sindicalizaci&oacute;n en la productividad.
Los autores sostuvieron que el incremento de los salarios
que genera la actividad de los sindicatos induce a las
empresas a adoptar tecnolog&iacute;as con uso m&aacute;s intensivo de
capital, incrementando de esta manera la productividad.
Por su parte, Cassoni, Allen y Labadie (2000) concluyeron
que la elasticidad del empleo en funci&oacute;n del producto y
de los salarios es menor en los contextos de negociaci&oacute;n
colectiva, fen&oacute;meno que indica una reducci&oacute;n de los
niveles de flexibilidad del empleo.
La disminuci&oacute;n de la dispersi&oacute;n salarial como
consecuencia de la sindicalizaci&oacute;n y la negociaci&oacute;n colectiva
tambi&eacute;n se observa en el caso de la Argentina (Trajtemberg,
2008). Por su parte, con datos del per&iacute;odo 1994-1996 en el
Per&uacute;, Saavedra y Torero (2005) encontraron una reducci&oacute;n
de la rentabilidad de las empresas manufactureras que
estar&iacute;a vinculada a los sindicatos. Sin embargo, el efecto
en la productividad laboral no result&oacute; significativo. En
cambio, Ur&iacute;zar y L&eacute;e (2005) constataron un descenso de
la productividad en las plantaciones de caf&eacute; sindicalizadas
de Guatemala en el per&iacute;odo 1992-2000, en comparaci&oacute;n
con la de las dem&aacute;s empresas.
Por lo tanto, a partir de las evidencias descritas se
observa, en general, un efecto positivo de la sindicalizaci&oacute;n
en los salarios, as&iacute; como una menor dispersi&oacute;n salarial
y mayores niveles de instrucci&oacute;n y capacitaci&oacute;n. Sin
embargo, tambi&eacute;n existe una gran heterogeneidad de
resultados entre pa&iacute;ses, ramas de actividad y tipos de
establecimientos.
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Opciones para fortalecer la representatividad de los trabajadores
y la negociaci&oacute;n colectiva
A partir de las debilidades, pero tambi&eacute;n de las experiencias
positivas de la regi&oacute;n, es posible definir el siguiente
conjunto de acciones orientadas a reforzar el aporte del
sindicalismo a la consolidaci&oacute;n y perfeccionamiento de
una institucionalidad laboral que favorezca la creaci&oacute;n de
empleo de calidad, que contribuya al di&aacute;logo y que procure
mejorar sostenidamente las relaciones laborales9:
i) Ampliar la representatividad de los sindicatos de modo
de incluir al amplio conjunto de sectores desprotegidos,
tales como el de trabajadores temporeros, a tiempo
parcial y subcontratados.
ii) Enfatizar las tareas organizativas, educacionales
y formativas en los sectores con bajo nivel de
sindicalizaci&oacute;n. Para ello es necesario contar con
organismos de instrucci&oacute;n propios o disponibles
mediante convenios con otras instituciones, no solo
para ofrecer formaci&oacute;n a los afiliados, sino para
difundir estos conocimientos en colectivos m&aacute;s
amplios de poblaci&oacute;n.
iii) Lograr un mayor compromiso de los sindicatos
respecto del desarrollo de las empresas, a fin de
que se comprometan con el desaf&iacute;o de aumentar la
productividad y mejorar la calidad mediante el aporte
de ideas y la b&uacute;squeda de consensos.
iv) Reconocer al sindicato no solo como un agente
al servicio de sus afiliados, sino como actor del
crecimiento de las empresas y del desarrollo del pa&iacute;s.
Esto implica un proceso de adaptaci&oacute;n conjunta de
empleadores y organizaciones sindicales de modo de
construir proyectos y estrategias conjuntas, lo que
requerir&iacute;a tambi&eacute;n una mayor participaci&oacute;n de los
trabajadores, por ejemplo por medio de esquemas
de participaci&oacute;n accionaria.
v) Avanzar en el fortalecimiento interno del sindicalismo
a fin de consolidar tanto su representatividad como su
capacidad de gesti&oacute;n. Ello supone, entre otras medidas,
favorecer las relaciones democr&aacute;ticas dentro de las
organizaciones sindicales, reforzar la transparencia de
su gesti&oacute;n y la rendici&oacute;n de cuentas de sus directivos,
conocer la realidad concreta de sus bases, promover
la rotaci&oacute;n de cargos, renovar las estructuras y contar
con instancias de resoluci&oacute;n de conflictos internos.
Asimismo, es necesario lograr niveles crecientes de
autonom&iacute;a ante los partidos pol&iacute;ticos de modo que
prevalezcan los intereses de los trabajadores.
vi) Lograr acuerdos con organismos intermedios de la
sociedad civil, fomentando las alianzas estrat&eacute;gicas
con otros sectores.
vii) Avanzar en la incorporaci&oacute;n de los sindicatos
nacionales al movimiento sindical internacional, lo
que permitir&aacute; conocer y recoger experiencias de otros
contextos, as&iacute; como recibir mayor apoyo solidario y
capacitaci&oacute;n.
De lo expuesto se desprende que para establecer una
vinculaci&oacute;n positiva entre las tendencias prevalecientes
en el movimiento sindical y la institucionalidad laboral
moderna, que responda a los intereses tanto de los
trabajadores como de los empresarios, es necesario
avanzar en un proceso de renovaci&oacute;n de los sindicatos
que les permita convertirse en un actor laboral y social
clave para el desarrollo de los pa&iacute;ses.
Paralelamente, los empresarios deben reconocer el
potencial que representa el di&aacute;logo con el movimiento
sindical en el logro de niveles elevados de productividad
y eficiencia que promuevan el crecimiento, el desarrollo y
la cohesi&oacute;n social. Por &uacute;ltimo, es preciso que los Estados
cumplan su compromiso internacional de fomentar, respetar
y proteger el sindicalismo y la integridad f&iacute;sica de los
sindicalistas, como condici&oacute;n fundamental para construir
relaciones laborales equitativas y productivas10.
9
10
Al respecto, v&eacute;ase Fr&iacute;as (2009).
Seg&uacute;n la Confederaci&oacute;n Sindical Internacional (CSI, 2009), en
2008 fueron asesinados al menos 76 sindicalistas en el mundo
como resultado de sus acciones en defensa de los derechos de los
trabajadores; 66 de ellos eran de Am&eacute;rica Latina.
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D. Protecci&oacute;n ante el desempleo
1. Caracter&iacute;sticas de los esquemas de protecci&oacute;n
ante el desempleo11
La existencia de fallas de mercado que impiden ofrecer
un seguro &oacute;ptimo ante la contingencia del desempleo es el
argumento que habitualmente justifica la implementaci&oacute;n
de una pol&iacute;tica p&uacute;blica de protecci&oacute;n contra la falta de
ocupaci&oacute;n (Vel&aacute;squez Pinto, 2009a). Es por ello que, en
mayor o menor medida, los pa&iacute;ses han recurrido a diferentes
sistemas p&uacute;blicos de resguardo de los desempleados, con
diversos dise&ntilde;os y objetivos. Al respecto, en Am&eacute;rica Latina
y el Caribe existen al menos cuatro mecanismos diferentes:
i) seguro de desempleo, ii) indemnizaci&oacute;n por despido,
iii) cuentas de ahorro individual y iv) preaviso de despido.
a) Seguro de desempleo
En la actualidad, solo los siguientes siete pa&iacute;ses
de la regi&oacute;n cuentan con un seguro de desempleo: la
Argentina, Barbados, el Brasil, Chile, el Ecuador, la
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela y el Uruguay. El
objetivo de esta instituci&oacute;n es apoyar financieramente
la b&uacute;squeda de trabajo, mitigar los efectos de la falta de
ingresos laborales y evitar las situaciones de pobreza ante
la p&eacute;rdida de empleo.
Este tipo de sistemas se financia mediante aportes
mensuales de los cotizantes (trabajadores, empresas o
ambos) o con recursos fiscales. En ciertos casos, el Estado
se hace cargo de cubrir los d&eacute;ficits operativos.
En general, los mecanismos existentes siguen la l&oacute;gica
de un sistema de reparto, por lo que podr&iacute;an caracterizarse
como esquemas de seguro colectivos. La excepci&oacute;n al
dise&ntilde;o tradicional en la regi&oacute;n es el seguro de cesant&iacute;a
de Chile, que se compone de cuentas de capitalizaci&oacute;n
individual cuyos recursos provienen del aporte de
trabajadores y empresas y un fondo de cesant&iacute;a solidario.
Este &uacute;ltimo opera con un criterio de reparto y se financia
mediante contribuciones de las empresas y un aporte anual
definido del Estado. Si cumplen ciertas condiciones, los
trabajadores desempleados tienen acceso al fondo en caso
de insuficiencia de la cuenta individual.
11
Esta secci&oacute;n se basa en gran medida en Vel&aacute;squez Pinto (2009b).
Junto con el nuevo seguro de cesant&iacute;a de Chile, las
modificaciones del seguro de desempleo del Uruguay
efectuadas en 2008 fueron las m&aacute;s profundas de la presente
d&eacute;cada e intentaron mejorar el &aacute;mbito de acci&oacute;n y los
beneficios otorgados. En este &uacute;ltimo pa&iacute;s, el sistema se
financia a partir de las rentas generales y los recursos que
provienen de una contribuci&oacute;n &uacute;nica a la seguridad social,
que adem&aacute;s de las prestaciones a la vejez incluye invalidez,
supervivencia, maternidad y asignaciones familiares, entre
otras. Como parte de las reformas mencionadas se estableci&oacute;
que tendr&aacute;n acceso al seguro todos los trabajadores despedidos
que hayan finalizado su contrato laboral o que se encuentren
suspendidos en forma total o parcial. Los trabajadores con
m&aacute;s de un empleo acceder&aacute;n al cobro del subsidio cuando
la interrupci&oacute;n de la actividad se verifique en el empleo de
mayor salario. Asimismo, se cre&oacute; una estructura de beneficios
decrecientes orientada a incentivar la b&uacute;squeda de trabajo,
se duplic&oacute; el monto m&iacute;nimo de la prestaci&oacute;n, se increment&oacute;
un 20% el monto del subsidio en el caso de los trabajadores
casados o que viven en concubinato, con hijos menores o
mayores con discapacidad o con familiares a cargo, y se
estableci&oacute; la obligaci&oacute;n de asistir a cursos de capacitaci&oacute;n
durante el per&iacute;odo de recepci&oacute;n del beneficio.
Desde el punto de vista del campo de aplicaci&oacute;n,
por lo general los programas existentes en la regi&oacute;n est&aacute;n
dise&ntilde;ados para proteger a los trabajadores asalariados en un
empleo formal no agropecuario, con contrato por tiempo
indefinido. Sin embargo, en los &uacute;ltimos a&ntilde;os algunos
pa&iacute;ses han ido ampliando su alcance a otros colectivos,
como los trabajadores rurales o con contratos temporales.
Por ejemplo, en la Argentina y el Brasil se extendi&oacute; a los
trabajadores agr&iacute;colas temporales y ocasionales, en el
Uruguay se avanz&oacute; en la incorporaci&oacute;n de las trabajadoras
dom&eacute;sticas y en el caso de Chile se modificaron las
condiciones de los beneficios del seguro para facilitar
el acceso a los trabajadores contratados por un plazo
definido. Por otra parte, en la Argentina, el Brasil y Chile
el sistema no cubre a los asalariados del sector p&uacute;blico,
que suelen contar con reg&iacute;menes especiales de estabilidad
en el empleo y de compensaciones por despido.
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Por &uacute;ltimo, en cuanto al monto de los beneficios, en su
mayor&iacute;a se determina como proporci&oacute;n del salario medio
recibido durante el per&iacute;odo anterior al despido (entre el
50% y el 60%). En algunos casos, se establecen adem&aacute;s
montos m&iacute;nimos y m&aacute;ximos de la prestaci&oacute;n. Asimismo,
con el objetivo de incentivar la b&uacute;squeda activa de empleo,
se cre&oacute; una estructura de montos decrecientes del beneficio.
Una excepci&oacute;n al respecto es el caso del Ecuador, donde se
estableci&oacute; un pago &uacute;nico que se recibe solo si el trabajador
contin&uacute;a cesante 60 d&iacute;as despu&eacute;s de su despido.
b) Indemnizaci&oacute;n por despido
Las indemnizaciones por despido son montos de
dinero que las empresas deben pagar a los trabajadores en
caso de desahucio “sin causa justa” o “por necesidades de
la empresa”. En cada pa&iacute;s se establecen las condiciones
espec&iacute;ficas para que el evento de despido sea incluido
en alguna de estas categor&iacute;as. Este mecanismo es el m&aacute;s
utilizado para proteger a los desocupados en los pa&iacute;ses
de la regi&oacute;n. A diferencia del seguro de desempleo,
no solo provee al cesante de recursos en los casos de
despido estipulados, sino que adem&aacute;s cumple la funci&oacute;n
de desincentivar los despidos, enfatizando de esta manera
la protecci&oacute;n de los puestos de trabajo.
Seg&uacute;n este mecanismo se otorga el beneficio mediante
un pago &uacute;nico al finalizar la relaci&oacute;n laboral y el monto
se determina en funci&oacute;n del salario que percib&iacute;a el
trabajador afectado y de su antig&uuml;edad en el cargo. El
aumento de la prestaci&oacute;n de acuerdo con la experiencia
laboral se basa en la hip&oacute;tesis de que la duraci&oacute;n del
per&iacute;odo de desempleo se incrementa seg&uacute;n los a&ntilde;os de
trabajo y la acumulaci&oacute;n de calificaciones espec&iacute;ficas.
Sin embargo, en algunos pa&iacute;ses como Chile, el Per&uacute; y
la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela, el nivel m&aacute;ximo
de los beneficios est&aacute; acotado. En todos los pa&iacute;ses,
los beneficiarios son los trabajadores en relaci&oacute;n de
dependencia con contrato de duraci&oacute;n indefinida.
El objetivo de este tipo de prestaciones es desincentivar
los despidos injustificados o que obedecen a situaciones
transitorias de descenso de la actividad econ&oacute;mica y al
consiguiente incremento de costos para el empleador.
Asimismo, mediante este instrumento se busca brindar
apoyo econ&oacute;mico ante la falta de ingresos laborales luego del
despido. Sin embargo, las indemnizaciones han sido criticadas
por diferentes motivos. Uno de ellos es la posible falta de
capacidad de pago de las empresas si tienen dificultades
financieras al momento del despido. Estas dificultades tienden
a aumentar en la fase baja del ciclo econ&oacute;mico, precisamente
cuando hay un mayor riesgo de desempleo.
Por otra parte, se argumenta que este instrumento
desincentiva la movilidad laboral, afectando el crecimiento
de la productividad global. Adem&aacute;s, se plantea que
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los costos crecientes seg&uacute;n la duraci&oacute;n de per&iacute;odo de
trabajo desincentivan el despido de los trabajadores de
mayor antig&uuml;edad y, por ende, el costo del ajuste recae
mayormente en los m&aacute;s j&oacute;venes. Por &uacute;ltimo, se se&ntilde;ala
la existencia de un “riesgo moral” en el sentido de que
los trabajadores de larga permanencia en una empresa
tal vez reduzcan su esfuerzo de trabajo si estiman que
el empleador no puede despedirlos debido al costo que
ello implicar&iacute;a.
Frente a estas cr&iacute;ticas, en reiteradas oportunidades se
ha propuesto eliminar este mecanismo o complementarlo
con los seguros de desempleo. Asimismo, se afirma que la
existencia de estos &uacute;ltimos permitir&iacute;a reducir los montos
de indemnizaci&oacute;n. Sin embargo, tal como lo sostiene
Blanchard (2003), ninguno de los dos instrumentos son
sustitutos perfectos debido a la legitimidad propia de las
compensaciones por desahucio, al efecto de desincentivo
del despido que se persigue lograr con ellas y a las
limitaciones relacionadas con los seguros, especialmente
en los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n.
c) Cuentas de ahorro individual para el desempleo
Este instrumento consiste en la acumulaci&oacute;n
peri&oacute;dica de cotizaciones efectuadas por trabajadores y
empleadores que pueden ser retiradas por el trabajador al
momento de finalizar la relaci&oacute;n laboral, muchas veces
independientemente del motivo que la provoca.
En los &uacute;ltimos a&ntilde;os, varios pa&iacute;ses de la regi&oacute;n han ido
incorporando las cuentas individuales como alternativa
a la indemnizaci&oacute;n por despido. Algunos ya contaban
desde hace alg&uacute;n tiempo con este instrumento, como
por ejemplo la Argentina, donde el sistema opera en
las actividades de construcci&oacute;n12. En el caso del Brasil,
adem&aacute;s de las contribuciones peri&oacute;dicas que es preciso
realizar, se establece una compensaci&oacute;n —un porcentaje
del saldo acumulado en la cuenta— cuando el despido es
“sin causa justa”. Por su parte, en Panam&aacute; se permite que
el trabajador efect&uacute;e dep&oacute;sitos en esas cuentas, que sirven
tambi&eacute;n como garant&iacute;a de pr&eacute;stamos hipotecarios.
En el Per&uacute;, el sistema se financia con un fondo
individual a partir de aportes semestrales realizados por
el empleador, equivalentes al 50% del salario. Tal como
en el caso anterior, se permite que el trabajador retire los
aportes en situaciones de emergencia o como garant&iacute;a
de pr&eacute;stamos. Tambi&eacute;n en Colombia se autorizan retiros
parciales para financiar gastos de educaci&oacute;n, vivienda y
para utilizarlos como garant&iacute;a de cr&eacute;ditos hipotecarios.
12
El empleador debe efectuar contribuciones mensuales del 12% del
salario en el primer a&ntilde;o y del 8% posteriormente, que se depositan
en cuentas individuales en las instituciones bancarias (Vel&aacute;squez
Pinto, 2009b).
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En la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela, los
trabajadores pueden optar por una cuenta individual en
una instituci&oacute;n financiera donde el empleador deposita sus
aportes o por mantenerlos en la empresa. En este &uacute;ltimo
caso, el empleador debe garantizar una tasa de retorno
establecida por el banco central.
Por &uacute;ltimo, como ya se mencion&oacute;, en el seguro de
desempleo chileno las cuentas individuales se combinan
con un fondo de cesant&iacute;a solidario. Este nuevo sistema
establece una relaci&oacute;n directa entre ambos instrumentos
como fuentes de financiamiento de los beneficios ante el
evento de despido por motivos econ&oacute;micos. Adem&aacute;s, el
sistema se vincula con el r&eacute;gimen de indemnizaciones por
despido, dado que en caso de desahucio las cotizaciones del
empleador son imputadas al pago de ellas. La aplicaci&oacute;n de
este esquema combinado ha experimentado un incremento
importante, de tal modo que en 2007 casi el 73% de los
2. asalariados privados realizaba las cotizaciones pertinentes.
Ello se explica por la obligatoriedad de incorporarse
autom&aacute;ticamente al sistema al momento de suscribir
un contrato laboral. En 2008 se implementaron nuevas
reformas con el objetivo de aumentar el alcance y los
beneficios de esta prestaci&oacute;n.
d) Preaviso de despido
Este instrumento consiste en que el empleador debe
notificar con anticipaci&oacute;n al trabajador que ser&aacute; despedido
y su objetivo es darle tiempo para buscar un nuevo empleo.
En general, se establecen uno o dos meses de preaviso.
Si ello no ocurre, el empleador deber&aacute; incluir dentro de
los costos de despido el &uacute;ltimo mes trabajado. Asimismo,
este mecanismo abarca a los trabajadores asalariados
formales con contrato por tiempo indefinido.
Efectos de las pol&iacute;ticas de protecci&oacute;n de los desempleados
en el desempe&ntilde;o del mercado de trabajo
Los diferentes instrumentos de protecci&oacute;n de los trabajadores
desocupados pueden tener efectos positivos o negativos
en los indicadores del mercado de trabajo. Entre los
primeros se cuentan, por una parte, que estas transferencias
monetarias permiten minimizar la reducci&oacute;n de ingresos
de las personas y de sus familiares a causa del desempleo
y, por otra, que al desincentivar el despido —en el caso
de las indemnizaciones— se reduce la erosi&oacute;n del capital
humano general y espec&iacute;fico, con repercusiones positivas
en la productividad global. Por el contrario, se plantea
que estas instituciones generan mayores costos de ajuste,
lo que puede reducir la capacidad de adaptaci&oacute;n ante las
variaciones del contexto econ&oacute;mico.
A continuaci&oacute;n se analizan en mayor detalle los
argumentos planteados espec&iacute;ficamente en relaci&oacute;n con
cada uno de estos instrumentos.
a) Efectos del seguro de desempleo
Respecto de los seguros de desempleo se plantea que
generan una reducci&oacute;n del costo de oportunidad vinculado
a la p&eacute;rdida de empleo, lo que implicar&iacute;a un aumento del
per&iacute;odo de duraci&oacute;n de estos episodios (riesgo moral). Entre
los argumentos que se mencionan con mayor frecuencia en
relaci&oacute;n con las repercusiones de los seguros de desempleo
en la productividad y los niveles de desocupaci&oacute;n y de
empleo, cabe mencionar los siguientes:
i) Dado que se financian mediante contribuciones sobre
la n&oacute;mina salarial, contribuyen a incrementar los
costos laborales y a reducir la demanda de trabajo.
Por otra parte, al aumentar el salario de reserva de los
desocupados, los seguros de desempleo inducir&iacute;an al
alza de las remuneraciones requeridas para aceptar
un empleo.
ii) Asimismo, se sugiere que existe una relaci&oacute;n positiva
entre el nivel y el per&iacute;odo de duraci&oacute;n de los beneficios
por desempleo y la extensi&oacute;n de los episodios
pertinentes como consecuencia de una reducci&oacute;n de
las tasas de salida del desempleo (Narendranathan,
Nicke y Stern, 1985; Meyer, 1990; Katz y Meyer,
1990; Carling, Edin y Holmlund, 1996; Bover, Arellano
y Bentolila, 1996). Sin embargo, las estimaciones
correspondientes a los pa&iacute;ses desarrollados indican
que, en general, el monto del beneficio tiene un
efecto limitado en la duraci&oacute;n de los episodios en
promedio13. En cuanto a los efectos del per&iacute;odo de
13
Por ejemplo, en el caso de los Estados Unidos, Meyer (1990)
constat&oacute; que un incremento del 10% del monto del beneficio
se traduc&iacute;a, en promedio, en un aumento de 1,5 semanas del
per&iacute;odo de desempleo. En el Reino Unido, las cifras estimadas
son: una semana en el estudio de Lancaster y Nickell (1980) y 0,5
semanas en el de Narendranathan, Nicke y Stern (1985). V&eacute;ase
una compilaci&oacute;n y revisi&oacute;n cr&iacute;tica de los estudios emp&iacute;ricos
disponibles al respecto en Atkinson y Micklewright (1991).
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duraci&oacute;n de las prestaciones, las evidencias muestran
que la probabilidad de dejar el desempleo aumenta
al acercarse la fecha de expiraci&oacute;n del seguro14. En
un estudio reciente (Fitzenberger y Wilke, 2007) se
indica que ese per&iacute;odo tiene escasas repercusiones
tanto en el tiempo de b&uacute;squeda de trabajo como en
las remuneraciones posteriores al desempleo, pero
que una tasa de reemplazo elevada en los salarios
bajos genera un aumento en la duraci&oacute;n del per&iacute;odo
de desempleo.
iii) Otros estudios indican que si bien existe un efecto
directo del seguro de desempleo, la mayor duraci&oacute;n
de los beneficios permite una b&uacute;squeda m&aacute;s eficiente
de empleo y favorece el ajuste (matching) entre las
calificaciones de los asalariados y los requerimientos
de los puestos de trabajo, lo que redunda en una
mayor estabilidad del empleo y, por ende, en una
reducci&oacute;n de las corrientes futuras de la ocupaci&oacute;n
al desempleo15.
iv) Al respecto, tambi&eacute;n puede argumentarse que estas
prestaciones, al posibilitar un per&iacute;odo m&aacute;s extenso de
b&uacute;squeda de empleo, evitan que el trabajador acepte
r&aacute;pidamente un cargo de menor salario y calidad
que los que caracterizaban su &uacute;ltima ocupaci&oacute;n. Por
ejemplo, los seguros de desempleo pueden reducir la
necesidad de aceptar un empleo informal, contribuyendo
a eliminar el c&iacute;rculo desempleo-informalidad t&iacute;pico
de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n.
v) La mayor duraci&oacute;n del per&iacute;odo de desempleo a que
dan lugar los seguros pertinentes podr&iacute;a afectar
negativamente los salarios obtenidos en un empleo
posterior e incrementar la probabilidad de volver
a transitar por este estado (efecto marcador del
desempleo)16. Se plantea, por una parte, que en un
contexto de informaci&oacute;n asim&eacute;trica entre el empleador y
el empleado, el primero puede interpretar la experiencia
de desocupaci&oacute;n como una se&ntilde;al de baja productividad,
lo que tal vez lo conduzca a rechazar la postulaci&oacute;n
de un trabajador determinado a la vacante que ofrece,
o a aceptarla, pero con un salario menor. Por otra, se
argumenta que el tr&aacute;nsito por el desempleo afecta
negativamente el capital humano general y espec&iacute;fico
de los trabajadores, con consecuencias similares a
14
17
Entre otros, Katz y Meyer (1990) y Cebri&aacute;n y otros (1996).
Ehrenberg y Oaxaca (1976) fueron los primeros en tomar en cuenta
el efecto del seguro en los resultados posteriores al desempleo, en
particular en los salarios obtenidos. Entre otros estudios al respecto,
cabe mencionar los de Belzil (2001), van Ours y Vodopivec (2006)
y Tatsiramos (2006).
16 V&eacute;anse m&aacute;s detalles en Arulampalam, Booth y Taylor (2000), Gregg
y Wadsworth (1996), Arulampalam (2000), Gregory y Jukes (1997),
Fitzenberger y Wilke (2007) y van Ours y Vodopivec (2006).
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las reci&eacute;n expuestas. Estos efectos se incrementar&iacute;an
seg&uacute;n la duraci&oacute;n del per&iacute;odo de desempleo.
vi) Un monto m&aacute;s elevado de beneficios reducir&iacute;a las
corrientes del empleo a la inactividad e incentivar&iacute;a
a ciertos grupos, como por ejemplo las mujeres, a
ingresar a la fuerza de trabajo. Asimismo, la existencia
de seguros de desempleo podr&iacute;a inducir al aumento
de las tasas de participaci&oacute;n con el fin de acceder m&aacute;s
tarde a las prestaciones pertinentes, incrementando
a su vez tanto la tasa de empleo como la tasa de
desempleo17.
vii) Se plantea que el seguro de desempleo podr&iacute;a aumentar
la intensidad de los per&iacute;odos de transici&oacute;n desde
el desempleo hasta la ocupaci&oacute;n entre quienes no
tienen derecho a esta prestaci&oacute;n. La mejor forma de
resguardarse frente al riesgo de quedar desempleado
nuevamente en el futuro es volver a trabajar, ya que el
derecho a la protecci&oacute;n futura solo se obtiene mediante
un empleo registrado en la seguridad social.
viii)En un estudio reciente sobre Chile (Sanhueza y Castillo,
2008) se sugiere que los trabajadores que cuentan con
seguro de desempleo tienen menos probabilidades de
quedar desocupados y que la duraci&oacute;n de los episodios
de desempleo es menor que la de quienes no tienen
acceso a esta prestaci&oacute;n. Seg&uacute;n los autores, este
resultado podr&iacute;a obedecer a dos factores: que el dise&ntilde;o
del esquema chileno actual es adecuado o que refleja la
existencia de segmentaci&oacute;n, puesto que los trabajadores
que acceden al beneficio son aquellos que presentan
mayores probabilidades de inserci&oacute;n laboral.
Por lo tanto, a partir de los numerosos argumentos
descritos, el efecto real del seguro de desempleo en los
indicadores laborales depender&aacute; de las caracter&iacute;sticas
espec&iacute;ficas del sistema, de su dise&ntilde;o, requisitos y
prestaciones, as&iacute; como del contexto macroecon&oacute;mico y
laboral. Tambi&eacute;n es probable que las consecuencias de los
programas de asistencia y del seguro de desempleo difieran
entre s&iacute;. El reto, por lo tanto, consiste en dise&ntilde;ar esquemas
que cumplan con su papel de instituci&oacute;n protectora pero
que, al mismo tiempo, establezcan incentivos adecuados,
contribuyan a reducir las posibles distorsiones del mercado
de trabajo y posean mecanismos de financiamiento que
permitan su sostenibilidad en el tiempo.
Card y Riddell (1993) analizaron los efectos de la introducci&oacute;n
del seguro de desempleo en la tasa de desempleo del Canad&aacute; y
concluyeron que una porci&oacute;n importante de su aumento se explica
por las salidas de la inactividad. Cabe se&ntilde;alar que este est&iacute;mulo a
la inserci&oacute;n laboral puede considerarse un efecto positivo, dado
que una parte de los nuevos participantes en el mercado laboral
consiguieron empleo, lo que redund&oacute; en un aumento de la tasa
de ocupaci&oacute;n. Esto subraya la importancia de “leer” la tasa de
desempleo conjuntamente con la tasa de ocupaci&oacute;n.
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b) Efectos de la indemnizaci&oacute;n por despido
Suelen atribuirse efectos no deseados a las
indemnizaciones por despido, similares a los antes
mencionados. Tambi&eacute;n se se&ntilde;ala que inducir&iacute;an a un
comportamiento orientado a forzar los despidos anticipados
por parte de los trabajadores como v&iacute;a para acceder a
estas prestaciones. Adem&aacute;s, las disputas laborales sobre
la materia por lo general constituyen la principal carga
de trabajo de los juzgados laborales en Am&eacute;rica Latina,
lo que demuestra que en muchos casos este beneficio
no llega necesariamente cuando los trabajadores as&iacute;
lo requieren.
En un influyente trabajo, Heckman y Pag&eacute;s (2003)
analizaron los costos previstos de la finalizaci&oacute;n de
los contratos laborales —en t&eacute;rminos de salarios
mensuales— utilizando informaci&oacute;n sobre 17 pa&iacute;ses
de Am&eacute;rica Latina y 23 pa&iacute;ses de la Organizaci&oacute;n
de Cooperaci&oacute;n y Desarrollo Econ&oacute;micos (OCDE).
Los autores concluyeron entre otros, que en Am&eacute;rica
Latina los altos costos de ajuste tendr&iacute;an efectos
negativos en la creaci&oacute;n de empleo e incrementar&iacute;an
el per&iacute;odo de duraci&oacute;n del desempleo. Los mismos
autores reconocieron que sus resultados comparativos
son poco robustos en t&eacute;rminos econom&eacute;tricos, pero
subrayaron que son compatibles con los encontrados
en otros estudios a nivel de pa&iacute;ses18. Sin embargo,
Berg y Kucera (2008) advierten que solo en dos de los
ocho estudios nacionales presentados en el volumen
editado por Heckman y Pag&eacute;s (2004) se observaron
efectos estad&iacute;sticamente significativos de las normas
analizadas en los niveles de empleo y desempleo. Como
lo sugiere Vel&aacute;squez Pinto (2009b), tal vez no basta con
examinar este tipo de informaci&oacute;n para obtener alguna
conclusi&oacute;n sobre el grado efectivo de rigidez, dado que
es necesario considerar la vinculaci&oacute;n espec&iacute;fica entre
las regulaciones laborales y el grado de flexibilidad
del mercado de trabajo en cada pa&iacute;s.
Asimismo, considerando que son los trabajadores
formales quienes acceden a este tipo de prestaciones, se
concluye que de esta manera se refuerzan los niveles de
segmentaci&oacute;n e inequidad. Sin embargo, en general parece
conveniente desarrollar estrategias para ampliar gradualmente
el alcance de los sistemas de protecci&oacute;n, cuyo dise&ntilde;o
espec&iacute;fico deber&iacute;a tomar en cuenta los posibles efectos
positivos y negativos de los diferentes instrumentos.
18
Saavedra y Torero (2000) en el caso del Per&uacute;; Mondino y Montoya
(2000) en el de la Argentina y Kluger (2002) en el de Colombia.
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Finalmente, cabe enfatizar que el desincentivo al despido
puede favorecer la productividad, al reducir la rotaci&oacute;n y
permitir relaciones laborales m&aacute;s estables que impliquen
un componente mayor de capacitaci&oacute;n espec&iacute;fica.
c) Efectos de las cuentas individuales
Uno de los argumentos en favor de las cuentas
de ahorro individuales es que, a diferencia de las
indemnizaciones por despido, implican una cotizaci&oacute;n
peri&oacute;dica por parte del empleador que garantiza la
disponibilidad de fondos al momento de finalizaci&oacute;n de la
relaci&oacute;n laboral, evitando el riesgo de no pago. Adem&aacute;s,
se mencionan los bajos costos de administraci&oacute;n, dado
que para su operaci&oacute;n puede hacerse uso del sistema
financiero local.
Las cr&iacute;ticas al sistema derivan de que existe la
posibilidad de utilizar estos fondos para fines diferentes
al desempleo. Ello puede obedecer a la presencia de
permisos para llevarlo a cabo o a los acuerdos para simular
un despido a fin de hacer uso de los recursos acumulados
en cualquier momento. La existencia de este tipo de
comportamientos se ha constatado tanto en el caso del
Brasil (Barros Corseuil y Foguel, 1999) como del Per&uacute;,
donde debido a la posibilidad de retirar los fondos, en
los hechos se ha erosionado la protecci&oacute;n al desempleado
y se ha convertido en un aumento del salario efectivo
(Vel&aacute;squez Pinto, 2009b).
Sin embargo, es probable que uno de los cuestionamientos
m&aacute;s importantes de este sistema sea su capacidad real de
proteger al desempleado. En particular, nada asegura
que al momento del despido el trabajador haya logrado
acumular una cantidad suficiente de cotizaciones como
para financiar per&iacute;odos extensos o episodios recurrentes de
desempleo. Ello conduce a la necesidad de complementar
este instrumento con otros, como ocurre en Chile,
mediante el fondo de reparto financiado con el aporte de
los empleadores y del Estado.
Por &uacute;ltimo, cabe se&ntilde;alar que al igual que el seguro de
desempleo, las cuentas individuales no son un sustituto
perfecto de las indemnizaciones, dado que al convertir
un costo contingente en un costo fijo este mecanismo
no desincentiva los despidos o constituye solamente un
desincentivo parcial como en el caso del Brasil, donde el
empleador debe complementar el monto acumulado en la
cuenta cuando se despide al trabajador “sin causa justa”.
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Alcance e integraci&oacute;n de los esquemas de seguro de
desempleo con otros programas
Para finalizar este apartado, convendr&iacute;a realizar un breve
diagn&oacute;stico de los esquemas de seguro de desempleo desde
el punto de vista de su alcance e integraci&oacute;n con otros
programas existentes. Las evidencias emp&iacute;ricas indican
que la situaci&oacute;n al respecto en la regi&oacute;n es deficitaria al
menos en tres aspectos: campo de acci&oacute;n, monto de las
prestaciones e integraci&oacute;n con otros programas.
Tal como se muestra en el cuadro II.1, el alcance de
los seguros de desempleo es muy reducido. En el pasado
no han llegado a cubrir a m&aacute;s del 10% de los desocupados,
salvo en el caso del Uruguay, donde se observa un valor
m&aacute;ximo de alrededor del 20%. Dada la obligatoriedad
de afiliarse al seguro de cesant&iacute;a al firmar un nuevo
contrato de trabajo, en 2007 la cobertura en Chile se
elev&oacute; al 19,6%, mientras que en el Uruguay se recuper&oacute;
y alcanz&oacute; un 13,6%.
Cuadro II.1
COBERTURA DE LOS SEGUROS DE DESEMPLEO
(En porcentajes del total de desocupados)
A&ntilde;os
Argentina
Chile
Brasil
Ecuador
Uruguay
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
5,9
6,3
5,1
5,5
6,4
6,4
6,5
7,4
5,1
4,1
3,2
4,5
4,7
...
...
...
...
...
...
...
...
2,1
5,7
9,7
15,7
19,6
12,0
9,2
8,6
6,2
6,0
6,1
7,7
4,1
4,0
4,0
4,3
5,3
5,6
2,3
5,6
6,2
4,5
3,1
3,5
4,1
4,8
2,7
2,8
...
...
...
15,8
12,1
11,3
14,3
17,0
18,7
16,2
16,9
9,1
8,4
10,5
11,2
13,6
Fuente: Mario Vel&aacute;squez Pinto, “Seguros de desempleo y funcionamiento eficiente y
equitativo de los mercados de trabajo”, documento presentado en el taller Los
retos que enfrenta la institucionalidad laboral, Santiago de Chile, Comisi&oacute;n
Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), abril de 2009.
Los factores vinculados a este magro resultado en
materia de alcance de los seguros son, por una parte, el
elevado porcentaje de puestos de trabajo informales y, por
otra, la alta rotaci&oacute;n laboral —que impide acumular una
cantidad m&iacute;nima de cotizaciones— incentivada, en muchos
casos, por el aumento de los contratos con plazo definido.
Cabe se&ntilde;alar que estos obst&aacute;culos estructurales tambi&eacute;n
afectan la eficacia de los dem&aacute;s instrumentos de protecci&oacute;n
al desempleo. Por ejemplo, Escobar (2009) calcula que en
el caso de Chile solo un 6,4% de las personas despedidas
accede a la indemnizaci&oacute;n por a&ntilde;os de servicio.
Otra de las caracter&iacute;sticas del funcionamiento de
estos programas en la regi&oacute;n es el monto reducido de las
prestaciones pertinentes, lo que est&aacute; directamente relacionado
con los bajos salarios medios que caracterizan a estas
econom&iacute;as. En estas circunstancias, al dise&ntilde;ar los programas
debe optarse por generar un nivel de ingresos que no se
aleje demasiado del salario anterior de los desempleados,
lo que podr&iacute;a causar problemas de financiamiento, o tratar
de contener el costo de ellos, con lo cual el monto de las
prestaciones ser&aacute; insuficiente para financiar la subsistencia
del grupo familiar (Vel&aacute;squez Pinto, 2009b).
Por &uacute;ltimo, otra caracter&iacute;stica com&uacute;n de estos esquemas
en la regi&oacute;n es la falta de integraci&oacute;n con otras pol&iacute;ticas
activas del mercado de trabajo. En particular, suelen tener
escasas vinculaciones con los programas de formaci&oacute;n
y capacitaci&oacute;n, mientras que es frecuente observar que
los beneficiarios del seguro no reciben asistencia para la
b&uacute;squeda de empleo19.
En suma, la protecci&oacute;n de los desempleados es uno
de los componentes m&aacute;s d&eacute;biles de la regulaci&oacute;n de los
mercados de trabajo en Am&eacute;rica Latina y el Caribe. Muy
pocos pa&iacute;ses cuentan con otros sistemas de protecci&oacute;n
adem&aacute;s de la indemnizaci&oacute;n por despido, y su alcance
y beneficios generalmente son muy reducidos. Como
consecuencia de estas limitaciones, con frecuencia los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n han recurrido al uso de programas de
emergencia para la generaci&oacute;n de empleo p&uacute;blico o de
esquemas de transferencias no contributivas de ingreso.
A partir de este panorama, es posible concluir que la
regi&oacute;n debe avanzar significativamente en el aumento y
mejora de la protecci&oacute;n de los desempleados, tanto por
motivos sociales como econ&oacute;micos. El principal desaf&iacute;o
en esta materia es dise&ntilde;ar sistemas de protecci&oacute;n que sean
solidarios sin aumentar demasiado los costos laborales no
salariales, que posean un amplio campo de acci&oacute;n, que
limiten el posible riesgo moral y que est&eacute;n integrados a
las pol&iacute;ticas activas de modo de agilizar la reinserci&oacute;n
laboral. De todas maneras, las opciones disponibles
al respecto est&aacute;n estrechamente relacionadas con las
estructura productiva y los niveles de productividad del
pa&iacute;s concreto (v&eacute;ase el recuadro II.1)
19
Cabe se&ntilde;alar que en el contexto de la crisis financiera actual algunos
pa&iacute;ses que cuentan con un seguro de desempleo est&aacute;n utilizando
sus recursos para aplicar medidas de capacitaci&oacute;n, como forma de
prevenir los despidos y, al mismo tiempo, mejorar la productividad
futura (CEPAL/OIT, 2009).
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Recuadro II.1
Formalizaci&oacute;n, protecci&oacute;n social y heterogeneidad estructural
El an&aacute;lisis de las reformas orientadas a
aumentar la adaptabilidad del mercado
laboral a situaciones cambiantes,
especialmente las de los pa&iacute;ses
latinoamericanos en las d&eacute;cadas de
1980 y 1990, se&ntilde;ala el riesgo de un
impacto desequilibrado que perjudique la
situaci&oacute;n de los trabajadores. De hecho,
las reformas emprendidas se concentraron
en costos y regulaciones laborales,
relegando la compensaci&oacute;n por la p&eacute;rdida
de derechos y beneficios a los eventuales
efectos positivos de derrame en el empleo
del crecimiento que se generar&iacute;a. Las
limitaciones de ese crecimiento y de sus
efectos indican que los futuros intentos
de regular nuevamente el mercado de
trabajo deben balancear los intereses
de trabajadores y empleadores, para lo
cual deben incorporarse mecanismos de
compensaci&oacute;n expl&iacute;citos y tangibles.
La b&uacute;squeda de mecanismos
ecu&aacute;nimes de dinamizaci&oacute;n del mercado
laboral, sin embargo, se enfrenta
inexorablemente con las limitaciones
estructurales de las econom&iacute;as de la regi&oacute;n,
entre las que se destacan la informalidad y
el limitado acceso a la protecci&oacute;n social.
Algunos pa&iacute;ses han avanzado en la
formalizaci&oacute;n de la fuerza de trabajo, como
describe Tokman (2008a), que plantea
una propuesta estrat&eacute;gica basada en la
inspecci&oacute;n laboral, la simplificaci&oacute;n de
tr&aacute;mites y la explicitaci&oacute;n de las relaciones
laborales difusas, entre otros aspectos. Este
tipo de medidas, aunque fundamentales
para la modernizaci&oacute;n de los mercados
laborales, tienen un potencial acotado en
muchos de los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n en los
que la gran mayor&iacute;a de los trabajadores
se encuentra en el sector informal.
Reforzar la facilidad de las empresas
de adaptar ciertos aspectos de las
relaciones laborales seg&uacute;n sus necesidades
de corto plazo resulta en el deterioro
de las condiciones de trabajo si no se
cuenta con mecanismos de protecci&oacute;n
social adecuados. Estos mecanismos
permiten reducir los riesgos asociados a
las fluctuaciones del empleo y la resultante
incertidumbre con respecto al bienestar.
Aunque la formalizaci&oacute;n de la mano de
obra es una opci&oacute;n v&aacute;lida que potencia
el acceso a estos mecanismos, los altos
niveles de falta de registro y la baja
productividad de muchos trabajadores
y empleadores limitan el potencial de
esta estrategia en gran parte de los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n. En muchos pa&iacute;ses,
la universalizaci&oacute;n de la protecci&oacute;n
social y su desvinculaci&oacute;n del mundo
del trabajo, pueden plantearse entonces
como prerrequisitos de las reformas que
pretenden aumentar la capacidad de
ajuste de las empresas a las situaciones
cambiantes de sus mercados.
Sin embargo, la instauraci&oacute;n (o reforma
sustancial) de un sistema de protecci&oacute;n
social constituye un proceso costoso, tanto
pol&iacute;tica como fiscalmente, y generalmente
deber&aacute; abordarse gradualmente. La
experiencia reciente de algunos pa&iacute;ses de
la regi&oacute;n indica la existencia de algunas
pautas de progresos parciales en esta
direcci&oacute;n. Por ejemplo, la extensi&oacute;n de las
asignaciones familiares a los trabajadores
informales y otros grupos en el Uruguay
es un claro avance hacia la protecci&oacute;n
universal de la infancia (Arim, Cruces y
Vigorito, 2009) y programas como Bolsa
Familia en el Brasil y Oportunidades en
M&eacute;xico apuntan en la misma direcci&oacute;n. En
&aacute;mbitos m&aacute;s directamente relacionados con
lo laboral, la extensi&oacute;n de las pensiones
no contributivas en el Brasil y Chile
constituyen un paso importante (Bertranou
y otros, 2007a). Sin embargo, los seguros
de desempleo presentan un menor nivel
de progreso en la regi&oacute;n, por su baja
cobertura, el bajo nivel de los beneficios
con respecto a los salarios y, sobre
todo, porque excluyen a los trabajadores
informales. Estos seguros constituyen el
elemento clave para reducir el impacto
adverso de las transiciones y promover
relaciones laborales m&aacute;s eficientes en
las econom&iacute;as desarrolladas.
La heterogeneidad estructural
de la regi&oacute;n implica que los objetivos
comunes no se traduzcan en recetas
&uacute;nicas. Las caracter&iacute;sticas de las medidas
mencionadas, tanto la formalizaci&oacute;n
como la extensi&oacute;n de la protecci&oacute;n social,
dependen del nivel de desarrollo de los
mercados laborales espec&iacute;ficos de cada
pa&iacute;s, y dentro de cada pa&iacute;s, en funci&oacute;n
de dimensiones como la urbano-rural.
En algunos casos de mercados poco
desarrollados, la formalizaci&oacute;n es una
preocupaci&oacute;n de segundo orden, mientras
habr&iacute;a que avanzar en el desarrollo de
los mecanismos no contributivos (CEPAL,
2006). Tambi&eacute;n es primordial promover
la educaci&oacute;n y formaci&oacute;n para apuntalar
la productividad de los trabajadores. En
lo estrictamente laboral, las condiciones
de precariedad indican que es preciso
avanzar antes en aspectos m&aacute;s b&aacute;sicos,
como el “piso m&iacute;nimo” de regulaci&oacute;n
de condiciones de trabajo propuesto
por Tokman (2008a). Otros pa&iacute;ses,
especialmente en las &aacute;reas urbanas
donde es menor la incidencia de la
informalidad, pueden abocarse a tareas
de formalizaci&oacute;n m&aacute;s finas. Con mayores
o menores dificultades, y con propuestas
adaptadas a sus realidades, todos los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n pueden avanzar en
la extensi&oacute;n de la protecci&oacute;n social.
Fuente: Guillermo Cruces y Andr&eacute;s Ham, “La flexibilidad laboral en Am&eacute;rica Latina: las reformas pasadas y las perspectivas futuras”, Santiago de Chile, Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica
para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), 2009, in&eacute;dito.
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Cap&iacute;tulo III
Las pol&iacute;ticas activas del mercado
de trabajo
A. Marco general
Las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo son intervenciones del sector p&uacute;blico destinadas
a evitar el desempleo, aumentar la empleabilidad y apuntalar la demanda de trabajo. En
particular, se persigue1:
• mejorar la empleabilidad de los trabajadores a trav&eacute;s de programas de capacitaci&oacute;n y
promoci&oacute;n de la inserci&oacute;n laboral;
• incrementar la demanda de trabajo mediante programas de generaci&oacute;n directa de empleo
asalariado temporal, de subsidios al empleo o al salario o de programas de promoci&oacute;n de
emprendimientos productivos;
• mejorar el funcionamiento del mercado de trabajo a trav&eacute;s de la prestaci&oacute;n de servicios
de informaci&oacute;n, orientaci&oacute;n en la b&uacute;squeda de empleo e intermediaci&oacute;n laboral.
Una de las ventajas de las pol&iacute;ticas activas del mercado
de trabajo es el mayor consenso que generan entre
trabajadores y empresarios. Las dos &aacute;reas en las que suele
haber mayor concurrencia de intereses son los programas
de capacitaci&oacute;n y los servicios de empleo. Sin embargo,
tambi&eacute;n hay acuerdo con relaci&oacute;n a los programas de
generaci&oacute;n directa de empleo o de apoyo a la microempresa.
El consenso sobre estas pol&iacute;ticas constituye un elemento
significativo que permite avanzar en el logro de alianzas
estrat&eacute;gicas entre estos actores, de modo de fomentar y
apuntalar este tipo de iniciativas p&uacute;blicas.
1
Se sigue aqu&iacute; la clasificaci&oacute;n de la Organizaci&oacute;n Internacional del
Trabajo (OIT).
En el mundo desarrollado, especialmente en los
pa&iacute;ses de la Organizaci&oacute;n de Cooperaci&oacute;n y Desarrollo
Econ&oacute;micos (OCDE), las pol&iacute;ticas activas del mercado
de trabajo (que en muchos pa&iacute;ses son de larga data) han
ido adquiriendo cada vez m&aacute;s importancia frente a las
cr&iacute;ticas hacia las pol&iacute;ticas pasivas del mercado de trabajo
en un contexto de creciente desempleo.
En la actualidad, la regi&oacute;n cuenta con m&uacute;ltiples
programas implementados bajo diferentes modalidades.
En los &uacute;ltimos a&ntilde;os, se ha avanzado hacia una mayor
eficacia, eficiencia y equidad de estos programas; sin
embargo, a&uacute;n se evidencian d&eacute;ficits importantes en estos
tres indicadores en los esquemas implementados, tal como
se analiza a continuaci&oacute;n.
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B. Las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo:
fortalezas y debilidades
1. Programas de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n
Los programas de capacitaci&oacute;n suelen ser ampliamente
aceptados por todas las partes, quienes reconocen su
potencial positivo en cuanto a la productividad, la
estabilidad laboral, las trayectorias laborales ascendentes
y los salarios. En particular, se reconoce la importancia
de contar con mano de obra calificada que permita
mejorar la competitividad sist&eacute;mica de la regi&oacute;n, a la
vez que se valora la adquisici&oacute;n de conocimientos como
componente indispensable para la empleabilidad, que
facilita la inserci&oacute;n laboral en general y especialmente
la reinserci&oacute;n de cesantes.
Sin embargo, a nivel mundial, las evaluaciones de este
tipo de programas no presentan resultados tan claramente
favorables. Por ejemplo, en una revisi&oacute;n de las experiencias
de 49 pa&iacute;ses, Betcherman, Olivas y Dar (2004) observaron
que varios programas ten&iacute;an resultado positivo, expresado
en el aumento de la probabilidad de encontrar empleo
(aunque no encontraron un impacto positivo en los salarios).
No obstante, los resultados positivos se obtienen casi
exclusivamente en pa&iacute;ses desarrollados y econom&iacute;as en
transici&oacute;n, pero en un n&uacute;mero significativo de pa&iacute;ses, los
beneficios son marginales. La capacitaci&oacute;n en el trabajo
y la participaci&oacute;n de los empleadores produjeron mejores
resultados que la capacitaci&oacute;n en salas de clase.
En Am&eacute;rica Latina los resultados de las evaluaciones
tambi&eacute;n han sido mixtos, incluso para diferentes
evaluaciones del mismo programa. Por ejemplo, sobre la
base de datos correspondientes a 1997, una evaluaci&oacute;n
de la oferta global de formaci&oacute;n del Servicio Nacional
de Aprendizaje (SENA) de Colombia (Medina y N&uacute;&ntilde;ez,
2001), se&ntilde;ala que sus efectos en la inserci&oacute;n laboral han
sido poco significativos para los diferentes grupos de
beneficiarios. Los impactos sobre las remuneraciones
tampoco fueron importantes. Sin embargo, seg&uacute;n Sarmiento
y otros (2007), quienes utilizan informaci&oacute;n del a&ntilde;o 2003,
los cursos de formaci&oacute;n titulada del SENA aumentan la
probabilidad de ser empleado en un 10% y mejoran los
ingresos laborales en el mismo porcentaje.
El Programa de Becas de Capacitaci&oacute;n para
Trabajadores Desempleados (PROBECAT) —actualmente,
BECATE— fue introducido en M&eacute;xico en 1984 para
enfrentar los efectos negativos de la crisis de la deuda
en el mercado laboral. El objetivo del programa fue
capacitar a trabajadores desempleados mediante cursos
de corto plazo (seis meses) destinados a mejorar sus
posibilidades de reinserci&oacute;n laboral y aumentar sus
ingresos durante la transici&oacute;n. Para ello se asign&oacute; un
salario m&iacute;nimo durante el per&iacute;odo de capacitaci&oacute;n y
las oficinas locales de empleo brindaron servicios de
colocaci&oacute;n. En sus comienzos, se prove&iacute;a capacitaci&oacute;n
en colegios secundarios y centros de entrenamiento. Con
posterioridad, para reforzar la vinculaci&oacute;n con el sector
productivo, se introdujo un m&oacute;dulo de entrenamiento en
el trabajo por el cual los empleadores estaban obligados
a contratar al menos al 70% de los capacitados. En 1995
se agreg&oacute; un tercer m&oacute;dulo de capacitaci&oacute;n a trabajadores
por cuenta propia como respuesta a la crisis financiera
de 1994 (Tokman, 2009).
Este programa ha sido evaluado en cuatro oportunidades
desde su creaci&oacute;n, con resultados positivos en dos de
ellas, no significativos en otra y variables seg&uacute;n las
caracter&iacute;sticas personales, regiones e instituciones en la
&uacute;ltima. La primera evaluaci&oacute;n fue realizada por el Banco
Mundial (Revenga, Riboud y Tan, 1994) y la segunda, por el
Ministerio de Trabajo (STPS, 1995). Las dos evaluaciones
se&ntilde;alan que los participantes lograban reducir la duraci&oacute;n
del per&iacute;odo de b&uacute;squeda de empleo con relaci&oacute;n a los no
participantes y recib&iacute;an posteriormente salarios mayores.
Sin embargo, ambos resultados se observaron solo en el
caso de los hombres.
En la tercera evaluaci&oacute;n, tambi&eacute;n realizada por el
Banco Mundial, se utiliz&oacute; una metodolog&iacute;a distinta que
en las anteriores (Wodon y Marinowa, 1999). En este
estudio, no se encontraron resultados positivos significativos
sobre el empleo ni sobre los salarios. Por el contrario, se
detectaron efectos negativos en la b&uacute;squeda de empleo
en el caso de los hombres capacitados en salas de clase.
En la cuarta evaluaci&oacute;n, se analiz&oacute; el per&iacute;odo 1984-1998
y se observaron resultados positivos pero diferenciados
seg&uacute;n las caracter&iacute;sticas personales, las regiones, las
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modalidades y las instituciones (Calder&oacute;n-Madrid y Trejo,
2001). Los incrementos de salario de los participantes,
en comparaci&oacute;n con los no participantes, parecen ser
superiores para las mujeres que para los hombres. El
entrenamiento en el trabajo resulta m&aacute;s efectivo que la
capacitaci&oacute;n en clase y las instituciones manejadas por
el sector privado muestran un mejor resultado que las
operadas por el gobierno.
Cabe reconocer que en la regi&oacute;n estos programas
han experimentado fuertes cambios en los &uacute;ltimos a&ntilde;os.
Entre las modificaciones m&aacute;s importantes, se pueden
mencionar las siguientes: mayor diversificaci&oacute;n de los
oferentes de capacitaci&oacute;n con aumento de la presencia del
&aacute;mbito privado y descentralizaci&oacute;n de los programas en el
sector p&uacute;blico; mayor heterogeneidad de los beneficiarios
(ocupados calificados, j&oacute;venes sin experiencia laboral,
desempleados, entre otros) y dise&ntilde;o de programas
diferentes seg&uacute;n la problem&aacute;tica espec&iacute;fica de los
destinatarios; certificaci&oacute;n de competencias requerida
por una mayor variedad en la oferta de formaci&oacute;n y
el reconocimiento del aprendizaje informal; mayor
orientaci&oacute;n de la formaci&oacute;n hacia los requerimientos de
la demanda mediante la participaci&oacute;n de empresas y, en
algunos casos, de sindicatos; nuevos instrumentos para
el financiamiento p&uacute;blico de estos programas.
Durante la crisis actual, se han introducido o reforzado
dos mecanismos especiales de capacitaci&oacute;n. Primero, en
varios pa&iacute;ses (por ejemplo, la Argentina, Chile y el Uruguay)
se otorgan incentivos para capacitar a trabajadores en riesgo
de ser despedidos por la situaci&oacute;n cr&iacute;tica que atraviesa
la empresa en que se desempe&ntilde;an (CEPAL/OIT, 2009).
De esta manera, se mantiene el v&iacute;nculo contractual y los
trabajadores se preparan para mejorar su productividad
en el momento de reinserci&oacute;n a sus tareas. Segundo, se
est&aacute;n implementando programas de reconversi&oacute;n laboral
(por ejemplo, en el Per&uacute;) para trabajadores desempleados
con poca probabilidad de reinserci&oacute;n en la ocupaci&oacute;n en
que se desempe&ntilde;aban previamente.
A pesar de las modificaciones recientes, los sistemas de
formaci&oacute;n en los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n contin&uacute;an adoleciendo
de fallas importantes. Por ejemplo, su cobertura suele ser
limitada y, por lo general, son las empresas grandes las que
hacen uso de estos programas y brindan m&aacute;s beneficios
al personal de mayor rango, por lo que su efecto en
t&eacute;rminos de equidad es cuestionable. Por &uacute;ltimo, estos
sistemas generalmente no est&aacute;n insertos en una estrategia
de desarrollo a largo plazo que ser&iacute;a un prerrequisito para
una contribuci&oacute;n &oacute;ptima al incremento sostenido de la
competitividad sist&eacute;mica (CEPAL, 2004).
El resultado de estos programas depende de una serie de
condiciones. Espec&iacute;ficamente, su &eacute;xito parece relacionarse
con una estricta focalizaci&oacute;n, una escala relativamente
peque&ntilde;a, la existencia de un t&iacute;tulo reconocido y valorado
85
en el mercado laboral y sobre todo con el trabajo en la
empresa. Asimismo, en las fases contractivas del ciclo
econ&oacute;mico y con baja demanda laboral, la capacitaci&oacute;n
es poco efectiva para encontrar empleo. No obstante,
los programas de formaci&oacute;n para j&oacute;venes en Am&eacute;rica
Latina y el Caribe han funcionado relativamente bien y
han tenido un efecto positivo tanto en el empleo como
en los ingresos de los participantes2. Sin embargo, existe
acuerdo respecto de que para combatir los elevados &iacute;ndices
de desempleo juvenil son necesarias medidas preventivas
tales como el acceso y la permanencia en la educaci&oacute;n
escolar de calidad3.
En suma, en el momento de dise&ntilde;ar los sistemas de
capacitaci&oacute;n laboral, es importante considerar que:
• Existe un estrecho v&iacute;nculo entre los resultados de
los sistemas de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n para el
trabajo y los conocimientos generales de la poblaci&oacute;n.
Las debilidades en la educaci&oacute;n general limitan
la capacidad de los programas de formaci&oacute;n para
mejorar la inserci&oacute;n laboral de los trabajadores. Por
ello es indispensable promover en la regi&oacute;n una
educaci&oacute;n de mejor cobertura, calidad, permanencia
y equidad.
• Los sistemas de capacitaci&oacute;n deben adaptarse
mejor a las diferentes necesidades de los diversos
segmentos del aparato productivo y de la fuerza
laboral por medio de la diversificaci&oacute;n de los
programas ofrecidos.
• Dados los importantes cambios en el mundo de la
producci&oacute;n, ser&iacute;a conveniente establecer sistemas de
capacitaci&oacute;n permanente para facilitar la adaptaci&oacute;n
a nuevas tecnolog&iacute;as y mejorar las posibilidades
de inserci&oacute;n de los trabajadores.
• Es importante reforzar la capacitaci&oacute;n por
competencias. Esta implica transmitir no solo
conocimientos espec&iacute;ficos, sino tambi&eacute;n la capacidad
de adaptarse a nuevas tareas y tecnolog&iacute;as en
diferentes contextos. La ventaja de las competencias
es que pueden aplicarse en distintos empleos, lo
que favorece la empleabilidad.
Es necesario que la oferta de capacitaci&oacute;n sea acreditada
y transparente y que sus resultados se eval&uacute;en mediante
sistemas reconocidos y consensuados de certificaci&oacute;n
de habilidades4.
2
3
4
V&eacute;anse, por ejemplo, detalles del programa ProJoven del Per&uacute; en
Hoyle (2005) y Chacaltana (2005).
V&eacute;ase al respecto el cap&iacute;tulo IV.
Adem&aacute;s del registro de las instituciones que brindan capacitaci&oacute;n,
Calder&oacute;n (2007) propone establecer un sistema de acreditaci&oacute;n
de personas, como el Sistema Normalizado de Competencia
Laboral del Consejo Nacional de Normalizaci&oacute;n y Certificaci&oacute;n
de Competencias Laborales (CONOCER) de M&eacute;xico, que ofrece
al mercado informaci&oacute;n no solo de la capacitaci&oacute;n adquirida por
el trabajador sino de la instituci&oacute;n que la provey&oacute;.
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Los servicios de empleo
Los servicios de empleo son un enlace entre la oferta y la
demanda de trabajo que buscan facilitar la inserci&oacute;n en
el mercado laboral contribuyendo a reducir el desempleo
y aumentar la productividad. Tal como se&ntilde;ala Mazza
(2003, p&aacute;g. 166), “apuntan a aumentar la rapidez y
la calidad del proceso de cuadrar los interesados en
conseguir trabajo con las vacantes y la capacitaci&oacute;n”.
Las tareas espec&iacute;ficas abarcan desde la asistencia en
la b&uacute;squeda de empleo, los servicios de colocaci&oacute;n,
la informaci&oacute;n de vacantes, la ayuda en la elaboraci&oacute;n
del curr&iacute;culum v&iacute;tae, hasta actividades m&aacute;s complejas,
como pueden ser las de capacitaci&oacute;n directa o indirecta
mediante otros organismos, brindar informaci&oacute;n sobre
las tendencias del mercado de trabajo o gestionar el
seguro de desempleo y otros programas y controlar la
b&uacute;squeda activa de empleo.
La justificaci&oacute;n de este tipo de pol&iacute;ticas se basa en
la asimetr&iacute;a de informaci&oacute;n en el mercado de trabajo y
la dificultad para lograr una correcta correspondencia
(matching) entre la oferta y la demanda de empleo
en un contexto altamente cambiante. Ello redunda en
per&iacute;odos de b&uacute;squeda de empleo (y, por lo tanto, de
desempleo) prolongados, subutilizaci&oacute;n y desajustes
entre la calificaci&oacute;n de la mano de obra y las necesidades
del mercado. Estos programas est&aacute;n dirigidos tanto a los
desocupados y a los que buscan empleo en general, como
a los empleadores.
La regi&oacute;n cuenta con una amplia experiencia en
servicios de intermediaci&oacute;n laboral, que en los &uacute;ltimos a&ntilde;os
se han revalorizado como un instrumento potencialmente
eficaz y de bajo costo (Mazza, 2003). En general, estos
servicios son gestionados por los ministerios de trabajo
(como, por ejemplo, en la Argentina y el Uruguay) o por
institutos p&uacute;blicos de capacitaci&oacute;n (como es el caso del
Servicio Nacional de Aprendizaje en Colombia y del Servicio
Nacional de Capacitaci&oacute;n y Empleo —SENCE— en Chile).
Las modalidades de implementaci&oacute;n son heterog&eacute;neas. En
algunos casos, los brinda el sector privado, en esquemas
de mayor o menor colaboraci&oacute;n con organismos p&uacute;blicos.
En efecto, se han establecido diferentes modalidades de
cooperaci&oacute;n entre el sector p&uacute;blico y el privado, con las
cuales se modific&oacute; la antigua estructura exclusivamente
p&uacute;blica y se incorporaron ofertas para algunos segmentos
del sector informal, con lo que se deja de intermediar solo
en el sector formal. En algunos pa&iacute;ses (como M&eacute;xico),
los servicios de empleo intervienen tambi&eacute;n en el manejo
de la migraci&oacute;n internacional.
En algunos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n, se est&aacute;n aplicando cada
vez m&aacute;s las nuevas tecnolog&iacute;as, especialmente Internet, en
este tipo de actividades. En particular, se ha avanzado en
el servicio en l&iacute;nea de bolsas de trabajo o de informaci&oacute;n
del mercado laboral, por ejemplo en Chile, la Rep&uacute;blica
Dominicana, M&eacute;xico, Panam&aacute; y el Uruguay.
A pesar de los avances logrados en esta materia en
los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina y el Caribe, una significativa
proporci&oacute;n de las contrataciones contin&uacute;a realiz&aacute;ndose
mediante contactos personales, lo que tiende a hacer menos
eficiente la correspondencia entre la oferta y la demanda
y profundiza aun m&aacute;s la segmentaci&oacute;n en el mercado de
trabajo, debido a que los trabajadores con mayores redes de
contacto pertenecen, generalmente, a los estratos medios
y altos de ingresos. Es por ello que, en general, los que
m&aacute;s recurren a estos servicios de empleo son las personas
con mayores dificultades de inserci&oacute;n laboral.
Asimismo, los servicios de empleo deben reforzar
la incorporaci&oacute;n de nuevas tecnolog&iacute;as de informaci&oacute;n
y organizaci&oacute;n, como as&iacute; tambi&eacute;n de personal altamente
calificado que atienda a una demanda muy variada a causa
de estructuras productivas y fuerzas laborales marcadamente
heterog&eacute;neas. Adem&aacute;s, estos servicios deben integrarse
m&aacute;s directamente con otras pol&iacute;ticas del mercado de
trabajo, tanto activas como pasivas, y deben aumentar su
cobertura hacia otros segmentos de la poblaci&oacute;n, como
son los trabajadores informales.
Los servicios p&uacute;blicos de empleo resultan
comparativamente poco costosos. Sin embargo, es
necesario tener en cuenta que la intermediaci&oacute;n no
crea empleos, solo acerca a oferentes y demandantes,
por lo que su efectividad se reduce fuertemente en los
per&iacute;odos de baja demanda de empleo. Asimismo, como
se mencion&oacute;, la presencia de un amplio sector informal y
las pr&aacute;cticas tradicionales de b&uacute;squeda de empleo basadas
en relaciones personales en la regi&oacute;n restan eficacia a
estos servicios p&uacute;blicos.
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La creaci&oacute;n de empleo asalariado
Los programas de creaci&oacute;n de empleo directo surgen
habitualmente como medida de emergencia en contextos de
fuerte contracci&oacute;n de la demanda laboral y, especialmente,
ante la ausencia de sistemas de protecci&oacute;n contra el
desempleo con amplia cobertura. Son esquemas que ofrecen
trabajos temporales a cambio de una remuneraci&oacute;n cercana
al salario m&iacute;nimo y, en general, est&aacute;n orientados a los
miembros (a veces solo a jefes) de hogares pobres. Las bajas
remuneraciones suelen ser utilizadas como mecanismos de
autoselecci&oacute;n, ya que de esta manera los programas solo
atraen a miembros de hogares de bajos ingresos. Asimismo,
por el tipo de tareas que se realizan en este marco, se hace
un uso intensivo de mano de obra, como en el caso de las
actividades de limpieza, construcci&oacute;n o mantenimiento de
la infraestructura f&iacute;sica. Algunos ejemplos son el programa
Trabajar y de Jefes y Jefas de Hogar de la Argentina, los
programas de empleo de emergencia de Chile, el Per&uacute; y
el Uruguay y los fondos de inversi&oacute;n social del Estado
Plurinacional de Bolivia y Costa Rica.
En el programa Trabajar de la Argentina, destinado
al alivio de la pobreza y focalizado en los desempleados,
las labores consist&iacute;an en obras de infraestructura con
impacto social. El plan tuvo una cobertura superior a
otros implementados previamente en el pa&iacute;s y, seg&uacute;n la
evaluaci&oacute;n de Ravallion (1999), estuvo fuertemente orientado
a la poblaci&oacute;n pobre: el 80% de los trabajadores del plan
resid&iacute;an en hogares pertenecientes al 20% m&aacute;s pobre de
la poblaci&oacute;n. Jalan y Ravallion (2003) demostraron que
el programa increment&oacute; los ingresos de los beneficiarios
con relaci&oacute;n al grupo de control.
El programa A trabajar urbano —actualmente
Construyendo Per&uacute;— se introdujo en el Per&uacute; a fines de
2001 para enfrentar los efectos acumulados de la crisis
asi&aacute;tica de fines de los a&ntilde;os noventa (Chacaltana, 2005).
Este programa era similar al mencionado anteriormente,
dado que ten&iacute;a como objetivo crear empleo temporal para
personas de bajos ingresos, particularmente, jefes de
hogar y desempleados pobres mediante la realizaci&oacute;n de
proyectos de construcci&oacute;n de obras p&uacute;blicas intensivas en
mano de obra. La evaluaci&oacute;n se&ntilde;ala que la focalizaci&oacute;n
geogr&aacute;fica fue adecuada al destinar el 55% del gasto a
zonas donde se ubica el 20% m&aacute;s pobre de la poblaci&oacute;n
y el 75% a zonas correspondientes al 40% m&aacute;s pobre. La
autoselecci&oacute;n mediante un salario bajo no parece haber
sido muy exitosa, ya que en Lima solo el 21% percib&iacute;a
salarios inferiores al fijado por el programa y en el resto
del pa&iacute;s, el 38%. Los gastos administrativos fueron
considerados aceptables.
Una cr&iacute;tica a estos programas suele ser que no brindan
conocimientos y habilidades reconocidos por el mercado,
por lo que no contribuyen a mejorar la reinserci&oacute;n laboral
posterior de los desempleados y, en los hechos, se limitan a
generar ingresos temporales para hogares de bajos recursos.
Muchas veces, inclusive, luego de finalizado el per&iacute;odo de
crisis, estos programas deben continuar debido a que la
mayor&iacute;a de los beneficiarios no logran acceder a un puesto
de trabajo, aun en contextos econ&oacute;micos m&aacute;s favorables.
Asimismo, se argumenta que los beneficios de estos esquemas
pueden estar desigualmente distribuidos como consecuencia
de factores pol&iacute;ticos o de la diferente capacidad de gesti&oacute;n
de las instituciones participantes (CEPAL, 2008). Adem&aacute;s,
no parecen aumentar la empleabilidad de los beneficiarios en
el largo plazo y se argumenta que podr&iacute;an tener un impacto
negativo si la participaci&oacute;n en el programa es evaluada
negativamente por la sociedad (estigmatizaci&oacute;n).
Por lo tanto, un componente importante de estos
programas debe ser el desarrollo de estrategias de salida
para los beneficiarios. Dependiendo de las caracter&iacute;sticas
individuales y del contexto, se deben tomar medidas para
fomentar la inserci&oacute;n en el mercado de trabajo principal
y evitar la generaci&oacute;n de dependencia de las personas de
este tipo de programas.
Asimismo, se sugiere la transformaci&oacute;n del programa
temporal en permanente, pero flexible seg&uacute;n las fases del
ciclo: se ampliar&iacute;a en las fases recesivas y se reducir&iacute;a
en las expansivas. Este criterio se aplic&oacute; en Chile; los
programas se convirtieron en permanentes y ajustables
con la estacionalidad y se diferenciaron en directos e
indirectos (Tokman, 2009).
Una alternativa a los programas directos de
fortalecimiento de la demanda de empleo son las pol&iacute;ticas
de creaci&oacute;n indirecta de empleo por medio del est&iacute;mulo
econ&oacute;mico, tanto para la contrataci&oacute;n de mano de obra
por parte de las empresas privadas como para retener a
aquellos trabajadores que hubieran sido despedidos. Estas
pol&iacute;ticas consisten en un subsidio que reduce los costos
laborales no salariales o que cubre parte del salario. La
Argentina y Chile introdujeron este mecanismo como
programas Proempleo. En algunos casos (por ejemplo, en
la Argentina, el Brasil, M&eacute;xico y Panam&aacute;), estos esquemas
han sido utilizados como programas de primer empleo, con
el objetivo de solucionar la problem&aacute;tica de inserci&oacute;n de
los j&oacute;venes que ingresan al mercado de trabajo, m&aacute;s que
de combatir una coyuntura laboral desfavorable5.
5
V&eacute;ase el cap&iacute;tulo IV.
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Tambi&eacute;n se plantean dudas sobre la eficacia y
eficiencia de estos programas, en particular, por los
efectos del “peso muerto” (contrataci&oacute;n de personas
que se habr&iacute;an contratado aun sin el programa) y la
sustituci&oacute;n de personas ocupadas por contrataciones
subsidiadas. Un aspecto importante en este sentido es
la relaci&oacute;n de estos efectos con el ciclo econ&oacute;mico:
en la fase expansiva del ciclo se espera observar el
efecto del “peso muerto”, mientras que en la fase baja
se observar&iacute;a una escasa eficiencia del programa. Esto
&uacute;ltimo se deriva del efecto de sustituci&oacute;n o de una baja
eficacia, dado que, debido a los costos adicionales de la
contrataci&oacute;n, las empresas no aprovechan los incentivos
4. si perciben que de todas maneras no necesitan aumentar
su dotaci&oacute;n (CEPAL, 2008b).
Sin embargo, aun en esas circunstancias, estos programas
parecen ser efectivos para mejorar la demanda de los
grupos con mayores dificultades de acceso a un puesto de
trabajo. Por ejemplo, Bravo (2004) se&ntilde;ala que el programa
implementado en Chile presenta resultados m&aacute;s favorables
que los programas de empleo directo y costos asociados
menores. Los subsidios al empleo son m&aacute;s efectivos cuando
se combinan con otros programas como, por ejemplo, de
capacitaci&oacute;n y de asesor&iacute;a en la b&uacute;squeda de empleo. Por
lo tanto, el correcto dise&ntilde;o de estos programas resulta
indispensable para fortalecer sus efectos positivos.
Programas de apoyo al autoempleo y a la microempresa
Debido al d&eacute;ficit de generaci&oacute;n de empleo asalariado,
muchos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n han implementado programas
para fomentar el trabajo independiente, sea por cuenta
propia o como microempresarios. El est&iacute;mulo de las micro
y peque&ntilde;as empresas usualmente ha sido abordado con la
perspectiva de desarrollar un entorno favorable para estos
negocios e implementar pol&iacute;ticas de desarrollo productivo
espec&iacute;ficas para este tipo de emprendimientos.
Con relaci&oacute;n al primer grupo de pol&iacute;ticas, se destacan las
orientadas a reducir los costos de producci&oacute;n y transacci&oacute;n,
en particular, los costos de registraci&oacute;n, tributarios y
laborales. En cuanto a los costos de registraci&oacute;n, se han
implementado diversos esquemas de simplificaci&oacute;n de
tr&aacute;mites, por ejemplo el sistema de ventanilla &uacute;nica de
atenci&oacute;n a empresarios. Otras estrategias un poco m&aacute;s
complejas, como la existente en Honduras (Honduras
Compite), apuntan no solo a simplificar los tr&aacute;mites, sino
tambi&eacute;n los mecanismos que afectan la competitividad de
la empresa. Por &uacute;ltimo, existen esquemas que combinan la
reducci&oacute;n de tr&aacute;mites con sistemas simplificados de pago
de impuestos, como en el caso del sistema integrado de
pago de impuestos y contribuciones de micro y peque&ntilde;as
empresas (SIMPLES) del Brasil.
En la reducci&oacute;n de los costos tributarios para las
unidades de menor tama&ntilde;o, algunos pa&iacute;ses est&aacute;n aplicando
la excepci&oacute;n de ciertos impuestos (como, por ejemplo,
la exoneraci&oacute;n del impuesto al valor agregado en el caso
de los artesanos de Colombia y el Ecuador). Otros tienen
reg&iacute;menes simplificados, por ejemplo el monotributo, que
sustituye el pago de algunos o todos los impuestos por
una tasa fija. Estos esquemas se aplican en la Argentina,
el Brasil, el Paraguay y el Uruguay (Gonz&aacute;les, 2006). Un
tercer esquema lo constituyen los reg&iacute;menes laborales
diferenciados seg&uacute;n el tama&ntilde;o de la empresa, instrumentos
que han sido implementados en algunos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n,
como el Per&uacute;, Colombia y Chile (Chacaltana, 2009).
La experiencia indica que los esquemas destinados
a reducir los costos de producci&oacute;n y transacci&oacute;n resultan
necesarios para apuntalar la formalizaci&oacute;n de las micro y
peque&ntilde;as empresas, pero claramente no son suficientes
para fomentar su expansi&oacute;n y, de esta manera, generar m&aacute;s
empleo de calidad en este segmento. Para ello se requiere
una bater&iacute;a de instrumentos vinculados al desarrollo
productivo de estos establecimientos.
Como puede observarse en el cuadro III.1, existe en
la regi&oacute;n una gran variedad de programas que apuntalan
el desarrollo productivo de los establecimientos de
menor tama&ntilde;o. Se pueden diferenciar tres grandes &aacute;reas
de intervenci&oacute;n: acceso a los mercados nacionales e
internacionales, acceso al cr&eacute;dito y promoci&oacute;n de la
competitividad, para las cuales los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n
han desarrollado diferentes instrumentos6.
6
V&eacute;ase m&aacute;s informaci&oacute;n al respecto en Chacaltana (2009).
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Cuadro III.1
AM&Eacute;RICA LATINA: PROGRAMAS DE APOYO PRODUCTIVO PARA MICRO Y PEQUE&Ntilde;AS EMPRESAS
&Aacute;reas de intervenci&oacute;n
Programas
Pa&iacute;ses (listado no exhaustivo)
Acceso a los mercados
Programas de apoyo a la comercializaci&oacute;n en general
Programas de compras estatales que favorecen
a las micro y peque&ntilde;as empresas
Programas de apoyo a las exportaciones
de las micro y peque&ntilde;as empresas
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Estado
Plurinacional de Bolivia, M&eacute;xico, Per&uacute;,
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela
Acceso al cr&eacute;dito
Banca de desarrollo
Microfinanzas
Reducci&oacute;n de riesgo directo e identificaci&oacute;n
de la capacidad de pago
Garant&iacute;a de cr&eacute;dito
Argentina, Chile, Estado
Plurinacional de Bolivia, Per&uacute;
Promoci&oacute;n de la competitividad
Servicios de desarrollo empresarial
Acceso a la tecnolog&iacute;a
Brasil, Chile, Per&uacute;
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de J. Chacaltana, “Magnitud y heterogeneidad: pol&iacute;ticas de fomento del empleo juvenil y
las microempresas”, documento preparado para el taller Los retos que enfrenta la institucionalidad laboral, Santiago de Chile, Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina
y el Caribe (CEPAL), abril de 2009, in&eacute;dito.
Estos programas, en general, se orientan al fomento
de empresas existentes. Sin embargo, tambi&eacute;n existen
programas de apoyo a la tarea de iniciar un empleo
independiente como trabajador por cuenta propia o
microempresario. Entre las medidas para el fomento del
trabajo independiente, sobresale la necesidad de un enfoque
integral que facilite el acceso al capital, el conocimiento, la
tecnolog&iacute;a y los mercados, para la creaci&oacute;n de un negocio
sostenible. El enfoque integral tambi&eacute;n es necesario para
la capacitaci&oacute;n de los trabajadores independientes, de
manera que combinen “la adquisici&oacute;n y la mejora de las
competencias con la pr&aacute;ctica de actividades relacionadas
con la producci&oacute;n y la generaci&oacute;n de ingresos en el marco
de una formaci&oacute;n m&aacute;s amplia y multidimensional para el
desarrollo de la iniciativa empresarial.” (OIT, 2007b). Un
componente de creciente importancia es la capacitaci&oacute;n
en nuevas tecnolog&iacute;as. Entre los programas de apoyo
para iniciar un trabajo independiente se destacan los
orientados a los j&oacute;venes y las mujeres, que se analizan
en el cap&iacute;tulo IV.
En general, no queda claro si los programas para la
creaci&oacute;n y el fomento de la microempresa forman parte
de medidas para combatir el desempleo o de pol&iacute;ticas de
desarrollo productivo, lo que ha generado confusi&oacute;n sobre
las responsabilidades y duplicidades institucionales, entre
otros temas. Ser&iacute;a recomendable que estos programas
sean dirigidos por las instituciones responsables del
desarrollo productivo, que coordinar&iacute;an los diferentes
aspectos de su fomento (cr&eacute;dito, asistencia t&eacute;cnica,
capacitaci&oacute;n y otros) con los organismos especializados
correspondientes, mientras las instituciones del sector
laboral brindar&iacute;an la informaci&oacute;n a los interesados
y se ocupar&iacute;an de los procesos de selecci&oacute;n de los
beneficiarios. Tambi&eacute;n pueden cumplir un papel de
asesor&iacute;a laboral en programas de fomento de la creaci&oacute;n
de empresas.
C. Reflexiones finales
La existencia de resultados mixtos en relaci&oacute;n con las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo sugiere que
aquellos dependen de modo crucial del dise&ntilde;o, el alcance
y la focalizaci&oacute;n de dichas pol&iacute;ticas, como tambi&eacute;n de las
caracter&iacute;sticas espec&iacute;ficas del contexto econ&oacute;mico y laboral7.
7
V&eacute;ase al respecto Farn&eacute; (2009) y Weller (2009).
Esto implica que, en el caso de Am&eacute;rica Latina y el Caribe,
habr&aacute; que tomar en cuenta la elevada heterogeneidad tanto
de la estructura productiva como de la fuerza laboral.
Adem&aacute;s, estas pol&iacute;ticas deben analizarse en funci&oacute;n de su
contribuci&oacute;n a una estrategia de desarrollo de largo plazo
basado en la innovaci&oacute;n, la diversificaci&oacute;n de la estructura
productiva y la cohesi&oacute;n social (CEPAL, 2008b).
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La eficiencia de un sistema p&uacute;blico de empleo se
define en gran parte por su capacidad de facilitar el acceso
a una vasta gama de servicios, ofrecidos por una diversidad
de instituciones p&uacute;blicas y privadas, a una fuerza laboral
sumamente heterog&eacute;nea y con necesidades muy diversas.
Esto implica que las pol&iacute;ticas activas del mercado de
trabajo —frente a la hist&oacute;rica escasez de recursos para los
organismos p&uacute;blicos encargados— cuenten con los medios
necesarios y formen un sistema coherente e integrado de
iniciativas que aprovechen las potenciales sinergias y se
complementen entre s&iacute;.
Con mayor integraci&oacute;n se obtienen mejores resultados que
con esquemas independientes. Por ejemplo, la capacitaci&oacute;n
deber&iacute;a ser precedida por la orientaci&oacute;n laboral de los
participantes y deber&iacute;a concluir con per&iacute;odos de pr&aacute;ctica en las
empresas y con la inscripci&oacute;n a un servicio de intermediaci&oacute;n
laboral. Igualmente, el respaldo a un emprendimiento
empresarial debe enmarcarse en un programa m&aacute;s amplio
que incluya la formulaci&oacute;n del plan de negocio, el apoyo en
la obtenci&oacute;n de financiaci&oacute;n, el asesoramiento en la gesti&oacute;n
del negocio y un seguimiento durante un lapso posterior a
la creaci&oacute;n de la empresa.
Tambi&eacute;n se requiere coherencia y coordinaci&oacute;n del
programa en s&iacute;. Por ejemplo, la coordinaci&oacute;n entre el sector
p&uacute;blico y el privado en los servicios de intermediaci&oacute;n
laboral redundar&iacute;a en reducci&oacute;n de costos y aumento
de la eficiencia. Los programas para el fomento del
trabajo independiente deben incorporar los diferentes
componentes requeridos para la perspectiva empresarial.
Los programas de formaci&oacute;n para el trabajo deben contener
un componente te&oacute;rico en las aulas y uno pr&aacute;ctico en
las empresas como requisito fundamental para obtener
resultados positivos sobre las probabilidades de empleo e
ingresos. Asimismo, es necesario contemplar la posibilidad
de brindar sost&eacute;n econ&oacute;mico a los participantes de bajos
recursos, asistencia m&eacute;dica, servicios de cuidado infantil
para los menores a cargo y flexibilidad horaria. Tambi&eacute;n se
requiere brindar asesoramiento para la b&uacute;squeda de empleo
y la formulaci&oacute;n de un proyecto de vida personal.
La diversidad de la demanda de los servicios de las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo que reflejan la
heterogeneidad de la estructura productiva y de la fuerza
laboral, as&iacute; como la escasez de recursos disponibles
requieren un elevado grado de focalizaci&oacute;n a fin de
aumentar la eficiencia, efectividad y equidad de las
iniciativas. La descentralizaci&oacute;n y la participaci&oacute;n de los
gobiernos territoriales pueden mejorar la administraci&oacute;n
de los programas de empleo al focalizarlos de acuerdo
a las necesidades locales, mejorando de esta manera su
eficacia y eficiencia. Sin embargo, hay que tomar en
cuenta que los mecanismos de descentralizaci&oacute;n generan,
paralelamente, la necesidad de una alta coordinaci&oacute;n y
supervisi&oacute;n por parte del Estado.
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Otro mecanismo para atender una demanda heterog&eacute;nea
de los servicios de las pol&iacute;ticas activas del mercado de
trabajo es la participaci&oacute;n de organismos sin fines de lucro,
universidades y empresas privadas en las actividades de
intermediaci&oacute;n, capacitaci&oacute;n y apoyo a las micro y peque&ntilde;as
empresas para llegar a grupos hasta entonces no atendidos
y de esta manera ampliar la cobertura, tomar en cuenta sus
necesidades espec&iacute;ficas y mejorar los servicios.
Se reconoce crecientemente la importancia de estudios
y diagn&oacute;sticos de la situaci&oacute;n y la evoluci&oacute;n del mercado
de trabajo para la toma de decisiones. Varios pa&iacute;ses est&aacute;n
enfrentando esta necesidad por medio de observatorios
laborales. Es necesario reforzarlos para que aprovechen
la informaci&oacute;n de todas las fuentes disponibles para su
procesamiento y divulgaci&oacute;n, incluyendo los mecanismos
de intermediaci&oacute;n (servicios p&uacute;blicos y privados, medios
de comunicaci&oacute;n, Internet y otros).
Los observatorios tambi&eacute;n pueden funcionar como
centros de documentaci&oacute;n y an&aacute;lisis de las actividades
de los mismos servicios p&uacute;blicos de empleo, lo que no
solamente genera informaci&oacute;n adicional sobre la oferta
y la demanda laboral, sino tambi&eacute;n para el monitoreo y
la evaluaci&oacute;n de los programas del &aacute;rea. En efecto, las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo requieren de un
sistema de informaci&oacute;n permanente de modo de realizar
los cambios necesarios de manera oportuna, evitar el uso
indebido de los fondos y aprender de la experiencia. En
este sentido, las evaluaciones del impacto y de la relaci&oacute;n
entre costos y beneficios resultan ser instrumentos muy
valiosos y deben incorporarse desde el dise&ntilde;o mismo de
los programas.
Los actores sociales deben cumplir un importante
papel en el dise&ntilde;o y el seguimiento de las pol&iacute;ticas
del mercado de trabajo, lo que requiere un intenso y
permanente di&aacute;logo. En efecto, la participaci&oacute;n de los
actores sociales y el consenso alcanzado respecto de las
pol&iacute;ticas implementadas contribuyen en gran medida
a aumentar los impactos positivos de estos programas
mejorando la gesti&oacute;n, evitando abusos y generando la
sostenibilidad de las pol&iacute;ticas en el largo plazo.
La gesti&oacute;n institucional debe permitir una elevada
flexibilidad de los programas, de manera que puedan
adaptarse &aacute;gilmente si hay cambios de entorno —por ejemplo,
un cambio en la coyuntura econ&oacute;mica— o si se detectan
problemas en su dise&ntilde;o o ejecuci&oacute;n. En efecto, la evidencia
emp&iacute;rica se&ntilde;ala que los impactos de las pol&iacute;ticas activas
del mercado de trabajo son fuertemente dependientes de la
fase del ciclo econ&oacute;mico. Por ejemplo, los programas de
creaci&oacute;n directa de empleo son apropiados en los per&iacute;odos
de crisis para brindar apoyo monetario frente a la ausencia
de otras pol&iacute;ticas de protecci&oacute;n social. Una vez pasada la
emergencia, estos programas deber&iacute;an ser progresivamente
desactivados por medio de la generaci&oacute;n de incentivos para
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que los beneficiarios se adhieran a otros programas con
una mejor inserci&oacute;n productiva. Sin embargo, la dificultad
de esta transici&oacute;n radica en las escasas oportunidades
laborales que existen aun pasada la crisis, en particular
para ciertos grupos de trabajadores, por lo que, m&aacute;s que un
cierre completo de estos programas, podr&iacute;a ser m&aacute;s factible
adecuar su magnitud a la evoluci&oacute;n de los indicadores del
mercado de trabajo.
En el caso de los subsidios a la contrataci&oacute;n de
empleo en el sector privado, el momento m&aacute;s apropiado
para su activaci&oacute;n parece ser el inicio de la recuperaci&oacute;n
econ&oacute;mica, dado que en el per&iacute;odo de recesi&oacute;n las empresas
no contratar&aacute;n nuevos trabajadores, ni siquiera subsidiados,
y en las fases expansivas existe el riesgo del “peso muerto”.
El incentivo a la contrataci&oacute;n precisamente al inicio de la
recuperaci&oacute;n ayudar&iacute;a a reducir el rezago que suele existir
entre el repunte de la producci&oacute;n y la creaci&oacute;n de empleo.
Por otra parte, el riesgo de subsidiar la contrataci&oacute;n de
trabajadores que de todas maneras habr&iacute;an encontrado
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empleo puede controlarse disminuyendo el monto del
subsidio a medida que la reactivaci&oacute;n se consolide.
Por &uacute;ltimo, cabe se&ntilde;alar que las pol&iacute;ticas activas del
mercado de trabajo no llegan a un importante segmento de la
poblaci&oacute;n. Es tarea de la pol&iacute;tica social complementarlas con
los instrumentos espec&iacute;ficos a su alcance. Espec&iacute;ficamente,
programas como Oportunidades (anteriormente, Progresa)
en M&eacute;xico, Bolsa Familia en el Brasil, Familias por la
inclusi&oacute;n social en la Argentina y Chile Solidario, que
consisten en transferencias condicionadas al cumplimiento
de ciertas obligaciones tales como la asistencia a la
escuela y a los centros de salud para los ni&ntilde;os (con el
objetivo adicional de reducir la pobreza en el futuro) o a la
b&uacute;squeda activa de empleo por parte de los padres pueden
jugar un importante papel al respecto. La ventaja de estos
programas en momentos de crisis es que constituyen una
respuesta r&aacute;pida ante la falta de empleo y demuestran, al
mismo tiempo, la voluntad pol&iacute;tica de atender la situaci&oacute;n
de emergencia de los grupos m&aacute;s afectados.
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Cap&iacute;tulo IV
Pol&iacute;ticas para fortalecer la inserci&oacute;n laboral
de j&oacute;venes y mujeres
A. Introducci&oacute;n
Existe una extensa literatura que analiza la situaci&oacute;n de los j&oacute;venes y las mujeres en el mercado
de trabajo, en la que se destacan las desventajas que experimentan y se revaloriza el aporte de
ambos grupos al proceso productivo y al crecimiento econ&oacute;mico. En esos an&aacute;lisis se reconoce
que ambos colectivos enfrentan mayores dificultades que otros para insertarse en el mercado de
trabajo y que cuando lo hacen sufren condiciones laborales m&aacute;s desfavorables. En particular,
estos grupos se enfrentan en mayor medida al desempleo, las formas precarias de empleo, el
trabajo no remunerado, la segmentaci&oacute;n horizontal y vertical y la discriminaci&oacute;n salarial1.
Estos problemas de inserci&oacute;n est&aacute;n relacionados con
tres tipos de heterogeneidad y desigualdad. Por una
parte, la heterogeneidad estructural productiva de la
regi&oacute;n se refleja en un mercado de trabajo segmentado
y excluyente. Por otra parte, esta heterogeneidad y la
desigualdad de oportunidades que de ella se desprende
afectan a los diferentes grupos de poblaci&oacute;n en edad
de trabajar de manera diversa, enfrentando j&oacute;venes y
mujeres obst&aacute;culos especiales para una inserci&oacute;n laboral
de calidad, muchos de ellos relacionados con factores
ajenos al mercado de trabajo. Asimismo, tanto los j&oacute;venes
como las mujeres son colectivos heterog&eacute;neos, con
grandes brechas de capital humano, social y cultural,
lo que diferencia marcadamente las oportunidades de
inserci&oacute;n (Weller, 2007).
En el caso de los j&oacute;venes, la deserci&oacute;n o expulsi&oacute;n
escolar temprana, la falta de congruencia entre educaci&oacute;n y
formaci&oacute;n y las caracter&iacute;sticas de la demanda, las grandes
inequidades entre los j&oacute;venes y la elevada precariedad de
la inserci&oacute;n laboral juvenil, entre otros factores, tienen
consecuencias econ&oacute;micas y sociales que ponen de relieve
la necesidad de contar con pol&iacute;ticas p&uacute;blicas para enfrentar
estos problemas y sus causas.
Por su parte, la necesidad de considerar el enfoque
de g&eacute;nero en todas las pol&iacute;ticas del mercado de trabajo
se vuelve cada vez m&aacute;s imperiosa debido a que: i) el
trabajo, especialmente el trabajo decente, es la principal
1
V&eacute;anse, entre otros, Abramo y Valenzuela (2006), OIT (2007b) y
CEPAL/OIJ (2008).
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v&iacute;a de reducci&oacute;n de la pobreza y de aumento del bienestar
material y de la autonom&iacute;a de los individuos, sobre
todo de las mujeres; ii) las mujeres, como se mencion&oacute;,
enfrentan condiciones laborales m&aacute;s desventajosas que los
hombres, con restricciones tanto desde la perspectiva de
la oferta (dificultades para combinar trabajo remunerado
con responsabilidades familiares) como desde la de la
demanda (segregaci&oacute;n y discriminaci&oacute;n), y iii) las mujeres
son proveedoras &uacute;nicas o principales de ingresos de un
creciente n&uacute;mero de hogares.
Algunas experiencias en la regi&oacute;n, si bien son
incipientes, muestran claramente la existencia de
programas, instituciones y legislaciones que, en mayor
o menor medida, han generado mejoras en la situaci&oacute;n
femenina en el mercado de trabajo. En la regi&oacute;n se ha
avanzado en el reconocimiento del papel de las mujeres
como importantes, y en muchos casos principales,
aportantes de ingresos al hogar. Si bien esto constituye
un paso significativo, no es suficiente para lograr una
verdadera transversalizaci&oacute;n del enfoque de g&eacute;nero en
todos los pilares de las pol&iacute;ticas del mercado de trabajo.
Para ello es necesario abordar las diferentes dimensiones
relativas a la institucionalidad laboral, tanto en el marco
regulatorio como en las pol&iacute;ticas activas y pasivas del
mercado de trabajo, y en las pol&iacute;ticas para la conciliaci&oacute;n
entre familia y trabajo (CEPAL, 2008d).
En el an&aacute;lisis que sigue se presenta, en primer lugar,
un panorama de las pol&iacute;ticas de empleo juvenil en Am&eacute;rica
Latina; a continuaci&oacute;n, se incorpora el enfoque de g&eacute;nero
al an&aacute;lisis de las estrategias implementadas en los pa&iacute;ses de
la regi&oacute;n, teniendo en cuenta sus debilidades y fortalezas
y, por &uacute;ltimo, se ofrecen algunas reflexiones finales.
B. La inserci&oacute;n laboral de los j&oacute;venes y
las pol&iacute;ticas de empleo juvenil
En Am&eacute;rica Latina existen en la actualidad m&aacute;s de 100
millones de j&oacute;venes de entre 15 y 24 a&ntilde;os de edad. Los
pa&iacute;ses han experimentado, con diferente intensidad, una
reducci&oacute;n del peso demogr&aacute;fico de la ni&ntilde;ez en favor de
los j&oacute;venes o j&oacute;venes adultos. Al mismo tiempo, este
es el grupo etario que enfrenta los problemas laborales
m&aacute;s graves.
Las pol&iacute;ticas p&uacute;blicas tienen ante s&iacute; el reto de mejorar
la efectividad, eficiencia y equidad de la inserci&oacute;n
laboral de los j&oacute;venes, para lo que se requiere, adem&aacute;s
de la institucionalidad laboral, instrumentos de otra
&iacute;ndole. En efecto, no todos los j&oacute;venes se encuentran
en la misma situaci&oacute;n y, por tanto, no todas las pol&iacute;ticas
son adecuadas. Hay j&oacute;venes que solo estudian y cuyo
inter&eacute;s es la calidad y pertinencia de la educaci&oacute;n a
la que acceden; hay j&oacute;venes que solo trabajan y sus
preocupaciones espec&iacute;ficas se relacionan con los puestos
de trabajo actuales y futuros; hay j&oacute;venes que estudian
y trabajan, y hay j&oacute;venes que no estudian ni trabajan o
buscan trabajo. Estos &uacute;ltimos representan aproximadamente
un 20% del total de j&oacute;venes en la regi&oacute;n. Dos de cada
tres j&oacute;venes en esta situaci&oacute;n son mujeres ocupadas en
oficios del hogar, muchas de las cuales tienen embarazos
en la adolescencia (Chacaltana, 2009).
La presencia de un grupo importante de j&oacute;venes
que no estudian ni trabajan constituye una situaci&oacute;n
extremadamente cr&iacute;tica. La mayor parte de estos j&oacute;venes
proviene de hogares de bajos ingresos, por lo que cabe
esperar que el escenario actual de bajos ingresos de los
padres se reproduzca en el de sus hijos, reforzando as&iacute; la
transmisi&oacute;n intergeneracional de desventajas.
Esta situaci&oacute;n muestra un problema m&aacute;s amplio,
que consiste en las dificultades de transici&oacute;n del sistema
educativo al mundo laboral. Hay grandes lagunas en
la preparaci&oacute;n de los j&oacute;venes en lo que se refiere a los
conocimientos y las habilidades que adquieren y a la
informaci&oacute;n que reciben para acercarse gradualmente al
mundo laboral. Las posibilidades de acceder a las primeras
experiencias laborales son escasas y las empresas y el
servicio p&uacute;blico de empleo deber&iacute;an ejercer mejor su rol
como intermediarios, espec&iacute;ficamente en este segmento.
En el caso de los j&oacute;venes que no estudian ni trabajan, las
respuestas provienen de otros &aacute;mbitos diferentes del laboral,
por ejemplo del sistema educativo y la implementaci&oacute;n
de programas para la reducci&oacute;n de la deserci&oacute;n escolar
(Chacaltana, 2009).
A esta situaci&oacute;n hay que a&ntilde;adir que la mayor&iacute;a de
los j&oacute;venes que tienen empleo trabajan en condiciones
precarias, con bajos ingresos y sin protecci&oacute;n social, lo
que adem&aacute;s refuerza la inestabilidad ocupacional, que
frecuentemente est&aacute; mediada por episodios de desempleo.
Esto resulta particularmente importante dado que existe
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evidencia emp&iacute;rica de que, en general, la inestabilidad
laboral durante los primeros a&ntilde;os en el mercado de
trabajo tiene una connotaci&oacute;n negativa por cuanto impide
la acumulaci&oacute;n de experiencia, productividad y capital
humano espec&iacute;fico. Este efecto se suma a las implicancias
negativas del desempleo en la carrera laboral y las
condiciones de vida. Desde esta perspectiva, se visualiza al
mercado laboral juvenil como “ca&oacute;tico”, como un espacio
donde muchos j&oacute;venes transitan entre un puesto y otro sin
incorporar conocimientos y actitudes que luego pueden
redundar en mejores salarios y condiciones laborales
(Maurizio, 2009a).
Para algunos j&oacute;venes un mercado laboral con mayores
tasas de rotaci&oacute;n representa mayores oportunidades de
autonom&iacute;a y realizaci&oacute;n, puesto que logran acumular
experiencias relevantes, tanto para su crecimiento
personal como para una trayectoria laboral ascendente2.
Esta versi&oacute;n benigna de un mercado de trabajo con
elevadas tasas de entrada y salida est&aacute; relacionada con
nuevas tecnolog&iacute;as y nuevas formas de organizaci&oacute;n
empresarial, pero se limita a j&oacute;venes con elevados
niveles de educaci&oacute;n. Otro grupo de j&oacute;venes altamente
educados tienen mayores probabilidades de acceder a
un puesto de trabajo formal y de experimentar menores
tasas de salida. Sin embargo, para muchos j&oacute;venes
la imposibilidad de insertarse en un &aacute;mbito laboral
estable y de calidad conduce a trayectorias de exclusi&oacute;n
1. social, especialmente entre aquellos que abandonan
tempranamente el sistema educativo (Jacinto, 1996; Feldman,
1996; Miranda y Salvia, 2001; Maurizio, 2009a).
Las hip&oacute;tesis explicativas de esta inestabilidad son
m&uacute;ltiples; entre otras, se han mencionado una incongruencia
estructural entre las caracter&iacute;sticas de la oferta (limitada
por d&eacute;ficits en t&eacute;rminos de educaci&oacute;n y experiencia) y una
demanda en continuo proceso de adaptaci&oacute;n, problemas
de informaci&oacute;n incompleta, tanto de parte de los j&oacute;venes
como de parte de las empresas, distorsiones del mercado
laboral causadas por la institucionalidad laboral y la mayor
sensibilidad del empleo juvenil a la coyuntura econ&oacute;mica
(Weller, 2003; Tokman, 2008b). Sin embargo, al respecto
cabe recordar la gran heterogeneidad de las cohortes
juveniles, en que diferentes grupos, diferenciados seg&uacute;n
nivel educativo, sexo, hogar de origen, &aacute;rea de residencia,
etnia y capacidades especiales, enfrentan situaciones
muy diversas respecto de su inserci&oacute;n laboral (CEPAL/
OIJ, 2008).
Frente a esta compleja situaci&oacute;n, los pa&iacute;ses de Am&eacute;rica
Latina han aplicado diversos tipos de pol&iacute;ticas. En esta
secci&oacute;n se analizan las principales estrategias implementadas
en la regi&oacute;n con la finalidad de identificar tendencias y
espacios de intervenci&oacute;n. El &eacute;nfasis estar&aacute; puesto en las
experiencias de pol&iacute;tica p&uacute;blica en materia de inserci&oacute;n
laboral, de formaci&oacute;n para el trabajo y de promoci&oacute;n de
las iniciativas empresariales juveniles3.
Pol&iacute;ticas de inserci&oacute;n laboral juvenil
La informaci&oacute;n indica que la falta de experiencia laboral es
un obst&aacute;culo importante para la inserci&oacute;n laboral juvenil4.
Por lo tanto, las pol&iacute;ticas para impulsar la inserci&oacute;n laboral
de los j&oacute;venes se concentran mayoritariamente en resolver
las dificultades asociadas al primer empleo.
Si bien en los &uacute;ltimos a&ntilde;os se ha observado una mejora
en los servicios de empleo en los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n,
para los j&oacute;venes este esquema de intermediaci&oacute;n laboral
no parece ser suficiente ni adecuado a sus necesidades.
2
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Albuquerque (2009) se&ntilde;ala que para los ocupados en el sector
formal brasile&ntilde;o la rotaci&oacute;n laboral de los j&oacute;venes tiene efectos
positivos en sus ingresos, lo que indicar&iacute;a que para los j&oacute;venes que
logran insertarse en este sector, un empleo genera una experiencia
reconocida para la inserci&oacute;n en un empleo posterior. Sin embargo,
los rendimientos correspondientes son decrecientes, de manera
que en el caso de una elevada rotaci&oacute;n, este efecto benigno se ve
obstaculizado por una percepci&oacute;n de alta inestabilidad que podr&iacute;a
afectar a la productividad de estos j&oacute;venes.
La elevada rotaci&oacute;n laboral los convierte en buscadores
permanentes con escasas referencias de empleos previos.
Un servicio de empleo eficiente, que aproveche las nuevas
tecnolog&iacute;as, no solo significa mejores posibilidades de
acceso a informaci&oacute;n relevante para los j&oacute;venes, que
generalmente est&aacute;n m&aacute;s conectados, sino que tambi&eacute;n
contribuye a reducir las desigualdades relacionadas con
la gran importancia del capital social para el acceso al
empleo productivo. Asimismo, por ejemplo en el Per&uacute;,
el costo de las credenciales que exigen los empleadores
(certificados de estudios y de antecedentes penales,
3
4
Las secciones siguientes se basan en las conclusiones de Chacaltana
(2009).
Los j&oacute;venes que buscan trabajo por primera vez generalmente necesitan
m&aacute;s tiempo para encontrar un empleo que su coet&aacute;rios con experiencia
laboral y en una cohorte juvenil el tiempo de b&uacute;squeda habitualmente
es mayor para las mujeres que para los hombres (Weller, 2003).
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documentos de identidad, certificados de salud en ciertas
ocupaciones) puede ser muy elevado, sobre todo porque
la vigencia de estos documentos suele ser muy corta.
Por lo tanto, una prestaci&oacute;n que podr&iacute;an incorporar los
servicios de empleo ser&iacute;a facilitar la obtenci&oacute;n de las
credenciales para el trabajo.
Desde la perspectiva de la demanda, un instrumento
m&aacute;s reciente son las leyes referidas al primer empleo,
que brindan incentivos a la contrataci&oacute;n de j&oacute;venes
mediante de la reducci&oacute;n de los costos laborales. Estos
sistemas existen, por ejemplo, en M&eacute;xico y Chile,
mientras que en el Brasil existieron hasta 2007. En el
Paraguay rige una legislaci&oacute;n de esta &iacute;ndole pero a&uacute;n
no se puso en marcha, mientras que en la Rep&uacute;blica
Dominicana se est&aacute; discutiendo un proyecto de ley
sobre el tema.
2. En el caso de Chile, el subsidio al empleo de j&oacute;venes
es directo sobre la remuneraci&oacute;n mientras que en el caso
de M&eacute;xico la ley de contrato de primer empleo (2007)
establece que el Estado se hace cargo del pago de los
aportes de seguridad social de estos j&oacute;venes. En este &uacute;ltimo
programa los incentivos se activan luego de un per&iacute;odo
m&iacute;nimo de contrataci&oacute;n, lo que tiende a lograr una mayor
estabilidad de los j&oacute;venes en su primer trabajo.
En todos los casos estas pol&iacute;ticas se dirigen a insertar a
los j&oacute;venes en el sector formal. De manera complementaria,
habr&iacute;a que tomar en cuenta a los j&oacute;venes que no tienen un
problema de acceso al empleo como tal, pero s&iacute; al empleo
de calidad, pues se desempe&ntilde;an en ocupaciones precarias
e informales. Es recomendable considerar medidas para
mejorar la calidad de empleo de estos j&oacute;venes, como la
ampliaci&oacute;n de la cobertura de la seguridad social.
Pol&iacute;ticas de formaci&oacute;n para el trabajo
Como se mencion&oacute; en el cap&iacute;tulo III, las pol&iacute;ticas de
formaci&oacute;n y capacitaci&oacute;n tienen una larga historia en la
regi&oacute;n, donde existen tanto proveedores p&uacute;blicos como
privados. Sin embargo, existen diversos problemas para
la formaci&oacute;n de los j&oacute;venes. Se observa cierta inequidad
en el acceso, ya que un conjunto importante de j&oacute;venes
no logra beneficiarse de estos programas (Chacaltana,
2009). Adem&aacute;s, para aquellos que s&iacute; acceden a una
formaci&oacute;n, el problema pasa por la pertinencia de los
conocimientos para la inserci&oacute;n y el logro de estabilidad
en el trabajo. Otra dificultad se relaciona con la calidad
de los conocimientos impartidos.
Existen en la actualidad al menos cuatro modalidades
de formaci&oacute;n de los j&oacute;venes, que intentan superar estas
dificultades. La m&aacute;s usual es la de los institutos de
formaci&oacute;n profesional, a partir de la cual se procura
resolver los problemas de acceso, pertinencia y falta de
financiamiento. Existen institutos p&uacute;blicos, privados
o pertenecientes a universidades, que generalmente se
financian con aportes realizados por las empresas.
Un segundo sistema se basa en la participaci&oacute;n
directa de la empresa en las actividades de formaci&oacute;n,
con el objetivo de que los conocimientos brindados
sean lo que realmente la empresa necesita. Para ello se
utilizan, como instrumento espec&iacute;ficamente v&aacute;lido para
los j&oacute;venes, los contratos de formaci&oacute;n o aprendizaje5.
En Colombia, Costa Rica y el Paraguay, por ejemplo,
se establece que por cada cierto n&uacute;mero de trabajadores
contratados la empresa debe contratar a un aprendiz, y
en caso contrario, debe pagar una contribuci&oacute;n a una
instituci&oacute;n de formaci&oacute;n profesional.
Una tercera modalidad es la dirigida a resolver los
problemas de acceso, pertinencia y calidad, sobre todo de
j&oacute;venes con dificultades especiales de inserci&oacute;n laboral
productiva debido a su nivel educativo relativamente
bajo. Respecto del acceso, las medidas se focalizan en los
j&oacute;venes m&aacute;s pobres y en la utilizaci&oacute;n de las instituciones
educativas existentes; respecto de la pertinencia, se
establece que las entidades de formaci&oacute;n deben tener
v&iacute;nculos directos con el sistema productivo y, por &uacute;ltimo,
para resolver el problema de la calidad, se elabora un
registro con las instituciones proveedoras del servicio.
Un ejemplo de esta modalidad son los programas “Joven”
que se han aplicado en varios pa&iacute;ses de la regi&oacute;n a partir
de la experiencia del programa Chile Joven.
Por &uacute;ltimo, un cuarto esquema, m&aacute;s integral que
los anteriores, parte de la base de que la formaci&oacute;n es
uno de los elementos dentro del contexto m&aacute;s amplio
5
V&eacute;ase Barbagelata (2003).
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de la empleabilidad y que, por lo tanto, deben intervenir
varios actores. Ejemplos de esta modalidad son los
programas ProJovem del Brasil y Chilecalifica. Al igual
que el modelo Joven, estos incluyen diversas dimensiones,
desde la formaci&oacute;n continua hasta la certificaci&oacute;n de
competencias.
Si bien los diferentes programas juegan un papel
significativo de apoyo a la inserci&oacute;n laboral productiva
de los j&oacute;venes, persisten grandes problemas de cobertura,
calidad y acceso. Espec&iacute;ficamente, no siempre se garantiza
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que los contenidos de los programas contribuyan a la
reducci&oacute;n de la segmentaci&oacute;n del mercado laboral por
g&eacute;nero. Por &uacute;ltimo, cabe destacar que la efectividad de
los diferentes esquemas de formaci&oacute;n se ve obstaculizada
por los problemas de calidad e inequidad en la educaci&oacute;n
b&aacute;sica que afectan a un conjunto importante de j&oacute;venes.
En efecto, estos esquemas se enfrentan a la limitaci&oacute;n
de que estos j&oacute;venes no cuentan con los conocimientos
m&iacute;nimos para poder incorporar nuevos conocimientos
espec&iacute;ficos para el trabajo.
Pol&iacute;ticas de promoci&oacute;n de iniciativas empresariales
de los j&oacute;venes
Existen pol&iacute;ticas que promueven iniciativas empresariales
entre los j&oacute;venes. En este sentido, es importante destacar
que en la regi&oacute;n casi 4 de cada 10 trabajadores termina
trabajando en una relaci&oacute;n que no es de dependencia
(Chacaltana, 2009).
Como mencionan Llisterri y otros (2006), existen
dos tipos de emprendedores, los que inician estas
actividades por razones de oportunidad y los que lo hacen
por necesidad o supervivencia. Entre los j&oacute;venes suele
predominar los segundos, puesto que la mayor&iacute;a empieza
trabajando como asalariado, pero debido al desaliento que
la rotaci&oacute;n les genera deciden comenzar alguna actividad
por cuenta propia.
En el caso de los j&oacute;venes, White y Kenyon (2004)
identifican dos tipos de restricciones a la iniciativa
empresarial por razones de oportunidad: por una parte,
la falta de vocaci&oacute;n hacia el empleo independiente
y la aversi&oacute;n al riesgo; por otra, las restricciones
administrativas y econ&oacute;micas para establecer un negocio
y hacerlo funcionar (como los problemas de acceso
al cr&eacute;dito, que suelen intensificarse en el caso de los
j&oacute;venes). Por lo tanto, las pol&iacute;ticas para promover
las iniciativas empresariales de los j&oacute;venes deben
abordar una multiplicidad de dimensiones. Para ello es
necesario diferenciar a los j&oacute;venes que est&aacute;n pensando
en establecer una empresa de aquellos que ya lo han
hecho (Tueros, 2008), de modo de implementar pol&iacute;ticas
espec&iacute;ficas en cada caso. Linares (2008) se&ntilde;al&oacute; que la
oferta de programas de promoci&oacute;n de emprendedores
en el Per&uacute; se concentraba marcadamente en la etapa de
motivaci&oacute;n y planificaci&oacute;n de la empresa, mientras que
solo una peque&ntilde;a parte se focalizaba tambi&eacute;n en la fase
de formaci&oacute;n y seguimiento de esta.
Ejemplos de estas pol&iacute;ticas en la regi&oacute;n son el
BonoEmprende del Per&uacute;, el Youth Entrepreneurship
Success Programme (YES) de Trinidad y Tabago, el
Fondo Emprender de Colombia y el programa Chile
Emprende (Camacho, 2009). Todas ellas son iniciativas del
sector p&uacute;blico. Sin embargo, tambi&eacute;n existen programas
no gubernamentales como el Colectivo Integral de
Desarrollo en el Per&uacute;, que se basa en la evidencia de
que para iniciar un negocio, la capacitaci&oacute;n empresarial
y de gesti&oacute;n resulta m&aacute;s importante que el cr&eacute;dito, dado
que la mayor&iacute;a comienza utilizando ahorros propios o
familiares (Chacaltana, 2009).
En conclusi&oacute;n, el problema del empleo juvenil es
muy complejo y heterog&eacute;neo y su soluci&oacute;n no pasa
exclusivamente por las pol&iacute;ticas laborales, dado que
tambi&eacute;n resultan necesarias acciones complementarias
que contribuyan a incrementar la retenci&oacute;n de los alumnos
en el sistema educativo, por ejemplo por medio de los
programas de transferencias de ingresos condicionadas
y becas estudiantiles.
Por &uacute;ltimo, resulta indispensable un r&eacute;gimen
macroecon&oacute;mico que genere una cantidad suficiente
de puestos de trabajo y, sobre todo, empleos de
calidad. La reducci&oacute;n del desempleo y de los puestos
precarios implicar&aacute;, por una parte, ingresos familiares
m&aacute;s elevados, lo que reducir&aacute; la necesidad de generar
trabajadores “secundarios” en los hogares; por otra,
un mejoramiento en la calidad de las ocupaciones de
los j&oacute;venes.
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C. El enfoque de g&eacute;nero en las pol&iacute;ticas del mercado
de trabajo
Existen razones de eficiencia y equidad para contribuir a la
igualdad de oportunidades y trato entre hombres y mujeres.
Con relaci&oacute;n a la primera, se reconoce cada vez m&aacute;s que
la fuerza de trabajo femenina es crecientemente necesaria
para llevar adelante los procesos de producci&oacute;n y para
apuntalar mayores tasas de crecimiento econ&oacute;mico, y que
el trabajo no remunerado de las mujeres es necesario para
el funcionamiento del sistema econ&oacute;mico (CEPAL, 2008d).
Por lo tanto, la reducci&oacute;n y eliminaci&oacute;n de la discriminaci&oacute;n
y la segregaci&oacute;n que sufren las mujeres contribuye a
incrementar los niveles de productividad, competitividad y
crecimiento de la econom&iacute;a en la medida en que se utilizan
plenamente los factores de producci&oacute;n.
Al mismo tiempo, la equidad de g&eacute;nero es un elemento
esencial para reforzar la integraci&oacute;n social y para construir
sociedades democr&aacute;ticas donde la ciudadan&iacute;a se potencie
y ejerza plenamente. Asimismo, se reconoce que no es
posible avanzar en el logro del trabajo decente sin la
promoci&oacute;n de la igualdad de g&eacute;nero y sin eliminar todas
las formas de discriminaci&oacute;n.
A lo largo del tiempo, los gobiernos de la regi&oacute;n han
ido ratificando acuerdos internacionales en esta materia,
lo que supone la responsabilidad de incorporarlos a la
legislaci&oacute;n nacional y de hacerlos cumplir. Asimismo,
han ido estableciendo leyes nacionales en esta direcci&oacute;n
(Pautassi, Faur y Gerardi, 2004). Por lo tanto, el importante
conjunto de normas internacionales y nacionales que
promueven los principios de igualdad de oportunidades y
de no discriminaci&oacute;n entre mujeres y hombres sirven como
1. Hechos estilizados de la situaci&oacute;n laboral de las mujeres
en la regi&oacute;n6
La tasa de participaci&oacute;n femenina en la regi&oacute;n ha
mostrado una tendencia creciente en los &uacute;ltimos a&ntilde;os, si
bien contin&uacute;a siendo muy baja en relaci&oacute;n con la de los
hombres. Esta situaci&oacute;n se asocia a un elevado porcentaje
de mujeres que solo realizan tareas dom&eacute;sticas, lo que
6
punto de partida para lograr efectivamente estos objetivos
(Tomei, 2006). Sin embargo, las amplias brechas existentes
en el mercado laboral entre ambos colectivos indican
claramente que la declaratoria por parte de los pa&iacute;ses e incluso
las normas existentes no son condiciones suficientes para
erradicar la discriminaci&oacute;n contra la mujer en el mercado
laboral. Para la plena incorporaci&oacute;n de esta dimensi&oacute;n es
necesario integrar el enfoque de g&eacute;nero en todas las etapas
asociadas a la adopci&oacute;n de pol&iacute;ticas: concepci&oacute;n, ejecuci&oacute;n,
evaluaci&oacute;n y seguimiento (Abramo, 2003).
Asimismo, para lograr la igualdad de oportunidades
en el acceso al empleo productivo es necesario que se
consideren, desde el dise&ntilde;o mismo de los programas p&uacute;blicos
correspondientes, aspectos tales como la conciliaci&oacute;n
entre vida laboral y familiar, la falta de acceso a redes de
empleo, la falta de ciertas calificaciones y las restricciones
culturales. Dos de los aspectos m&aacute;s importantes en este
sentido tienen que ver con la disponibilidad de servicios
gratuitos de cuidado infantil y con la flexibilidad horaria
en el mercado de trabajo.
En el an&aacute;lisis que sigue se examinan diferentes
dimensiones de las pol&iacute;ticas laborales y del mercado
de trabajo implementadas en Am&eacute;rica Latina desde un
enfoque de g&eacute;nero, evalu&aacute;ndose los avances y la agenda
pendiente. Con el objetivo de contextualizar el an&aacute;lisis, la
secci&oacute;n comienza con un panorama general de la inserci&oacute;n
laboral de las mujeres en la regi&oacute;n, plante&aacute;ndose tambi&eacute;n
la din&aacute;mica de los &uacute;ltimos a&ntilde;os y las caracter&iacute;sticas
estructurales de la misma.
Basado en Milosavljevic (2007), CEPAL (2008c), Abramo y
Valenzuela (2006), Yannoulas (2005) y Rico (2003).
evidencia una desigual distribuci&oacute;n de las tareas en el
hogar y de las responsabilidades familiares, dedicando
las mujeres, en promedio, gran cantidad de horas al
trabajo no remunerado. La mayor presencia de las
mujeres en la fuerza de trabajo no ha ido acompa&ntilde;ada
por una reducci&oacute;n de las responsabilidades familiares
y sociales. Espec&iacute;ficamente, las mujeres provenientes
de hogares pobres tienen tasas de actividad aun
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menores que las mujeres de hogares no pobres. Entre
los factores que generan esta brecha se encuentran los
menores niveles de educaci&oacute;n, la mayor cantidad de
hijos y las menores posibilidades de obtener servicios
de cuidado infantil.
Por su parte, las tasas de desempleo femeninas
contin&uacute;an siendo m&aacute;s elevadas que las masculinas, lo
que se relaciona, en gran medida, con las condiciones
menos favorables para el empleo femenino formal.
Esto se refleja tambi&eacute;n en el hecho de que un elevado
porcentaje del empleo femenino se ubica en el sector
informal. Es m&aacute;s, las mujeres tienden a ubicarse en el
extremo inferior del abanico de ocupaciones en este sector,
trabajando por cuenta propia, en el servicio dom&eacute;stico
o sin remuneraci&oacute;n. Parcialmente relacionado con ello,
las mujeres contin&uacute;an exhibiendo elevados &iacute;ndices de
precariedad laboral.
2. Las trayectorias laborales y las posibilidades de tener
una carrera laboral ascendente en el caso de las mujeres,
m&aacute;s que en el de los hombres, se ven afectadas por la
existencia de segregaci&oacute;n horizontal y vertical, por lo que las
trabajadoras no acceden a ciertas ocupaciones (en general, la
mayor inserci&oacute;n laboral se da en ocupaciones “femeninas”)
ni a ciertos puestos jer&aacute;rquicos, aun teniendo los mismos
niveles de calificaci&oacute;n que los hombres. Sumado a todo
ello, sus remuneraciones siguen siendo menores que las de
los hombres, como resultado, en parte, de la discriminaci&oacute;n
que ellas sufren en el mercado de trabajo. Esta brecha suele
ser mayor cuanto mayor es el nivel educativo.
Todos estos factores hacen que las mujeres, en
promedio, est&eacute;n menos protegidas en la vejez por los
sistemas contributivos de pensiones y jubilaciones, y hacen
m&aacute;s dificultoso para ellas cumplir con todos los requisitos
para acceder a los beneficios previsionales.
Las instituciones laborales desde el enfoque de g&eacute;nero7
a) Negociaciones colectivas
El proceso de negociaci&oacute;n colectiva resulta un
instrumento muy valioso para avanzar hacia el logro
de la igualdad de oportunidades en el mercado de
trabajo. Sin embargo, esta instituci&oacute;n en la pr&aacute;ctica
resulta insuficiente, debido a que no alcanza a una parte
importante de la poblaci&oacute;n femenina ocupada. Ello es as&iacute;
tanto por la elevada proporci&oacute;n de informalidad laboral
entre las mujeres como por su sobrerrepresentaci&oacute;n en
sectores formales, pero expl&iacute;citamente excluidos de la
negociaci&oacute;n.
En efecto, las trabajadoras del servicio dom&eacute;stico, las
trabajadoras rurales, muchas trabajadoras de maquiladoras
y la mayor parte de las trabajadoras a domicilio quedan
excluidas por el contrato laboral, las pr&aacute;cticas antisindicales
o las de la negociaci&oacute;n colectiva misma. Asimismo, en
los casos en que el sector p&uacute;blico no cuenta con este
instrumento, un conjunto importante de mujeres que
trabajan como docentes o en el sector de la salud tambi&eacute;n
quedan excluidas de su cobertura.
Por otra parte, persisten actitudes en los sindicatos
que no favorecen la organizaci&oacute;n sindical de las mujeres
y obstaculizan su acceso a posiciones representativas
7
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Esta secci&oacute;n se basa, en gran parte, en Maurizio (2009b).
(Rodr&iacute;guez, 2006). Este ser&iacute;a uno de los factores por los
que en las negociaciones colectivas de la regi&oacute;n solo hay
un desarrollo limitado de cl&aacute;usulas referidas a la equidad
de g&eacute;nero, a lo que contribuye, adem&aacute;s, la resistencia por
parte de los empresarios a incorporar cl&aacute;usulas de esta
&iacute;ndole (Abramo y Rangel, 2005).
En relaci&oacute;n con los temas abordados en las cl&aacute;usulas
de los convenios, se observan mejoras, impulsadas por
cambios jur&iacute;dicos, en lo que se refiere a la protecci&oacute;n de la
maternidad y de la paternidad. Una de ellas es la duraci&oacute;n
de la licencia por maternidad, el tiempo durante el cual la
mujer embarazada y lactante quedan protegidas contra el
despido, la licencia por paternidad (instauraci&oacute;n y extensi&oacute;n
de su duraci&oacute;n), la protecci&oacute;n del padre contra el despido
en el per&iacute;odo de nacimiento de un hijo, la integridad del
salario durante la licencia por maternidad, la extensi&oacute;n
de los horarios destinados a lactancia, la ratificaci&oacute;n del
principio de no discriminaci&oacute;n y de igual salario por trabajo
de igual valor, la ampliaci&oacute;n de la duraci&oacute;n y calidad de los
servicios de guarder&iacute;a infantil y las sanciones en el caso
de acoso sexual. Tambi&eacute;n ha habido avances con relaci&oacute;n
a la licencia y otras garant&iacute;as relativas a la adopci&oacute;n y
el embarazo, por ejemplo, la prohibici&oacute;n de exigir una
prueba de embarazo para acceder a un empleo, como en
el caso del Brasil, el permiso de ausencia para realizar
los controles m&eacute;dicos prenatales, la disminuci&oacute;n de la
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jornada de trabajo, la prohibici&oacute;n de realizar tareas que
puedan afectar la salud de la madre y el ni&ntilde;o.
Si bien hay avances con respecto a la protecci&oacute;n de
la mujer trabajadora como madre, existen otros temas en
los cuales las mejoras han sido m&aacute;s reducidas o incluso
inexistentes. Algunos de ellos tienen que ver con la
conciliaci&oacute;n de la vida laboral y familiar de mujeres y
hombres, las condiciones de trabajo y la concreci&oacute;n de
medidas efectivas en pro de la igualdad de oportunidades.
Tambi&eacute;n se observa un menor dinamismo en cuanto a la
formaci&oacute;n profesional y la organizaci&oacute;n del trabajo, y no
existen mecanismos de evaluaci&oacute;n de los programas de
capacitaci&oacute;n, el sistema de promoci&oacute;n o de evaluaci&oacute;n
del desempe&ntilde;o desde una perspectiva de g&eacute;nero.
En conclusi&oacute;n, si bien en la regi&oacute;n se ha avanzado
en lo referente a la introducci&oacute;n de cl&aacute;usulas sobre la
igualdad de oportunidades en las negociaciones colectivas,
a&uacute;n queda mucho por hacer para que esta instituci&oacute;n sea
efectivamente una v&iacute;a para eliminar la discriminaci&oacute;n
no solo de g&eacute;nero, sino tambi&eacute;n de raza y etnia, entre
otros aspectos.
b) Salario m&iacute;nimo
La instituci&oacute;n del salario m&iacute;nimo resulta particularmente
importante desde el enfoque de g&eacute;nero debido a que este
instrumento puede traducirse en una reducci&oacute;n de la brecha
salarial por g&eacute;nero, dado que, en promedio, las mujeres obtienen
salarios m&aacute;s bajos que los hombres y est&aacute;n sobrerrepresentadas
en niveles cercanos al salario m&iacute;nimo.
No obstante, esta posibilidad de mejoramiento
relativo del salario de las mujeres est&aacute; sujeta a que se
evite un deterioro en el nivel de empleo y a que no se
produzca una sustituci&oacute;n del empleo femenino en favor
del masculino. A su vez, la eficacia de este instrumento
para reducir la brecha salarial de g&eacute;nero depende de que
efectivamente se cumpla la legislaci&oacute;n, lo que otorga una
gran importancia a los mecanismos de sanci&oacute;n, aplicaci&oacute;n
y control de la legislaci&oacute;n laboral.
c) La protecci&oacute;n frente al desempleo
Como se se&ntilde;al&oacute; en el cap&iacute;tulo II, en Am&eacute;rica Latina
la presencia de pol&iacute;ticas pasivas del mercado de trabajo
ha sido hist&oacute;ricamente reducida, lo que se refleja en el
escaso alcance y cobertura de los seguros de desempleo y
otros instrumentos de protecci&oacute;n laboral. En este contexto,
el acceso de las mujeres a estas prestaciones es a&uacute;n m&aacute;s
limitado. El menor acceso a un puesto de trabajo, la mayor
precariedad laboral y la mayor inestabilidad ocupacional
de las mujeres les resta posibilidades de cumplir con los
requisitos para acceder a este tipo de protecci&oacute;n durante
un episodio de desempleo.
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Sin embargo, las desfavorables condiciones del
mercado de trabajo para la poblaci&oacute;n femenina no explican
completamente el escaso acceso que las mujeres tienen a
esta institucionalidad laboral. En algunos pa&iacute;ses —como
la Argentina— la normativa del seguro se traduce en este
menor acceso ya que no est&aacute;n cubiertos los despedidos de
sectores como el servicio dom&eacute;stico, la educaci&oacute;n privada
o el sector p&uacute;blico, en los cuales el empleo femenino tiene
una elevada participaci&oacute;n.
Por &uacute;ltimo, otra situaci&oacute;n de inequidad se verifica
cuando las mujeres pierden el derecho a que el empleador
haga los aportes a la seguridad social y al sistema previsional
durante el per&iacute;odo de licencia por maternidad. Ello redunda
en menores probabilidades de acceder a prestaciones
previsionales y seguros de desempleo8.
d) Pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo
Siguiendo a Abramo (2003), es posible identificar
cuatro situaciones diferentes con relaci&oacute;n al enfoque de
g&eacute;nero y a la participaci&oacute;n de las mujeres en las pol&iacute;ticas
del mercado de trabajo aplicadas en la regi&oacute;n:
• Programas que incorporan la dimensi&oacute;n de g&eacute;nero en
su dise&ntilde;o y, por lo tanto, tambi&eacute;n en los indicadores
de desempe&ntilde;o. Ejemplo de ello es el Plan Nacional
de Calificaci&oacute;n del Trabajador (PLANFOR) en el
Brasil9.
• Programas dirigidos exclusivamente a las mujeres y,
en especial, a las jefas de hogares pobres. Ejemplo
de ello es el programa de capacitaci&oacute;n Mujeres
Jefas de Hogar en Chile.
• Programas en cuyo dise&ntilde;o no aparece la preocupaci&oacute;n
por el g&eacute;nero; sin embargo, luego se adoptan medidas
para incorporar el tema en las fases siguientes del
programa, como en la etapa de ejecuci&oacute;n, d&aacute;ndole
prioridad a las mujeres.
• Programas en cuyo dise&ntilde;o la dimensi&oacute;n de g&eacute;nero
est&aacute; completamente ausente, pero que por diferentes
motivos se focalizan en las mujeres, constituyendo estas
la mayor parte del grupo beneficiario. Esto se observa
con m&aacute;s frecuencia en las pol&iacute;ticas de transferencias
a los pobres y menos en los programas de empleo,
microcr&eacute;dito o los dirigidos a desocupados.
8
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Para ilustrar las mayores dificultades que las mujeres experimentan
para acceder a este seguro cabe mencionar que en la Argentina,
aproximadamente la mitad del total de poblaci&oacute;n desocupada est&aacute;
constituida por mujeres. Sin embargo, estas representan solo el
27% de los beneficiarios del seguro de desempleo.
En el dise&ntilde;o del programa aparec&iacute;a el objetivo de promover la
igualdad de oportunidades asegurando el acceso a los grupos m&aacute;s
vulnerables. Para ello establec&iacute;a que la participaci&oacute;n de estos
grupos deb&iacute;a ser al menos igual a la que tienen en la poblaci&oacute;n
econ&oacute;micamente activa.
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A continuaci&oacute;n se detallan algunas experiencias y
se extraen algunas conclusiones respecto del enfoque de
g&eacute;nero en las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo. El
objetivo es responder a la pregunta de en qu&eacute; medida y de
qu&eacute; forma la aplicaci&oacute;n de estos programas ha contribuido
a la reducci&oacute;n de la brecha de g&eacute;nero en el acceso al
empleo y, especialmente, al empleo de calidad.
i) Capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n profesional
El abanico de posibilidades laborales para las mujeres
es significativamente m&aacute;s reducido que para los hombres,
por lo que es necesario implementar programas de
capacitaci&oacute;n dirigidos no solo a las mujeres sino tambi&eacute;n
a los encargados de elaborar pol&iacute;ticas y a actores clave,
de modo de sensibilizarlos sobre la problem&aacute;tica de las
mujeres en el mercado de trabajo.
En el enfoque de g&eacute;nero la capacitaci&oacute;n reviste
particular inter&eacute;s puesto que puede constituirse en un
mecanismo para mejorar el acceso a la calificaci&oacute;n y a
puestos de mayor calidad por parte de las mujeres.
La regi&oacute;n cuenta con experiencias respecto de
programas en los que se ha incorporado la dimensi&oacute;n
de g&eacute;nero por medio de diferentes canales. Entre estos
programas se encuentran el PLANFOR (1995-2002)10
en el Brasil, FORMUJER11, Chile Joven12, programa
Mujeres Jefas de Hogar de Chile, programa de capacitaci&oacute;n
de j&oacute;venes en la Argentina y calificaci&oacute;n del servicio
dom&eacute;stico en la Argentina.
10
En 2003 el PLANFOR fue reemplazado por el Plan Nacional de
Calificaci&oacute;n, en el que tambi&eacute;n se prioriza el acceso a los grupos
excluidos por raza o g&eacute;nero.
11 El Programa Regional para el Fortalecimiento de la Formaci&oacute;n
Profesional y T&eacute;cnica de Mujeres de Bajos Ingresos (FORMUJER)
surgi&oacute; como una iniciativa regional financiada por el Fondo Multilateral
de Inversiones del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con
la coordinaci&oacute;n t&eacute;cnica del Centro Interamericano de Investigaci&oacute;n
y Documentaci&oacute;n sobre Formaci&oacute;n Profesional (CINTERFOR) de
la OIT para fortalecer la equidad de g&eacute;nero a trav&eacute;s de la formaci&oacute;n
de las mujeres, especialmente aquellas en situaci&oacute;n de pobreza. Los
pa&iacute;ses que participaron fueron la Argentina, Costa Rica y el Estado
Plurinacional de Bolivia. Yannoulas (2005) resalta entre los aportes
del programa los siguientes: a) el desarrollo de un modelo pol&iacute;ticoeducativo de formaci&oacute;n para el trabajo que incluye la perspectiva de
g&eacute;nero como marco conceptual y estrat&eacute;gico de la pol&iacute;tica, permitiendo
implementar acciones de focalizaci&oacute;n y discriminaci&oacute;n positiva para la
atenci&oacute;n de poblaciones desfavorecidas (especialmente las mujeres);
b) el dise&ntilde;o de perfiles curriculares mediante el cruce de formaci&oacute;n
por competencia laboral y g&eacute;nero, y c) la aplicaci&oacute;n de estrategias
compensatorias para atender las desigualdades derivadas del g&eacute;nero
y la pobreza, diversificando las opciones profesionales femeninas.
12 Ese programa incluy&oacute; desde su dise&ntilde;o el est&iacute;mulo a la participaci&oacute;n
de las mujeres, incorporando la provisi&oacute;n de cuidado infantil para
las madres participantes, acuerdos con asociaciones de empleadores
para estimular el empleo de las mujeres participantes y talleres de
sensibilizaci&oacute;n para los funcionarios y formadores.
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Con relaci&oacute;n a los programas de fortalecimiento
institucional se destacan el proyecto regional de apoyo a la
formulaci&oacute;n de pol&iacute;ticas laborales con enfoque de g&eacute;nero
de la CEPAL y la Sociedad Alemana de Cooperaci&oacute;n
T&eacute;cnica (GTZ) y el proyecto Incorporaci&oacute;n de la dimensi&oacute;n
de g&eacute;nero en las pol&iacute;ticas de erradicaci&oacute;n de la pobreza y
generaci&oacute;n de empleo en Am&eacute;rica Latina, ejecutado por
la Organizaci&oacute;n Internacional del Trabajo (OIT) en seis
pa&iacute;ses de Am&eacute;rica Latina13.
Si bien la regi&oacute;n ha avanzado en la implementaci&oacute;n
de programas de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n que incorporan
la perspectiva de g&eacute;nero, los esfuerzos resultan a&uacute;n muy
insuficientes, y contin&uacute;a observ&aacute;ndose la existencia de
amplios espacios de intervenci&oacute;n p&uacute;blica. Un aspecto
importante a considerar en el dise&ntilde;o de estos programas
es la heterogeneidad de las situaciones en el conjunto de
mujeres, lo que resta validez a la creaci&oacute;n y aplicaci&oacute;n de una
&uacute;nica pol&iacute;tica de capacitaci&oacute;n dirigida a todas ellas.
ii) Desarrollo empresarial
En la regi&oacute;n se ha observado la existencia de un creciente
n&uacute;mero de mujeres que se desarrollan de manera independiente
en su propio negocio. Como menciona Valenzuela (2005),
aun cuando todas ellas comparten caracter&iacute;sticas, como
las de encontrarse generalmente en edades centrales, con
hijos y, en un porcentaje importante, ser jefas de hogar, es
posible efectuar la siguiente diferenciaci&oacute;n: i) en la base de
la pir&aacute;mide aparecen las mujeres con bajo nivel educativo,
pertenecientes a hogares pobres que realizan sus tareas,
generalmente informales y precarias, con ayuda familiar
(muchas veces sus hijos) y operan con niveles m&iacute;nimos de
capital; ii) existe un grupo intermedio de mujeres con cierto
nivel de capital y un negocio m&aacute;s afianzado, con mayor
probabilidad de sobrevivir en el tiempo, y iii) en el extremo
superior aparecen mujeres emprendedoras con acceso a redes
de contacto, que dirigen empresas peque&ntilde;as o medianas y
logran posicionarse de manera m&aacute;s estable.
Tanto los hombres como las mujeres independientes
enfrentan dificultades para permanecer en el mercado
y expandir sus actividades debido a la falta de acceso
a los activos necesarios, como recursos financieros,
conocimientos de gesti&oacute;n, tecnolog&iacute;a y seguro frente a los
riesgos, entre otros. Sin embargo, las actividades a cargo
de las mujeres suelen experimentar estas restricciones con
mayor intensidad (Valenzuela y Venegas, 2001).
Al mismo tiempo, la segregaci&oacute;n ocupacional que
experimentan como asalariadas tambi&eacute;n se observa
cuando son trabajadoras independientes y se concentran
en actividades con bajas barreras a la entrada y, por ello,
13
Los pa&iacute;ses son la Argentina, el Estado Plurinacional de Bolivia,
Honduras, Nicaragua, el Paraguay y el Per&uacute;.
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altamente competitivas, en muchos casos en el sector de
los servicios o el comercio.
Otra caracter&iacute;stica que comparten con las asalariadas
es la combinaci&oacute;n de trabajo remunerado y no remunerado
de las actividades familiares y de cuidado. Sin embargo, es
esperable que esta restricci&oacute;n opere con mayor intensidad
entre las trabajadoras independientes, especialmente en
los inicios de la actividad. Como menciona Valenzuela
(2005), algunas veces esta dificultad se resuelve instalando
el negocio en la vivienda, lo que tiene ciertas ventajas,
pero tambi&eacute;n desventajas. Entre las primeras aparece
la mayor flexibilidad de horarios y la reducci&oacute;n de la
movilidad; entre las segundas, la falta de separaci&oacute;n entre
las responsabilidades familiares y laborales, as&iacute; como
la falta de descanso y de condiciones adecuadas para el
trabajo (Lund y Srinivas, 2000; Chant, 2007; Kantor,
2002; Lessinger, 1990; L&oacute;pez Estrada, 2002).
Por lo tanto, si bien este tipo de ocupaciones, en
ciertas condiciones, podr&iacute;an contribuir a otorgar mayores
oportunidades de trabajo a las mujeres, as&iacute; como mayores
ingresos para que muchas de ellas puedan salir de la
pobreza, algunas actividades de este tipo enfrentan grandes
limitaciones que se exacerban cuando es una mujer quien
las lleva a cabo.
A continuaci&oacute;n se detallan algunas consideraciones que
los programas de desarrollo empresarial deber&iacute;an incorporar
para lograr una mejor inserci&oacute;n de las mujeres en este tipo
de actividades y que complementan las experiencias para
el fomento del trabajo independiente en general.
• Es necesario considerar los derechos de propiedad.
La falta de acceso de las mujeres a estos derechos,
incluidos lo de propiedad intelectual, implica que “no
pueden utilizar, construir ni transformar o intercambiar
sus bienes en capital productivo con miras a generar
m&aacute;s capital” (Chant y Pedwell, 2008).
• Es necesario tener en cuenta las dificultades que
enfrentan las mujeres en algunos contextos para alquilar
dependencias a su nombre (Vera-Sanso, 2006).
• Es necesario considerar que, tal como se&ntilde;alan Chant
y Pedwell (2008), “los trabajadores informales, en
especial las mujeres, se beneficiar&iacute;an enormemente
si contaran con calificaciones ‘habilitantes’, desde
calificaciones en materia de negociaci&oacute;n hasta
conocimientos acerca de sus derechos legales, y con
calificaciones sindicales que les permitiesen participar
en asociaciones de defensa de sus derechos”.
• Es necesario reconocer la importancia de la
concientizaci&oacute;n, la sensibilizaci&oacute;n y el consenso
de la sociedad respecto de los nuevos roles que la
mujer puede desempe&ntilde;ar en la econom&iacute;a, incluyendo
este tipo de actividades.
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• Es necesario incorporar en el dise&ntilde;o de estos
programas los servicios de cuidado familiar. Las
responsabilidades familiares inciden en el quehacer
de las emprendedoras y requieren de medidas para
aliviar la carga dom&eacute;stica y favorecer el desarrollo
de otras actividades.
iii) Programas de creaci&oacute;n directa de empleo
En la regi&oacute;n se han puesto en marcha programas de
empleo dirigidos a grupos con dificultades para acceder a
&eacute;l, algunos de ellos dirigidos exclusivamente a las mujeres
(en general, mujeres pobres). Sin embargo, aun en los de
alcance m&aacute;s general, las mujeres suelen representar un
porcentaje elevado de los beneficiarios.
En la evaluaci&oacute;n de este tipo de programas desde
una perspectiva de g&eacute;nero aparecen algunos desaf&iacute;os
importantes. En primer lugar, la presencia femenina
en estos programas, salvo en el caso de los programas
dirigidos exclusivamente a ellas, resulta de la focalizaci&oacute;n
de los mismos en hogares pobres o monoparentales. Este
mecanismo no es suficiente para considerar cumplido el
objetivo de equidad de g&eacute;nero, dado que de esta manera,
en general, no se tienen en cuenta en el dise&ntilde;o de los
programas las limitaciones antes mencionadas.
En segundo lugar, es necesario considerar
expl&iacute;citamente el tipo de tareas que se realizan en el
marco de estos programas y la medida en que estas
experiencias reducen la segregaci&oacute;n y la segmentaci&oacute;n
ocupacional. En efecto, un aspecto importante en relaci&oacute;n
a estos planes es que generalmente las mujeres terminan
realizando en centros comunitarios las mismas tareas
que llevan a cabo en el hogar, como las de cuidado y
alimentaci&oacute;n.
Por &uacute;ltimo, es necesario evaluar el impacto que
tienen estos programas en la trayectoria laboral futura.
Por ejemplo, en el caso del Programa Jefes y Jefas
de Hogar Desocupados (PJJHD) de la Argentina, la
incorporaci&oacute;n de las beneficiarias y beneficiarios a
un puesto asalariado registrado en la seguridad social
muestra un sesgo claro a favor de los varones. Mientras
que ellos representan en la actualidad aproximadamente
un 26% del total de los beneficiarios, conforman casi la
mitad de las personas que se insertaron en el mercado
de trabajo. Esta dimensi&oacute;n se vuelve a&uacute;n m&aacute;s relevante
en contextos de marcado crecimiento econ&oacute;mico,
como el que ha tenido este pa&iacute;s desde 2003, y resulta
particularmente relevante analizar las trayectorias
laborales de aquellos que logran (o no) insertarse en el
mercado de trabajo luego de su paso por un programa
de estas caracter&iacute;sticas.
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iv) Servicios de intermediaci&oacute;n laboral
Las menores redes de contacto, de oportunidades
de capacitaci&oacute;n y formaci&oacute;n profesional, as&iacute; como
la segregaci&oacute;n ocupacional, constituyen factores que
dificultan la b&uacute;squeda de empleo de las mujeres. Esto es
muy relevante en la regi&oacute;n dado que una parte importante
de esta b&uacute;squeda se basa en redes informales de contacto,
muchas de las cuales surgen de la experiencia acumulada
en el mercado de trabajo o de contactos personales. En
la medida en que las mujeres participan menos en la
fuerza de trabajo, o lo hacen de manera m&aacute;s intermitente,
tienen menos acceso a este mecanismo para obtener
un empleo.
En este sentido, la oferta de servicios gratuitos
de intermediaci&oacute;n puede ayudar a reducir una de
las barreras a la entrada al mercado de trabajo, en
la medida en que contribuyen al mayor acceso de
las mujeres a la informaci&oacute;n sobre vacantes y sobre
la situaci&oacute;n general del mercado de trabajo. De esta
manera, este tipo de servicios puede constituirse en una
herramienta importante para reducir la discriminaci&oacute;n
en el mercado de trabajo y para contribuir a la igualdad
de oportunidades.
La flexibilidad que otorga la utilizaci&oacute;n de tecnolog&iacute;as
de la informaci&oacute;n y de las comunicaciones por parte de
los servicios de intermediaci&oacute;n puede ser un elemento
positivo para aquellos individuos con mayores restricciones
horarias o de movilidad, factores muy frecuentes en el
caso de las mujeres.
Asimismo, los esquemas de “asociaci&oacute;n colaborativa”
(Mazza, 2003), en los que intervienen el sector p&uacute;blico,
el sector privado y las organizaciones sin fines de
lucro pueden ser beneficiosos para las mujeres,
especialmente para las m&aacute;s pobres. Por ejemplo, en
el Per&uacute; las organizaciones civiles (organizaciones
no gubernamentales, la Iglesia), junto con el sector
privado, pudieron brindar este tipo de servicios a nivel
local. Estas asociaciones a nivel local pueden ser m&aacute;s
eficientes para adaptarse a las especificidades y las
problem&aacute;ticas de ciertos grupos, como las mujeres o los
j&oacute;venes. Asimismo, las unidades m&oacute;viles que acercan
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estos servicios a la comunidad son particularmente &uacute;tiles
para las mujeres que est&aacute;n a cargo del cuidado infantil
y de otras responsabilidades familiares.
Sin embargo, uno de los desaf&iacute;os que enfrenta este
tipo de servicios tiene que ver con la incorporaci&oacute;n, desde
su dise&ntilde;o, del enfoque de g&eacute;nero, lo que implica atender
a estos contingentes mediante servicios especializados
que tengan en cuenta su problem&aacute;tica espec&iacute;fica. Como
menciona Samaniego (2002), la evaluaci&oacute;n de este
tipo de programas en los pa&iacute;ses de la Organizaci&oacute;n de
Cooperaci&oacute;n y Desarrollo Econ&oacute;micos (OCDE) parece
indicar que su efectividad aumenta cuando m&aacute;s se
adaptan a las especificidades de grupos diferentes de
poblaci&oacute;n beneficiaria, para lo cual es necesario conocer
las desventajas y restricciones que ellos enfrentan y las
medidas para reducirlas14.
Otro de los desaf&iacute;os es la evaluaci&oacute;n del desempe&ntilde;o
de este tipo de servicios, para lo que habr&iacute;a que
definir los indicadores de “productividad” apropiados.
Establecer los indicadores de desempe&ntilde;o adecuados
no es tarea f&aacute;cil y definitivamente no pueden basarse
solo en el n&uacute;mero de personas que consiguieron un
empleo (Mazza, 2003). De todas maneras, habr&iacute;a
espacio para ponderar de manera diferente el acceso
al empleo por medio del servicio de intermediaci&oacute;n
de grupos vulnerables, como las mujeres, los j&oacute;venes
y los migrantes, entre otros.
Hay otros dos aspectos del mercado de trabajo en la
regi&oacute;n que resultan importantes. Uno de ellos se refiere
a los flujos migratorios. En este sentido, el servicio de
empleo p&uacute;blico de M&eacute;xico brinda informaci&oacute;n sobre
las posibilidades de trabajo fuera del pa&iacute;s, por ejemplo,
en el caso de empleo temporal en el Canad&aacute; (adem&aacute;s,
en este caso se otorgan visas y se paga el costo del
traslado). En la medida que los movimientos migratorios
se han ido feminizando, estas pr&aacute;cticas han tenido un
impacto directo en las mujeres. El otro aspecto tiene
que ver con la importancia del sector informal y del
empleo femenino en dicho sector. Es necesario, por
tanto, ampliar los servicios ofrecidos de modo de
incluir como posibles beneficiarios a estos colectivos
de trabajadores.
14
En este sentido, un ejemplo a se&ntilde;alar es un proyecto de la OIT
desarrollado en Chile, Colombia y el Uruguay con el objetivo de
reducir las dificultades que enfrentan las mujeres para encontrar
m&aacute;s y mejores empleos (Abramo, 2003).
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D. Reflexiones finales
En el contexto de un mercado laboral segmentado y
excluyente, reflejo de la heterogeneidad estructural
productiva de la regi&oacute;n, las oportunidades de acceso a
empleos de calidad se distribuyen de manera desigual.
Si, como se ha argumentado, uno de los objetivos de la
institucionalidad laboral es la protecci&oacute;n de los actores
estructuralmente desfavorecidos, se requieren instituciones
que tomen en cuenta los problemas especiales de acceso
de colectivos espec&iacute;ficos.
Entre estos colectivos se destacan los j&oacute;venes y las
mujeres, que consistentemente registran indicadores
laborales desfavorables. Estos colectivos tambi&eacute;n son
heterog&eacute;neos y factores como el nivel educativo, las
caracter&iacute;sticas del hogar de origen, el &aacute;rea de residencia
y la etnia influyen en las oportunidades de inserci&oacute;n, lo
que se traduce en importantes diferencias de las variables
laborales en cada colectivo.
La revisi&oacute;n del papel espec&iacute;fico de las instituciones
laborales para la inserci&oacute;n laboral de j&oacute;venes y mujeres
muestra similitudes y diferencias. Los instrumentos
para mejorar la empleabilidad deben tomar en cuenta
las debilidades e inequidades de dichos colectivos en
t&eacute;rminos de capital humano, capital social y cultural. El
concepto de “doble pertinencia” que se suele aplicar al
an&aacute;lisis de los programas de capacitaci&oacute;n debe ampliarse
a todas las pol&iacute;ticas. En este sentido, los programas son
pertinentes cuando toman en cuenta la demanda laboral
que caracteriza las oportunidades de empleo de calidad
y, a la vez, los perfiles, las expectativas y las necesidades
de la poblaci&oacute;n atendida, con un enfoque de reducci&oacute;n
de las brechas de oportunidad y de resultados.
Esto supone, por ejemplo, reforzar el enfoque de
transversalizaci&oacute;n del g&eacute;nero en los programas y favorecer
la inserci&oacute;n laboral de j&oacute;venes provenientes de hogares de
bajos recursos, con el objetivo de interrumpir la transmisi&oacute;n
intergeneracional de la pobreza. Las mejor&iacute;as en los
servicios p&uacute;blicos de empleo, los programas de fomento
del empleo independiente y los programas de formaci&oacute;n y
capacitaci&oacute;n, examinadas en las secciones previas, pueden
jugar un papel relevante al respecto. En el caso de los
j&oacute;venes, adem&aacute;s es indispensable reforzar el v&iacute;nculo entre
el sistema educativo y el mundo laboral, lo que representa
una tarea compartida por todos los actores.
En el caso de las mujeres, las medidas para avanzar
en la conciliaci&oacute;n entre familia y trabajo, as&iacute; como la
aprobaci&oacute;n e implementaci&oacute;n de instrumentos legales contra
la discriminaci&oacute;n, son clave para superar las desigualdades
existentes que afectan su inserci&oacute;n laboral.
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Cap&iacute;tulo V
Conclusiones
La institucionalidad laboral ha sido objeto de un intenso debate de pol&iacute;tica econ&oacute;mica,
caracterizado en muchas ocasiones por un marcado contenido ideol&oacute;gico que, sobre todo
a partir de la d&eacute;cada de 1990, dio lugar a posiciones contundentes a favor de un conjunto
de reformas orientadas a desregular y flexibilizar al m&aacute;ximo los mercados de trabajo. Sin
embargo, en un contexto de bajo crecimiento y heterogeneidad productiva, caracter&iacute;stico de
las econom&iacute;as de la regi&oacute;n de Am&eacute;rica Latina y el Caribe, el impacto de la reformas en los
mercados de trabajo no fue el esperado. El desencanto ante las promesas incumplidas de las
reformas flexibilizadoras ha profundizado el cuestionamiento de la eficiencia de los mercados
poco regulados y ha incidido en que las propuestas con respecto a la regulaci&oacute;n de los mercados
laborales se hayan vuelto bastante m&aacute;s cautelosas en los &uacute;ltimos a&ntilde;os (Freeman, 2005).
Aunque no hay consenso acerca del tipo de reforma
necesaria, s&iacute; lo hay respecto de que la institucionalidad
laboral existente en la regi&oacute;n no es la adecuada para
enfrentar los retos que surgen de mercados crecientemente
integrados, econom&iacute;as vol&aacute;tiles y tecnolog&iacute;as en continuo
cambio. Desde diferentes posiciones se ha coincidido en
que esta institucionalidad no garantiza el funcionamiento
eficiente del mercado ni la protecci&oacute;n de los trabajadores
como actores estructuralmente d&eacute;biles, por lo que no
contribuye satisfactoriamente ni a la generaci&oacute;n de empleo
de calidad ni a una estrategia de desarrollo basado en el
aumento de la competitividad sist&eacute;mica y en una mayor
inclusi&oacute;n social. Las cr&iacute;ticas tienen diferentes contenidos
y matices, seg&uacute;n la posici&oacute;n y los intereses sociales de
quienes las expresan.
Como se ha se&ntilde;alado en los cap&iacute;tulos anteriores,
durante las &uacute;ltimas d&eacute;cadas muchas de las instituciones
laborales han sido cuestionadas por su falta de efectividad
y equidad. Los salarios m&iacute;nimos, por ejemplo, sufrieron
grandes p&eacute;rdidas reales, pues frecuentemente se los
utiliz&oacute; como instrumento de estabilizaci&oacute;n de precios. La
sindicalizaci&oacute;n disminuy&oacute; abruptamente en muchos pa&iacute;ses,
como resultado de los cambios en la estructura productiva,
las pol&iacute;ticas antisindicales, muchas veces asociadas a
gobiernos dictatoriales, y ciertos comportamientos de los
propios sindicatos que les han hecho perder legitimidad.
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Por su parte, los mecanismos de protecci&oacute;n del empleo
se debilitaron, pues se puso cada vez m&aacute;s &eacute;nfasis en
los costos laborales no salariales que suponen1. Este
&eacute;nfasis se dio muchas veces con el fin de compensar el
impacto negativo de determinadas configuraciones de
precios relativos en la rentabilidad de las empresas2. Sin
embargo, en algunos pocos pa&iacute;ses, ya desde fines de los
a&ntilde;os noventa, y con m&aacute;s fuerza en la presente d&eacute;cada,
surgieron pol&iacute;ticas que hicieron hincapi&eacute; en la necesidad
de recuperar el salario m&iacute;nimo en t&eacute;rminos reales, el
incremento de la sindicalizaci&oacute;n y el fortalecimiento de
los mecanismos de protecci&oacute;n.
La literatura sobre las tres instituciones mencionadas
muestra que su evoluci&oacute;n y desempe&ntilde;o son muy variados,
lo que impide formular recomendaciones generales y
parece indicar que en cada caso conviene contextualizar
el an&aacute;lisis en funci&oacute;n de las especificidades econ&oacute;micas
e institucionales de los pa&iacute;ses. Si se analiza el caso del
salario m&iacute;nimo, se observa que en la regi&oacute;n existe una
gran variedad de niveles, tanto en t&eacute;rminos absolutos
como relativos, y que el impacto de un incremento real
depende, entre otros factores, de su nivel en relaci&oacute;n con
los salarios medios, de la productividad media y de las
necesidades y fuentes de ingreso de los hogares pobres.
Si el salario m&iacute;nimo es relativamente bajo, su aumento
tendr&aacute;, probablemente, un impacto positivo, ya que
contribuir&aacute; a incrementar los ingresos de los hogares
pobres sin afectar al empleo. En cambio, el efecto puede
ser diferente cuando el salario m&iacute;nimo es relativamente
elevado, dado que un incremento significativo amenazar&iacute;a
con reducir la demanda laboral e incrementar los niveles
de incumplimiento.
El impacto del sindicalismo y la negociaci&oacute;n colectiva
tambi&eacute;n es variado, seg&uacute;n sus caracter&iacute;sticas espec&iacute;ficas.
En contraposici&oacute;n a la tendencia a la reducci&oacute;n de la
sindicalizaci&oacute;n caracter&iacute;stica de las d&eacute;cadas pasadas, varios
factores favorecen un mayor grado de organizaci&oacute;n sindical,
entre los que se destacan la importancia del di&aacute;logo social
como instrumento clave para alcanzar reformas sostenibles
de la institucionalidad laboral y la mayor flexibilidad de
la negociaci&oacute;n colectiva como instrumento de regulaci&oacute;n,
en comparaci&oacute;n con una legislaci&oacute;n que establece las
caracter&iacute;sticas de las relaciones laborales en detalle. Sin
embargo, para que el sindicalismo y la negociaci&oacute;n colectiva
1
2
Cabe recordar que no todos los cambios implementados en ese
per&iacute;odo tuvieron esa direcci&oacute;n. Tambi&eacute;n se aplicaron medidas para
mejorar la protecci&oacute;n de grupos espec&iacute;ficos, y en algunos pa&iacute;ses
se reforzaron las opciones de organizaci&oacute;n sindical.
En algunos pa&iacute;ses de la regi&oacute;n se ha recurrido en m&aacute;s de una
oportunidad al uso del tipo de cambio como instrumento de pol&iacute;tica
antiinflacionaria, lo que origin&oacute; generalmente un proceso de
apreciaci&oacute;n cambiaria que afect&oacute; la rentabilidad de la producci&oacute;n
de bienes comerciables.
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puedan alcanzar este objetivo, se requiere el cumplimiento
de una serie de condiciones, entre ellas, la eliminaci&oacute;n de
pr&aacute;cticas antisindicales y el desarrollo y fortalecimiento
de estructuras organizativas sindicales democr&aacute;ticas,
aut&oacute;nomas, representativas y transparentes.
En el pasado reciente varios pa&iacute;ses han hecho
esfuerzos para mejorar la protecci&oacute;n frente al desempleo.
Sin embargo, hay pocos avances en esta materia, como ha
quedado en evidencia en el contexto de la crisis actual.
Si bien ha habido esfuerzos para utilizar los instrumentos
disponibles para frenar un mayor aumento del desempleo,
los esquemas existentes son muy d&eacute;biles, sobre todo en
t&eacute;rminos de cobertura. La regi&oacute;n a&uacute;n enfrenta el reto de
desarrollar mecanismos que, frente a mercados laborales
con mayores tasas de rotaci&oacute;n como resultado de la
globalizaci&oacute;n y de la intensidad y rapidez de los cambios
tecnol&oacute;gicos, otorguen mayores niveles de protecci&oacute;n. En
vista de la elevada informalidad de los mercados laborales,
es indispensable que la ampliaci&oacute;n de la cobertura de los
mecanismos de protecci&oacute;n se complemente con el desarrollo
y el reforzamiento de los sistemas no contributivos de
protecci&oacute;n (CEPAL, 2006).
Durante las &uacute;ltimas d&eacute;cadas, en los pa&iacute;ses de la
regi&oacute;n ha habido una gran variedad de cambios en las
pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo. Entre estas
reformas se destacan aquellas en el &aacute;rea de la formaci&oacute;n
profesional, con el fin de orientarla m&aacute;s hacia la demanda,
focalizarla mejor seg&uacute;n las necesidades de los diferentes
grupos de poblaci&oacute;n y mejorar la cobertura mediante la
descentralizaci&oacute;n y la ampliaci&oacute;n del tipo de oferentes
de servicios de capacitaci&oacute;n.
La capacitaci&oacute;n puede ser un instrumento clave
para mejorar la empleabilidad, sobre todo de grupos con
problemas especiales de inserci&oacute;n laboral, como las mujeres
y los j&oacute;venes con bajos niveles de calificaci&oacute;n formal. Sin
embargo, los resultados de las evaluaciones muestran un
impacto m&aacute;s bien modesto de estos programas, lo que
indica que las pol&iacute;ticas todav&iacute;a enfrentan grandes retos con
respecto a su efectividad, eficiencia y equidad. Sin duda,
una precondici&oacute;n para que los programas de formaci&oacute;n
y capacitaci&oacute;n sean significativamente m&aacute;s efectivos es
su complementaci&oacute;n con mejoras en la educaci&oacute;n b&aacute;sica
y secundaria, que provean los instrumentos para un
aprendizaje permanente, indispensable para una mejora
continua de la productividad, la competitividad y las
condiciones laborales.
Los servicios p&uacute;blicos de empleo, adem&aacute;s de proveer
servicios de intermediaci&oacute;n deben ofrecer un enfoque
integral de las pol&iacute;ticas del mercado de trabajo. Adem&aacute;s
de ejecutar directamente algunas actividades (an&aacute;lisis
y difusi&oacute;n de informaci&oacute;n sobre el mercado laboral,
intermediaci&oacute;n, asesoramiento y orientaci&oacute;n) deber&iacute;an
establecer alianzas estrat&eacute;gicas con instituciones que
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est&aacute;n a cargo de otros programas (capacitaci&oacute;n, fomento
del trabajo independiente, programas de empleo de
emergencia, subsidios a la contrataci&oacute;n, entre otros)3.
El enfoque integral posibilita una mejor coordinaci&oacute;n y
complementariedad de los diferentes instrumentos, que se
adaptan seg&uacute;n las necesidades de los diferentes actores.
Adem&aacute;s, facilita la aplicaci&oacute;n de un enfoque transversal de
g&eacute;nero en las pol&iacute;ticas activas, indispensable por razones
de eficiencia y equidad.
En el contexto de la crisis econ&oacute;mica actual, se han
redise&ntilde;ado o reforzado algunos instrumentos de pol&iacute;tica
activa, con el fin de limitar el impacto de la ca&iacute;da de la
demanda agregada sobre el mercado laboral. Destacan
al respecto el financiamiento de la capacitaci&oacute;n como
alternativa al desempleo, la reconversi&oacute;n laboral de
trabajadores cesantes, el subsidio a la contrataci&oacute;n y la
renovaci&oacute;n de programas p&uacute;blicos de empleo de emergencia
(CEPAL/OIT, 2009).
Tanto la heterogeneidad productiva como la
segmentaci&oacute;n del mercado de trabajo pueden dar lugar a
grandes desigualdades de inserci&oacute;n laboral que afectan a
colectivos espec&iacute;ficos de trabajadores, sobre todo mujeres y
j&oacute;venes. La institucionalidad laboral debe tomar en cuenta
esta realidad y desarrollar los instrumentos adecuados
para poder cumplir con su doble objetivo de garantizar
la eficiencia de este mercado y reforzar la posici&oacute;n de los
trabajadores como actores estructuralmente menos fuertes
en el mercado de trabajo, sobre todo los que enfrentan
desigualdades adicionales.
3
Los servicios p&uacute;blicos de empleo pueden estar a cargo de un seguro
de desempleo, pero tambi&eacute;n es factible que se opte por otro sistema
de administraci&oacute;n.
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Mientras las pol&iacute;ticas activas son relativamente poco
controversiales, ya que su contribuci&oacute;n potencial satisface
—o por o menos no contradice— los intereses tanto de los
gobiernos como de los trabajadores y empresarios, no ocurre
lo mismo con las pol&iacute;ticas que reglamentan las relaciones
laborales colectivas e individuales. En este &aacute;mbito siguen
prevaleciendo perspectivas en las que se considera que las
medidas que son favorables para los intereses de un actor
social necesariamente da&ntilde;an los intereses del otro. Solo ha
habido avances puntuales en el sentido de analizar medidas
convenientes tanto a los intereses de los empresarios como
a los de los trabajadores. Es por ello que la generaci&oacute;n de
procesos de di&aacute;logo social y acuerdo pol&iacute;tico en diferentes
niveles, en los cuales los actores se reconocen mutuamente
como representantes leg&iacute;timos de intereses espec&iacute;ficos, puede
ser un mecanismo clave para avanzar en esta direcci&oacute;n.
Comenzar por tratar temas menos controversiales, como
las pol&iacute;ticas activas del mercado de trabajo, puede ser un
mecanismo &uacute;til para la generaci&oacute;n de la confianza que es
indispensable para llegar posteriormente a consensos amplios
en temas m&aacute;s conflictivos. La experiencia internacional
indica que no existe una sola institucionalidad laboral
&oacute;ptima, sino que diferentes sistemas pueden ser aptos
para que los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n cumplan con los desaf&iacute;os
que enfrentan. En &uacute;ltima instancia, el perfeccionamiento
de la institucionalidad laboral y su permanencia deben
ser el resultado de un amplio di&aacute;logo social y de procesos
de toma de decisiones democr&aacute;ticos en cada uno de los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n.
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Am&eacute;rica del Sur
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Argentina
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
La econom&iacute;a volvi&oacute; a expandirse significativamente en 2008, mientras que el incremento de la
inversi&oacute;n llev&oacute; al coeficiente de formaci&oacute;n de capital al 20,8%. No obstante, en el transcurso
del per&iacute;odo se observ&oacute; una apreciable desaceleraci&oacute;n de la actividad, asociada a los efectos
de la crisis internacional y a factores internos. En los primeros meses de 2009 se percibi&oacute; una
retracci&oacute;n de la construcci&oacute;n y la industria manufacturera, sobre todo en sectores de consumo
de bienes duraderos y bienes de producci&oacute;n, mientras que la actividad agropecuaria se vio
afectada por una intensa sequ&iacute;a y la incertidumbre en materia de precios y rentabilidad. Sin
embargo, los &iacute;ndices oficiales de evoluci&oacute;n de la actividad agregada siguieron mostrando
variaciones interanuales positivas en el primer trimestre. Sobre la base de lo anterior la CEPAL
prev&eacute; que el crecimiento anual de 2009 ser&aacute; del 1,5%. Las tasas de desempleo se mantuvieron
en niveles hist&oacute;ricamente reducidos, aunque las condiciones del mercado de trabajo fueron
empeorando, con ca&iacute;das de la ocupaci&oacute;n en la industria manufacturera hacia finales de 2008
y los primeros meses de 2009. La variaci&oacute;n del IPC, seg&uacute;n el indicador elaborado por el
Instituto Nacional de Estad&iacute;stica y Censos (INDEC) fue de un 7,2% en 2008.
El comportamiento de la econom&iacute;a en 2008, especialmente
en la primera parte del per&iacute;odo, se caracteriz&oacute; por el
marcado incremento de los precios de exportaci&oacute;n que,
si bien tuvo un impacto positivo en el ingreso nacional,
tambi&eacute;n constituy&oacute; una fuente de tensiones en relaci&oacute;n con
el procesamiento de sus efectos distributivos. Los t&eacute;rminos
de intercambio externo en el conjunto del a&ntilde;o fueron
los m&aacute;s elevados en m&aacute;s de cinco d&eacute;cadas y superaron
un 12,9% a los de 2007. De modo que, pese a que los
vol&uacute;menes exportados no aumentaron y las cantidades
de importaci&oacute;n crecieron de manera apreciable (16%), el
excedente de la balanza comercial se elev&oacute; a unos 14.500
millones de d&oacute;lares (alrededor del 3,3% del PIB). En
contraposici&oacute;n, se registr&oacute; una cuantiosa salida de capitales
del sector privado no financiero que, a partir del segundo
trimestre, deriv&oacute; en un exceso de demanda de divisas que
fue absorbido por una disminuci&oacute;n de las reservas. Ese
patr&oacute;n de grandes adquisiciones de activos externos por
parte del sector privado, que contrarresta considerables
excedentes comerciales, se mantuvo en los primeros
meses de 2009, con la caracter&iacute;stica de que el super&aacute;vit
del intercambio de bienes reflej&oacute; fuertes reducciones,
tanto de exportaciones como de importaciones.
El crecimiento de la econom&iacute;a argentina en el
per&iacute;odo 2002-2008 fue relativamente poco intensivo
en utilizaci&oacute;n de cr&eacute;dito, al tiempo que se mantuvieron
super&aacute;vits en la cuenta corriente de la balanza de
pagos y en el resultado del sector p&uacute;blico. La crisis
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internacional encontr&oacute; al pa&iacute;s con una econom&iacute;a en la
que, en t&eacute;rminos generales, los agentes no manten&iacute;an
vol&uacute;menes de deuda elevados y exist&iacute;an segmentos con
significativas posiciones de liquidez. Estas circunstancias
moderaron los impactos a trav&eacute;s de canales financieros,
aunque algunos elementos de incertidumbre externos e
internos repercutieron en los mercados de activos. Las
primas de riesgo impl&iacute;citas en los precios de los t&iacute;tulos
p&uacute;blicos mostraron un notorio incremento en la &uacute;ltima
parte de 2008 y en marzo de 2009. A mediados de 2009,
los niveles eran inferiores a esos m&aacute;ximos, pero todav&iacute;a
eran muy altos en comparaci&oacute;n con los registros de a&ntilde;os
previos y de otros pa&iacute;ses.
Estas condiciones limitaron mucho el acceso al
financiamiento de mercado para el sector p&uacute;blico, mientras
que se mantuvo el criterio de no apelar al Fondo Monetario
Internacional (FMI). El gobierno busc&oacute; allegar recursos
para sostener el gasto y atender los vencimientos de
deuda. Las operaciones incluyeron el refinanciamiento
de obligaciones con las entidades financieras locales.
El traspaso del componente privado del sistema de
jubilaciones al sector p&uacute;blico, decidido en octubre de
2008, implic&oacute; la transferencia de un apreciable flujo de
recursos por aportes y la cancelaci&oacute;n de hecho de un
importante volumen de deuda.
La crisis externa y la pobre cosecha de granos
tuvieron marcadas repercusiones en los flujos de
comercio internacional. En el primer cuatrimestre de
2009, los valores exportados fueron un 24% inferiores
a los de un a&ntilde;o antes por efecto de los precios (15%) y
las cantidades (9%). El fuerte impulso declinante de las
ventas al exterior se acompa&ntilde;&oacute; de una prolongaci&oacute;n de la
salida de capitales privados. El ajuste real de la econom&iacute;a
2. mostr&oacute; un significativo descenso de los vol&uacute;menes de
inversi&oacute;n indicada, en particular por la intensa merma
de las importaciones de bienes de equipo. Asimismo, se
retrajeron las ventas de bienes duraderos de consumo,
tanto de origen importado como nacional, y se habr&iacute;an
mantenido los flujos de consumo corriente.
Ante los signos de reducci&oacute;n del nivel de actividad, el
gobierno enfatiz&oacute; la b&uacute;squeda de mecanismos para sostener
el gasto interno. Se anunciaron refuerzos a los programas
de obras p&uacute;blicas y planes de apoyo mediante cr&eacute;ditos a la
demanda de diversos bienes de consumo y de capital, con
la utilizaci&oacute;n de fondos del sistema de seguridad social. El
gobierno tambi&eacute;n se esforz&oacute; por contener los ajustes del
empleo, particularmente en empresas de mayor tama&ntilde;o, y
aplic&oacute; medidas de freno a ciertas importaciones. A efectos
de fortalecer sus posiciones de liquidez externa, el banco
central estableci&oacute; acuerdos de canje de monedas (swap)
con sus contrapartes del Brasil y China.
En los primeros meses de 2009 se observ&oacute; una
desaceleraci&oacute;n de los ingresos p&uacute;blicos que, en t&eacute;rminos
nominales, crecieron bastante menos que los gastos
primarios (un 15% frente a un 24%). El menor dinamismo
de la generaci&oacute;n de recursos se origin&oacute; especialmente
en los impuestos al comercio exterior y en el gravamen
a las transacciones financieras, y se vio atenuado por la
afluencia de m&aacute;s fondos derivados del traspaso del sistema
de seguridad social. Respecto del contexto externo, si
bien persist&iacute;an grandes incertidumbres, los precios de los
principales productos de exportaci&oacute;n hab&iacute;an recuperado
niveles comparables a los de los &uacute;ltimos a&ntilde;os, antes de
las extraordinarias subas de meses atr&aacute;s. Por otra parte, la
cercan&iacute;a de las elecciones parlamentarias del mes de junio
acotaba el horizonte de las decisiones econ&oacute;micas.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008, el sector p&uacute;blico nacional volvi&oacute; a registrar
un super&aacute;vit financiero mayor que el a&ntilde;o anterior (un 1,4%
del PIB en la medici&oacute;n del registro de caja frente a un
1,1%). Esto se correspondi&oacute; con un excedente primario
que rond&oacute; el 3,1% del PIB, cifra similar a la de 2007. La
evoluci&oacute;n reflej&oacute; incrementos significativos, tanto de los
gastos como de los ingresos. Como porcentaje del PIB, las
erogaciones primarias crecieron algo m&aacute;s de 1,5 puntos
(del 21,3% al 22,9%) y esta suba se manifest&oacute;, sobre
todo, en las transferencias corrientes al sector privado y
en conceptos como energ&iacute;a, transporte y alimentos, que
aumentaron 0,9 puntos del PIB (del 3,5% al 4,4%). Hacia
finales del per&iacute;odo, el gobierno decidi&oacute; ajustar los precios
de los servicios p&uacute;blicos con el prop&oacute;sito, entre otros, de
moderar el volumen de los subsidios. Otros rubros, como
las remuneraciones, las prestaciones de seguridad social y
los gastos de capital, se elevaron en l&iacute;nea con el PIB.
La recaudaci&oacute;n de impuestos nacionales aument&oacute; cerca
de 1,5 puntos del PIB (al 26,7%). Una parte considerable del
incremento (un punto del PIB) se origin&oacute; en los derechos
de exportaci&oacute;n. Tambi&eacute;n se elevaron (0,6 puntos del PIB)
los ingresos por contribuciones al sistema de seguridad
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social, en lo que influy&oacute; la incorporaci&oacute;n de los recursos
antes dirigidos al segmento privado. Los grandes tributos
internos sobre ingresos y actividades (IVA, impuesto a las
ganancias) mantuvieron aproximadamente su magnitud
en relaci&oacute;n con el producto.
La evoluci&oacute;n macroecon&oacute;mica fue teniendo notorias
repercusiones en la generaci&oacute;n de recursos del sector
p&uacute;blico. En el primer trimestre de 2009, la recaudaci&oacute;n de
grav&aacute;menes al comercio exterior se redujo nominalmente
en la comparaci&oacute;n interanual (14%), mientras que los
ingresos nominales del IVA crecieron por debajo del 10%.
Por su parte, el efecto de la reforma jubilatoria produjo
un marcado aumento (64%) de las entradas por seguridad
social, lo que sostuvo las cifras de recaudaci&oacute;n total,
que crecieron un 16%. Entre tanto, los gastos primarios
subieron con mayor intensidad (25%). En este per&iacute;odo,
las transferencias al sector privado crecieron a un ritmo
considerablemente menor (15% nominal) que otros &iacute;tems,
como las prestaciones de seguridad social (27%) y los
gastos de capital (34%). En consecuencia, se observ&oacute;
una reducci&oacute;n significativa del super&aacute;vit primario (50%).
El gobierno adopt&oacute; medidas que redujeron las al&iacute;cuotas
del impuesto a las ganancias sobre los salarios y decidi&oacute;
una pauta de asignaci&oacute;n de la recaudaci&oacute;n de derechos
de exportaci&oacute;n sobre la soja hacia las provincias, algunas
de las cuales parec&iacute;an enfrentar dificultades para financiar
sus gastos.
La magnitud de la deuda p&uacute;blica se redujo hasta algo
menos del 50% del PIB. En 2008, el gobierno contempl&oacute;
la regularizaci&oacute;n de las deudas pendientes con el Club de
Par&iacute;s y la presentaci&oacute;n de una propuesta a los bonistas que
se hab&iacute;an excluido de la restructuraci&oacute;n llevada a cabo en
2005, pero ambas iniciativas quedaron postergadas.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
El r&aacute;pido crecimiento de la demanda interna y el alza
de los precios internacionales observados a comienzos de
2008 presionaban sobre la inflaci&oacute;n. En estas condiciones,
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la pol&iacute;tica monetaria se orient&oacute; a mantener un amplio
crecimiento de la oferta de dinero a menor ritmo que
el producto nominal y a administrar las variaciones del
tipo de cambio. El conflicto agrario se asoci&oacute; con una
turbulencia financiera en el segundo trimestre, que se
manifest&oacute; en ca&iacute;das de dep&oacute;sitos y tensiones en el mercado
de cambios. El banco central aplic&oacute; medidas para sostener
la liquidez, al tiempo que interven&iacute;a activamente como
oferente de divisas. Criterios similares se emplearon en
los episodios de tensi&oacute;n financiera que ocurrieron de
septiembre a noviembre de 2008 y en marzo de 2009, si
bien a partir de mediados de 2008 la administraci&oacute;n del
tipo de cambio sigui&oacute; un sendero de mayor depreciaci&oacute;n.
La cotizaci&oacute;n del d&oacute;lar vari&oacute; cerca del 20% entre junio
de 2008 y junio de 2009. En la primera parte de 2009,
el tipo de cambio real multilateral se ubic&oacute; en niveles
mayores que los registrados antes de la depreciaci&oacute;n de
comienzos de la d&eacute;cada, pero por debajo de los niveles
de fines de 2007.
En el conjunto de 2008, los agregados monetarios en
poder del sector privado se elevaron en el orden del 10%.
Los bancos redujeron alrededor del 25% sus tenencias
de papeles del banco central y eso contribuy&oacute; a que los
pr&eacute;stamos al sector privado se expandieran (en torno
al 20%) m&aacute;s que los dep&oacute;sitos. En los primeros meses
de 2009, se mantuvieron aproximadamente los valores
nominales de dep&oacute;sitos y cr&eacute;ditos.
Las tasas de inter&eacute;s oscilaron y presentaron considerables
altibajos alrededor de los momentos de turbulencia. En
abril de 2009, los rendimientos de los dep&oacute;sitos a plazo
fijo rondaban el 12%, unos cuatro puntos por encima de
los registros de un a&ntilde;o antes, pero cinco puntos por debajo
de las cifras de noviembre de 2008. Un patr&oacute;n similar,
alrededor de niveles notoriamente m&aacute;s altos, se observ&oacute;
en las tasas de inter&eacute;s sobre pr&eacute;stamos. En los mercados de
valores se registraron amplios movimientos, con marcadas
declinaciones a lo largo de 2008 en el &iacute;ndice de precios
de las acciones (m&aacute;s del 50% acumulado) y una cierta
recuperaci&oacute;n (15%) en el primer cuatrimestre de 2009.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
El PIB se elev&oacute; un 7% en el promedio de 2008, lo
que prolong&oacute; una fase expansiva de duraci&oacute;n e intensidad
inusuales en el pa&iacute;s (con un crecimiento del 8,5% anual
entre 2008 y el punto bajo de 2002, y de cerca del 3% anual
entre 2008 y el m&aacute;ximo c&iacute;clico 10 a&ntilde;os atr&aacute;s). La inversi&oacute;n
volvi&oacute; a aumentar por encima del producto, de modo que el
coeficiente de formaci&oacute;n de capital result&oacute;, con holgura, el
m&aacute;s alto de la serie que comienza en 1993. Esto se verific&oacute;
tanto para la construcci&oacute;n como para el equipo durable de
producci&oacute;n, cuyo nivel super&oacute; el 10% del PIB. Se fren&oacute;
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Cuadro 1
ARGENTINA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta c
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro d
Inversi&oacute;n interna bruta c
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera e
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva f
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) g
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad h
Tasa de desempleo abierto i
Tasa de subempleo visible i
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
-0,8
-1,8
-4,4
-5,4
-10,9
-11,7
8,8
7,8
9,0
8,0
9,2
8,1
8,5
7,4
8,7
7,6
7,0
5,9
-1,7
6,7
-3,8
6,6
-9,3
1,1
4,7
-7,4
1,1
-11,6
-2,3
-3,7
-11,0
-3,0
-33,4
6,9
3,7
16,0
6,9
34,4
-1,5
-0,4
12,0
6,5
29,4
11,1
-0,2
7,5
5,0
20,4
2,6
3,0
8,9
5,0
17,9
9,8
-0,5
7,6
5,7
9,9
-1,5
1,2
5,0
3,7
3,7
-2,4
1,7
-7,8
-4,6
-16,8
-7,9
11,7
8,2
12,4
13,4
9,5
14,8
7,9
13,4
10,7
13,7
7,9
12,7
1,3
1,7
-4,4
-0,1
-9,6
-3,3
-1,1
2,8
2,2
4,4
7,1
5,6
8,2
5,4
8,1
5,0
9,3
4,9
-0,5
0,6
-0,7
-6,8
2,7
-0,2
-5,2
-2,1
-5,7
-15,7
2,7
-13,9
-12,8
-5,1
-14,4
-36,4
3,1
-50,1
7,0
1,5
8,2
38,2
6,0
37,6
8,3
2,7
9,5
34,4
8,1
40,1
8,5
6,1
8,9
22,7
13,5
20,1
7,4
5,2
7,8
18,2
7,3
15,4
8,8
7,6
9,0
13,6
9,1
20,5
6,7
7,0
6,7
9,0
1,1
13,3
23,0
26,7
-3,6
24,2
27,0
-2,8
25,0
27,1
-2,1
Porcentajes del PIB
17,5
14,4
3,1
15,6
14,2
1,4
11,0
19,6
-8,6
14,6
20,9
-6,3
19,0
21,1
-2,1
20,9
23,8
-2,9
Millones de d&oacute;lares
-8 955 -3 780
8 767
8 140
3 212
2 452
7 385 17 178 16 805 13 265
26 341 26 543 25 651 29 939 34 576
23 889 19 158
8 473 13 134 21 311
-4 284 -3 863 -1 460 -1 193 -1 331
-7 522 -7 727 -7 491 -7 976 -9 283
399
424
540
504
561
7 737 -17 679 -22 158 -17 177 -10 164
9 517
2 005
2 776
878
3 449
-1 781 -19 684 -24 934 -18 055 -13 613
-1 218 -21 459 -13 391 -9 037 -6 952
439 12 083
4 516 -3 581 -5 319
778
9 376
8 876 12 618 12 271
100,0
95,9
225,8
205,0
212,8
5 275
7 770
7 412
7 034
13 087 13 958 13 456 15 464
40 387 46 546 55 980 70 021
27 300 32 588 42 525 54 557
-992
-501
-452
-889
-7 304 -6 148 -5 927 -7 651
484
459
336
111
2 143
6 439
4 188 -10 724
3 954
3 099
4 969
7 502
-1 811
3 340
-781 -18 226
7 418 14 208 11 600 -3 690
-8 857 -3 529 -13 098
-9
1 439 -10 679
1 499
3 699
213,4
218,0
222,1
229,4
100,0
99,3
98,7
107,2
109,2
106,9
113,4
117,5
132,7
993 -16 030 -20 773 -12 535 -7 175 -3 722 -10 388
-241 -14 676
155 014 166 272 156 748 164 645 171 205 113 799 108 873 124 575 128 112
Tasas anuales medias
57,7
15,1
17,1
57,3
17,4
18,9
57,2
19,7
24,0
60,1
17,3
20,7
60,3
13,6
17,5
59,9
11,6
14,2
60,3
10,2
12,5
59,5
8,5
10,4
58,8
7,9
9,5
Porcentajes anuales
-0,7
-1,5
41,0
3,7
6,1
12,3
9,8
8,5
7,2
2,4
-3,4
113,7
2,0
7,9
10,6
7,2
14,6
8,8
0,0
2,3
8,5
11,1
0,0
-0,8
16,3
26,5
206,5
-13,9
39,3
53,0
-5,3
-1,9
10,5
19,1
0,8
10,0
2,7
6,8
-0,0
7,4
3,9
6,2
5,2
8,9
6,5
8,6
1,3
9,1
7,9
11,1
1,5
8,8
11,1
19,5
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Administraci&oacute;n nacional central
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
15,2
15,0
12,9
0,1
17,3
16,3
3,4
1,1
1,3
-2,1
14,3
14,2
12,9
0,1
18,3
17,4
4,0
0,9
0,0
-4,0
14,2
14,1
12,1
0,0
14,8
14,1
2,1
0,7
1,5
-0,6
16,1
16,1
14,5
0,1
15,9
15,1
1,9
0,8
2,1
0,2
16,3
16,2
15,4
0,1
14,4
12,9
1,3
1,5
3,2
2,0
16,7
16,5
15,8
0,2
16,3
14,3
1,9
2,0
2,3
0,4
17,2
17,0
16,0
0,2
16,2
13,6
1,7
2,6
2,7
1,0
18,2
18,1
17,2
0,1
17,5
15,3
2,1
2,2
2,7
0,6
19,3
19,2
18,1
0,1
18,8
16,6
2,1
2,2
2,5
0,4
Deuda de la administraci&oacute;n nacional l
Interna
Externa
45,0
16,4
28,6
53,7
22,3
31,5
145,9
52,8
93,0
138,2
59,4
78,8
126,4
52,7
73,8
72,8
38,3
34,5
63,6
37,4
26,1
55,7
31,8
23,9
48,3
...
...
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
31,7
12,8
23,9
-5,0
29,6
12,9
16,8
32,6
18,8
20,8
-7,1
24,9
8,5
16,5
43,2
48,8
15,3
-20,9
21,9
21,2
0,7
37,9
42,2
10,8
-15,1
24,9
23,5
1,4
32,7
38,0
10,5
-15,8
24,7
23,0
1,7
24,9
29,5
11,7
-16,2
25,8
23,8
2,0
20,7
22,0
13,0
-14,3
25,8
23,5
2,3
17,1
17,4
14,5
-14,7
26,1
23,5
2,6
15,7
15,2
13,6
-13,1
22,3
19,6
2,7
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1993.
c La inversi&oacute;n interna bruta no incluye la variaci&oacute;n de existencias.
d Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
e Incluye errores y omisiones.
f El signo menos (-) indica aumento de reservas.
g Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
h Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, &aacute;reas urbanas.
i Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, &aacute;reas urbanas.
j Dep&oacute;sitos a plazo fijo, todos los plazos.
k Pr&eacute;stamos a empresas de primera l&iacute;nea, a 30 d&iacute;as.
l A partir de 2005, no incluye la deuda no presentada a canje.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
la evoluci&oacute;n de las cantidades exportadas, cuya leve suba
contrast&oacute; con las considerables alzas de a&ntilde;os anteriores. El
volumen del consumo privado creci&oacute; aproximadamente
en l&iacute;nea con el producto. La tasa de ahorro (a precios
corrientes) mostr&oacute; un leve incremento respecto de los
niveles de 2007. Como hecho destacable, los registros
de ese a&ntilde;o (27% del PIB) superaban cerca de 10 puntos
a los de per&iacute;odos expansivos de la d&eacute;cada anterior.
Desde el punto de vista de la oferta de bienes, el
crecimiento del producto en 2008 se vio impulsado por
la industria manufacturera y la construcci&oacute;n, aunque en
ambos casos se observaron desaceleraciones. La actividad
de los sectores primarios mostr&oacute; un estancamiento en el
caso de la miner&iacute;a y una leve retracci&oacute;n en la agricultura
debido a factores clim&aacute;ticos y al enfrentamiento entre el
gobierno y el campo. Mientras que el producto del conjunto
de servicios de infraestructura se elev&oacute; apreciablemente
(10,9%), tambi&eacute;n result&oacute; considerable el incremento
medido en los dem&aacute;s servicios (m&aacute;s del 7%).
El patr&oacute;n de comportamiento de la actividad se modific&oacute;
a lo largo del per&iacute;odo. En los primeros tres trimestres,
el PIB desestacionalizado creci&oacute; a un ritmo medio del
1,6% (algo m&aacute;s del 6% anualizado), mientras que en el
cuarto trimestre se observ&oacute; una rebaja del 0,6%. En esto
jug&oacute; un papel importante el brusco giro descendente de
la inversi&oacute;n (8% en el trimestre) y las exportaciones. El
consumo privado se mantuvo aproximadamente en su
nivel, pese a que la demanda de bienes duraderos tambi&eacute;n
mostr&oacute; una marcada inflexi&oacute;n hacia abajo.
La actividad en el ciclo agr&iacute;cola 2008-2009 se
vio muy afectada por condiciones clim&aacute;ticas adversas
(sequ&iacute;a persistente y altas temperaturas), especialmente
en el caso de los cereales (trigo y ma&iacute;z). Se registr&oacute; una
sustancial reducci&oacute;n del volumen total de la cosecha, con
un apreciable impacto sobre las exportaciones y en un
contexto de menores precios internacionales.
La evoluci&oacute;n de la ganader&iacute;a estuvo marcada por
descensos en los vol&uacute;menes de faena, producci&oacute;n
de carne y exportaciones, mientras que la elevada
proporci&oacute;n de hembras en la faena indicaba un proceso
de reducci&oacute;n de existencias de ganado. La intervenci&oacute;n
oficial en el mercado incidi&oacute; para que los precios de
la hacienda se mantuvieran estables, mientras los
precios al consumo se incrementaron por debajo del
nivel general. El consumo por habitante se mantuvo
en niveles comparativamente altos.
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Cuadro 2
ARGENTINA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
8,0
8,6
8,8
9,1
8,5
7,8
6,9
4,1
2,0
...
11 144 13 666 14 347 16 622
9 164 10 182 12 695 12 666
35 876 41 938 42 931 45 711
16 008 17 464 21 308 15 264
12 849 15 327 16 502 12 736
50 039 47 918 47 072 46 198
11 756
...
8 307
...
46 933 46 026
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
215
218
224
231
235
238
229
216
224
242 d
Tasa de desempleo abierto
9,8
8,5
8,1
7,5
8,4
8,0
7,8
7,3
8,4
...
9,1
8,8
8,6
8,5
8,8
9,3
8,7
7,2
6,3
5,5 d
3,10
3,08
3,14
3,14
3,15
3,12
3,05
3,33
3,54
3,73
8,1
8,5
9,2
10,6
6,4
8,2
9,8
10,4
15,1
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria g
7,2
9,2
7,0
7,0
8,7
7,4
7,9
10,9
10,2
9,5
15,5
9,2
8,4
13,0
8,1
10,2
17,1
8,9
11,0
19,7
9,0
14,9
28,1
11,7
12,5
22,8
10,9
12,1
20,2
10,8
Diferencial de bonos soberanos (puntos base)
209
325
398
410
581
614
953
1 704
1 894
1 291
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&iacute;ndice nacional, 31 diciembre de 2000=100)
505
526
525
516
505
506
383
259
270
381
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
1,3
-2,4
4,9
2,7
12,9
34,2
33,3
17,2
3,1
-7,7 h
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
4,1
3,9
3,5
3,2
3,3
3,1
2,8
3,1
3,5
3,8 d
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1993.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Dep&oacute;sitos a plazo fijo, todos los plazos.
f Pr&eacute;stamos a empresas de primera l&iacute;nea, a 30 d&iacute;as.
g Tasa de oferta interbancaria de Buenos Aires (BAIBOR).
h Datos hasta el mes de abril.
La extracci&oacute;n de petr&oacute;leo continu&oacute; su tendencia
descendente (esta vez de un 1,8%) y se ubic&oacute; en el m&iacute;nimo
de los &uacute;ltimos 15 a&ntilde;os. Tambi&eacute;n se redujo cerca de un 1%
la producci&oacute;n de gas. Este comportamiento de la oferta
de hidrocarburos se asoci&oacute; con mermas en los vol&uacute;menes
exportados de combustibles y energ&iacute;a.
En el acumulado de 2008, el crecimiento industrial
present&oacute; una difusi&oacute;n sectorial extendida. Se destacaron
las subas por encima del promedio en la producci&oacute;n de
automotores (que se acerc&oacute; a las 600.000 unidades) y en
las industrias met&aacute;licas b&aacute;sicas. En contraposici&oacute;n, ambas
actividades exhibieron intensas ca&iacute;das desde mediados
de a&ntilde;o, lo que influy&oacute; en los resultados agregados, que
mostraron una disminuci&oacute;n interanual en el primer
cuatrimestre de 2009. En el sector de la construcci&oacute;n se
observ&oacute; un comportamiento similar.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En los primeros meses de 2008, los movimientos
de precios continuaron recibiendo el impulso del r&aacute;pido
incremento de la demanda y las alzas de los precios
internacionales, lo que se reflej&oacute; en tasas de inflaci&oacute;n
elevadas. El ritmo de las alzas se desaceler&oacute; netamente
hacia finales del a&ntilde;o y en los primeros meses de 2009,
aunque el deslizamiento de los precios al consumidor
sigui&oacute; siendo importante.
La variaci&oacute;n acumulada de los salarios nominales
en 2008 fue del 22%. Se destacaron particularmente
las subas en las remuneraciones de los trabajadores
no registrados en la seguridad social. Los ajustes en el
sector p&uacute;blico y en el sector privado formal fueron algo
inferiores a la media. En el primer trimestre de 2009, el
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incremento salarial rond&oacute; el 3%, nuevamente impulsado
por el segmento informal.
La tasa de empleo registr&oacute; un ligero aumento en 2008
y lleg&oacute; al 42,6% de la poblaci&oacute;n total en el cuarto trimestre
(42,1% en igual per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior). En ese per&iacute;odo,
el coeficiente de desempleo se ubic&oacute; en un 7,3% (7,5%
un a&ntilde;o antes) y el registro del primer trimestre de 2009
result&oacute; equivalente al de igual per&iacute;odo de 2008 (8,4%). La
inflexi&oacute;n del nivel de actividad manufacturera se reflej&oacute; en
los &iacute;ndices de empleo del sector desde la &uacute;ltima parte de
2008, con ca&iacute;das interanuales de la ocupaci&oacute;n en el cuarto
trimestre de 2008 (0,5%) y el primero de 2009 (2,6%),
y reducciones significativas de las horas trabajadas (del
5,4% y el 4,3%). Estas fueron las primeras variaciones
negativas observadas desde 2002.
c) El sector externo
El valor del super&aacute;vit de la cuenta corriente lleg&oacute; a
7.034 millones de d&oacute;lares en 2008 (7.412 millones de
d&oacute;lares el a&ntilde;o anterior). El mayor excedente de la balanza
comercial compens&oacute; el aumento de las erogaciones
por concepto de renta, tanto por intereses (cuyo nivel
rond&oacute; los 1.500 millones de d&oacute;lares, unos 900 millones
de d&oacute;lares m&aacute;s que en 2007) como por utilidades y
dividendos (5.900 millones de d&oacute;lares frente a 5.200
millones de d&oacute;lares). Los servicios mostraron un d&eacute;ficit
moderado, algo mayor que en 2007, con subas tanto en
las exportaciones como en las importaciones en rubros
como transporte, viajes y servicios de inform&aacute;tica y
profesionales (las ventas al exterior de estos &uacute;ltimos se
elevaron a m&aacute;s de 4.500 millones de d&oacute;lares). Los flujos de
capitales variaron de un considerable saldo neto positivo
en 2007 a un significativo d&eacute;ficit causado, en cierta
medida, por el comportamiento de las operaciones del
sector p&uacute;blico, pero, sobre todo, por la cuantiosa salida
de fondos del sector privado no financiero. En conjunto,
los movimientos del mercado de divisas dieron lugar a un
peque&ntilde;o aumento de las reservas del banco central a lo
largo del a&ntilde;o por la importante acumulaci&oacute;n del primer
trimestre, que compens&oacute; las disminuciones del resto del
per&iacute;odo, sobre todo del segundo trimestre.
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El valor de las exportaciones de bienes creci&oacute; un 25%
en 2008 y super&oacute; los 70.000 millones de d&oacute;lares. Dado que
el volumen vari&oacute; muy poco, el ascenso estuvo concentrado
en los precios, cuya evoluci&oacute;n ubic&oacute; a los t&eacute;rminos de
intercambio externo en niveles hist&oacute;ricamente muy altos.
La suba de los valores exportados fue generalizada, pero
solo las manufacturas de origen industrial mostraron
un aumento en la cantidad (17%). Entre los productos
primarios se destac&oacute; el incremento del valor de las ventas
de cereales y oleaginosas, como la soja. En el incremento de
las exportaciones de manufacturas de origen agropecuario
influyeron los productos de la industria aceitera, as&iacute; como
tambi&eacute;n las carnes y los l&aacute;cteos, mientras que entre las
de origen industrial se destacaron los productos qu&iacute;micos
(48%) y los metales, las maquinarias y los veh&iacute;culos
terrestres (un conjunto que sum&oacute; 12.500 millones de
d&oacute;lares y creci&oacute; cerca del 25%). Las exportaciones de
combustibles subieron por efecto de los precios, pese a
la reducci&oacute;n (9%) de las cantidades.
Las exportaciones totales mantuvieron valores
elevados hasta los &uacute;ltimos meses del a&ntilde;o, cuando se
observ&oacute; un n&iacute;tido debilitamiento que se profundiz&oacute; al
inicio de 2009. En abril, los valores exportados fueron
un 22% inferiores a los de un a&ntilde;o antes, con reducciones
especialmente intensas en los combustibles (55%) y los
productos primarios (39%), as&iacute; como en las manufacturas
industriales (18%) y agropecuarias (11%).
Las importaciones registraron un marcado aumento
(28%) en el promedio de 2008, lo que refleja el
arrastre expansivo de la demanda local. Se observaron
variaciones considerables en los precios (11%) y la
variaci&oacute;n en vol&uacute;menes alcanz&oacute; un 16%. El incremento
de los valores importados fue muy marcado (52%)
en combustibles y bienes intermedios por efecto de
los precios. Las compras de bienes de capital y de
consumo se elevaron (en valor y volumen) algo m&aacute;s
del 20%. La inflexi&oacute;n de las importaciones a fines de
2008 y comienzos de 2009 fue muy apreciable y se
convirti&oacute; en un &iacute;ndice del cambio de comportamiento
macroecon&oacute;mico. La reducci&oacute;n interanual en abril fue
del 38%, destac&aacute;ndose el descenso de las importaciones
de bienes de capital (43%).
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Brasil
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
La crisis internacional interrumpi&oacute; la trayectoria de crecimiento que se registraba de forma
continua desde 2003. En 2008 la econom&iacute;a brasile&ntilde;a creci&oacute; un 5,18% y hasta el tercer trimestre
del a&ntilde;o el ritmo de expansi&oacute;n anual fue del 6,3%. A pesar de que los indicadores disponibles
sobre la evoluci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica en 2009 muestran una alta volatilidad y de que
los resultados efectivos de las medidas econ&oacute;micas implementadas para enfrentar la crisis
no se conocen con certeza, se estima que el PIB disminuir&aacute; un 0,8%. Este resultado refleja
el impacto negativo de la crisis sobre los diferentes sectores y la capacidad de respuesta del
gobierno y de los agentes para contrarrestarlo.
El efecto m&aacute;s notorio de la crisis fue la pronunciada ca&iacute;da
del PIB en el &uacute;ltimo trimestre de 2008 (-3,6% con relaci&oacute;n
al trimestre inmediatamente anterior, la mayor ca&iacute;da
desde 1990). La disminuci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica
se sinti&oacute; de forma particularmente intensa en la actividad
industrial en igual per&iacute;odo (-8,2%), reflejo de la menor
demanda, tanto externa (el volumen exportado cay&oacute; un
3,2%) como interna (la formaci&oacute;n bruta de capital fijo
se redujo un 9,3% y el consumo privado un 1,8%); a su
vez, el volumen importado decreci&oacute; un 6,6%.
La fuerte ca&iacute;da de la producci&oacute;n se debi&oacute; a las
dificultades y la incertidumbre en los flujos financieros
internacionales y a su repercusi&oacute;n nacional, en particular
la reducci&oacute;n de la oferta de cr&eacute;dito con aumento de costos
y disminuci&oacute;n de plazos. En el cuarto trimestre de 2008,
la oferta de recursos para operaciones de adelanto para
exportaciones se redujo bruscamente a menos de la mitad
de la cantidad ofrecida en el trimestre anterior y las
operaciones de cr&eacute;dito internas, que ven&iacute;an creciendo a
una tasa superior al 2% mensual, se estancaron. A su vez,
la tasa media de inter&eacute;s anual general para pr&eacute;stamos subi&oacute;
del 40,4% en septiembre de 2008 al 43,3% en diciembre
de ese mismo a&ntilde;o. Por &uacute;ltimo, reflejando la incertidumbre
generalizada, el real se depreci&oacute; m&aacute;s de un 40% desde
fines de agosto hasta mediados de noviembre y el &iacute;ndice
de la Bolsa de Valores de S&atilde;o Paulo (Bovespa) cay&oacute; m&aacute;s
de un 40% entre fines de agosto y diciembre de 2008.
Frente al deterioro de los mercados internacionales y
su impacto sobre las expectativas de la econom&iacute;a brasile&ntilde;a,
el gobierno utiliz&oacute; como respuesta una amplia variedad de
medidas econ&oacute;micas, que engloban intervenciones directas
en los mercados e importantes cambios en la legislaci&oacute;n.
Este paquete de medidas, sumado a peque&ntilde;as mejoras en
el escenario externo, redujo la ca&iacute;da en los primeros meses
de 2009; la variaci&oacute;n del PIB en el primer trimestre fue
del -0,8% con relaci&oacute;n al trimestre anterior. Usando el
empleo formal como un indicador de esa mejora, en el
&uacute;ltimo trimestre de 2008 hubo una p&eacute;rdida neta superior a
634.000 empleos, despu&eacute;s de registrarse en los tres trimestres
anteriores una generaci&oacute;n neta superior a 2 millones
de empleos formales. En enero de 2009, se registr&oacute; una
p&eacute;rdida neta mayor a 100.000 empleos formales; en los
meses siguientes hasta abril, se observa una generaci&oacute;n
de empleo neta positiva creciente, con una creaci&oacute;n
neta en el cuatrimestre de 48.500 empleos formales.
No obstante, este nivel es muy inferior a los 849.000
empleos generados en el mismo cuatrimestre de 2008 o
al promedio de 531.000 empleos generados en el mismo
per&iacute;odo desde 2003 hasta 2007.
El mercado interno ha sido un factor principal para
hacer frente a la crisis internacional. El crecimiento
observado en los &uacute;ltimos a&ntilde;os ampli&oacute; el empleo, los
ingresos y, consecuentemente, el nivel de consumo interno.
Aunque la expansi&oacute;n del cr&eacute;dito fue una caracter&iacute;stica
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de este ciclo, la expansi&oacute;n de los salarios —incluyendo
el salario m&iacute;nimo, con un aumento de casi el 50% en
t&eacute;rminos reales desde 2003—, y de los instrumentos de
transferencia de ingresos (que llegaron a m&aacute;s de 12 millones
2. de familias) han actuado para mantener la capacidad
de compra interna. El volumen de ventas al por menor
en el primer trimestre de 2009 fue un 3,8% superior al
observado en el mismo per&iacute;odo de 2008.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008 las condiciones macroecon&oacute;micas previas a la
crisis, tales como amplias reservas internacionales (200.000
millones de d&oacute;lares), sustancial super&aacute;vit primario en las
cuentas fiscales (4,1% del PIB) y baja inflaci&oacute;n (5,9%
acumulado en el a&ntilde;o), posibilitaron el uso de varios
instrumentos de pol&iacute;tica econ&oacute;mica. Para mejorar la
liquidez externa e interna, el banco central implement&oacute;
l&iacute;neas de cr&eacute;dito en d&oacute;lares para exportadores y deudores
brasile&ntilde;os, disminuy&oacute; los dep&oacute;sitos obligatorios y estimul&oacute;
operaciones de pr&eacute;stamos interbancarios, adem&aacute;s de
reducir la tasa de inter&eacute;s b&aacute;sica del Sistema Especial de
Liquidaci&oacute;n y Custodia (SELIC). A su vez, el gobierno
federal redujo impuestos, aunque en forma temporal,
sobre las ventas de autom&oacute;viles y de algunos bienes de
consumo duraderos, y present&oacute; nuevos programas de
inversi&oacute;n, como los destinados a las viviendas. Estos
&uacute;ltimos gastos, en conjunto con la expansi&oacute;n en los dem&aacute;s
gastos corrientes, aumentaron los egresos del gobierno
federal en 19% en el primer cuatrimestre de 2009 con
relaci&oacute;n al mismo per&iacute;odo de 2008. Los efectos de la
crisis sobre la actividad econ&oacute;mica redujeron un 5% la
recaudaci&oacute;n de impuestos en el per&iacute;odo de enero-abril
de 2009 con relaci&oacute;n al mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o pasado.
As&iacute;, el super&aacute;vit primario del gobierno federal descendi&oacute;
desde un 5,4% del PIB en el primer cuatrimestre de 2008
a 2,4% del PIB en igual per&iacute;odo de 2009.
a) La pol&iacute;tica fiscal
La pol&iacute;tica fiscal ha sido el instrumento principal
para estimular la respuesta de los sectores m&aacute;s afectados
por la crisis. Frente a la ca&iacute;da en la recaudaci&oacute;n debido
al menor nivel de actividad y al mantenimiento de los
programas sociales y de inversi&oacute;n, el gobierno redujo
sus metas fiscales para 2009 de un super&aacute;vit primario
del sector p&uacute;blico estimado del 3,8% al 2,5% del PIB.
La meta del super&aacute;vit primario del sector p&uacute;blico para
2010 se estableci&oacute; en un 3,3%.
Las principales medidas relacionadas con los impuestos
fueron la creaci&oacute;n de al&iacute;cuotas menores en el impuesto a
la renta para las familias de ingresos medios, la reducci&oacute;n
temporal del impuesto a los productos industrializados y a
las ventas de autom&oacute;viles (vigente en el primer semestre
de 2009), a los bienes de consumo duraderos (vigente en
el segundo trimestre de 2009) y a varios insumos para la
construcci&oacute;n civil. En lo referente al gasto, el gobierno
capitaliz&oacute; el Banco Nacional de Desarrollo Econ&oacute;mico
y Social (BNDES) en m&aacute;s de 100.000 millones de reales
para garantizar recursos destinados a la inversi&oacute;n. Al
mismo tiempo, mantuvo la ejecuci&oacute;n de los proyectos
del Programa de Aceleraci&oacute;n del Crecimiento (PAC), que
entre enero y abril de 2009 creci&oacute; un 25% con relaci&oacute;n
al mismo per&iacute;odo de 2008. No obstante, la expansi&oacute;n del
gasto p&uacute;blico se ha debido principalmente al aumento de
los gastos corrientes, tanto en personal (24%) como en
otras &aacute;reas (17,8%).
b) La pol&iacute;tica monetaria
Debido a que los primeros efectos de la crisis se
sintieron en el sistema financiero internacional y a su
impacto en los flujos de cr&eacute;ditos, las autoridades monetarias
tuvieron que dar las respuestas iniciales. El banco central
redujo los dep&oacute;sitos obligatorios cerca de 100.000 millones
de reales, permiti&oacute; el uso de parte de los dep&oacute;sitos para
comprar carteras de bancos menores (en un monto que
alcanz&oacute; los 37.000 millones de reales) e implement&oacute; otras
medidas para posibilitar su acci&oacute;n, as&iacute; como el uso de los
fondos de garant&iacute;a en caso de dificultades o de necesidad
de intervenci&oacute;n en bancos. Aunque esto &uacute;ltimo no fue
necesario, en el cuarto trimestre de 2008 se anunciaron
importantes fusiones entre instituciones bancarias, una entre
los bancos privados Ita&uacute; y Unibanco, que constituyeron el
mayor banco del pa&iacute;s, y otra entre el Banco do Brasil (de
capitales p&uacute;blicos) y los bancos Votorantim (de capitales
privados) y Nossa Caixa (estatal).
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La presencia de los bancos p&uacute;blicos ha sido importante.
El cr&eacute;dito total aument&oacute; un 8,3% entre octubre de 2008
y abril de 2009. En ese per&iacute;odo, el cr&eacute;dito otorgado por
bancos p&uacute;blicos se expandi&oacute; un 9,5% frente a un alza de
solamente el 2,5% del cr&eacute;dito concedido por los bancos
privados, tanto brasile&ntilde;os como extranjeros. Este incremento
se concentr&oacute; principalmente en operaciones con recursos
provenientes del gobierno destinados a sectores espec&iacute;ficos,
que entre octubre de 2008 y abril de 2009 crecieron un
14,9% (alcanzando un 30% de los pr&eacute;stamos totales),
mientras que en el mismo per&iacute;odo las operaciones con
individuos y con empresas aumentaron un 7,1% y un 6,1%,
respectivamente. El banco central redujo la tasa de inter&eacute;s
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b&aacute;sica (SELIC) del 13,75% al 12,75% en enero de 2009
y al 10,25% en abril.
La evoluci&oacute;n del tipo de cambio del real muestra
tendencias contrapuestas a partir de octubre de 2008.
Entre octubre de 2008 y febrero de 2009, el real registr&oacute;
una devaluaci&oacute;n superior al 40%, pero a partir de marzo
se observa una fuerte valorizaci&oacute;n de la moneda (10% en
mayo). Este comportamiento de la tasa de cambio implic&oacute;
p&eacute;rdidas sustanciales en un comienzo, pero posteriormente
permiti&oacute; una reducci&oacute;n de deudas en el exterior o vinculadas a
operaciones con derivados de importantes empresas brasile&ntilde;as.
Asimismo, posibilit&oacute; que el impacto de la devaluaci&oacute;n inicial
sobre los precios internos fuera limitado.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Debido a las profundas incertidumbres creadas por
la crisis y el quiebre de tendencias previas, en el Brasil,
como en todo el mundo, fue dif&iacute;cil realizar estimaciones
sobre las tasas de crecimiento. Las proyecciones del PIB
de 2009 empeoraron de manera creciente entre septiembre
de 2008 y abril de 2009.
Sin embargo, como los indicadores econ&oacute;micos
empezaron a apuntar hacia una relativa mejora en lo
relacionado con la demanda interna, a partir de abril se
revisaron las estimaciones de variaci&oacute;n del PIB para 2009,
especialmente despu&eacute;s del resultado de la variaci&oacute;n en
el primer trimestre (-1,8% frente al mismo per&iacute;odo de
2008). A inicios de junio, las estimaciones se sit&uacute;an en
torno a una tasa del -0,8%. Esta proyecci&oacute;n considera la
hip&oacute;tesis de que se mantendr&aacute; la ligera recuperaci&oacute;n en
lo que queda del a&ntilde;o.
La industria lider&oacute; la ca&iacute;da en el nivel de actividad en
los seis primeros meses de la crisis; entre octubre de 2008
y marzo de 2009, la producci&oacute;n industrial registr&oacute; una baja
del 17% con relaci&oacute;n a igual per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior. En
los meses de marzo y abril de 2009, se empez&oacute; a registrar
una mayor producci&oacute;n que la observada en los meses
anteriores, debido a una gran mejora en la producci&oacute;n de
bienes de consumo duraderos (con un aumento en abril del
20,2% respecto de enero de 2009, mes en el que se registr&oacute;
el nivel de producci&oacute;n m&aacute;s bajo de los &uacute;ltimos cinco a&ntilde;os,
pero de todas maneras un 20% inferior al observado en
abril de 2008). Con los est&iacute;mulos fiscales otorgados y la
reanudaci&oacute;n del cr&eacute;dito al consumidor, se estima que los
sectores de bienes de consumo, tanto duraderos como no
duraderos, podr&aacute;n reducir el efecto de la crisis sobre la
industria brasile&ntilde;a. Este sector ha sido el que presenta menor
ca&iacute;da con una variaci&oacute;n acumulada del -3,2% entre enero y
abril de 2009 con relaci&oacute;n al mismo per&iacute;odo de 2009.
El desempe&ntilde;o de la agricultura durante 2009 se
mantiene incierto. Se estima que el &aacute;rea de cultivo
ser&aacute; muy similar a la de 2008 pero que, por cuestiones
clim&aacute;ticas y posibles problemas de financiamiento de
insumos, la producci&oacute;n puede reducirse un 7,5%. El
cr&eacute;dito del sector, que en los &uacute;ltimos a&ntilde;os se ha distribuido
en tres partes m&aacute;s o menos iguales repartidas entre
bancos, empresas comercializadoras y proveedoras de
insumos, y autofinanciamiento, presenta problemas en
los &uacute;ltimos dos segmentos. La capacidad de las empresas
mencionadas de otorgar cr&eacute;dito disminuy&oacute;, al igual que
la capacidad de autofinanciamiento debido a la reducci&oacute;n
de la rentabilidad. Se estima que para la mayor parte de
los productos, la depreciaci&oacute;n cambiaria no alcanzar&aacute; a
compensar la p&eacute;rdida resultante de la ca&iacute;da de los precios
agr&iacute;colas. La escasez de financiamiento puede afectar
desfavorablemente la comercializaci&oacute;n de la cosecha
principal de 2009, as&iacute; como el cultivo para la cosecha de
invierno en el segundo semestre y en 2010.
El sector de los servicios ser&aacute; el que presentar&aacute; mayor
resistencia a la crisis. Tanto en el &uacute;ltimo trimestre de 2008
como en el primero de 2009, se registr&oacute; crecimiento en
ese sector con relaci&oacute;n al trimestre anterior (2,5% y 1,7%,
respectivamente) aunque a un ritmo muy inferior a la
122
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
Cuadro 1
BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
4,3
2,8
1,3
-0,2
2,7
1,2
1,1
-0,3
5,7
4,2
3,2
1,8
4,0
2,6
5,7
4,3
5,1
3,8
2,7
9,1
5,7
4,2
2,0
6,1
2,2
0,7
-6,2
-2,1
6,6
11,6
2,4
2,9
-2,2
5,8
4,7
1,9
4,0
-3,3
2,3
4,3
8,5
8,4
6,6
0,3
9,3
1,2
3,0
1,8
4,5
4,4
1,1
3,5
4,7
5,9
2,8
4,7
5,9
5,0
5,8
4,3
4,3
8,0
3,2
4,5
10,1
-0,5
3,5
-0,2
3,7
-0,3
-0,1
7,2
5,7
3,4
3,7
5,9
1,9
7,1
6,0
4,8
4,9
3,4
2,2
3,4
2,0
3,6
4,1
0,5
2,1
3,8
4,4
4,9
2,6
4,9
3,6
7,7
2,5
6,0
5,1
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Formaci&oacute;n bruta de capital fijo
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
3,0
-0,2
4,0
5,0
12,9
10,8
1,2
2,7
0,7
0,4
10,0
1,5
2,6
4,7
1,9
-5,2
7,4
-11,9
-0,3
1,2
-0,8
-4,6
10,4
-1,6
3,9
4,1
3,8
9,1
15,3
14,4
4,0
1,9
4,7
3,6
10,1
9,3
4,1
3,6
4,3
8,7
4,6
18,1
5,7
3,1
6,5
13,4
6,6
20,7
5,4
5,6
5,3
13,8
-0,7
18,3
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
18,3
14,5
3,8
18,0
13,8
4,2
16,2
14,7
1,5
16,8
18,0
-1,3
17,7
17,9
-0,1
18,9
17,1
1,8
-24 225 -23 215 -7 637
4 177 11 679 13 985 13 643
1 551
-698
2 650 13 121 24 794 33 641 44 703 46 457 40 032
55 086 58 223 60 362 73 084 96 475 118 308 137 807 160 649
55 783 55 572 47 240 48 290 62 835 73 606 91 351 120 617
-7 162 -7 759 -4 957 -4 931 -4 678 -8 309 -9 640 -13 219
-17 886 -19 743 -18 191 -18 552 -20 520 -25 967 -27 480 -29 291
1 521
1 638
2 390
2 867
3 236
3 558
4 306
4 029
32 286 19 764 -3 542
-451 -5 073 13 606 16 927 85 933
30 498 24 715 14 108
9 894
8 339 12 550 -9 380 27 518
1 788 -4 951 -17 650 -10 345 -13 412
1 056 26 307 58 415
8 061 -3 450 -11 178
3 726
6 607 27 590 30 569 87 484
2 262 -3 307
-302 -8 496 -2 244 -4 319 -30 569 -87 484
-10 323
6 757 11 480
4 769 -4 363 -23 271
0
0
-28 227
24 835
197 942
173 107
-16 689
-40 561
4 188
31 196
24 601
6 595
2 969
-2 969
0
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor (IPA-DI)
(diciembre a diciembre) i
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
Porcentajes del PIB
15,8
16,5
-0,8
17,1
18,9
-1,8
16,2
17,8
-1,6
Millones de d&oacute;lares
100,0
120,4
132,6
131,2
123,8
100,4
88,9
82,5
79,2
100,0
99,6
98,4
97,0
97,9
99,2
104,4
106,6
110,4
4 077
6 778 -10 252 -14 234 -29 955 -35 633 -10 553 56 642 -9 366
216 921 209 935 210 711 214 929 201 373 169 451 172 589 193 219 198 361
Tasas anuales medias
58,0
7,1
…
56,4
6,2
…
55,1
11,7
4,1
57,1
12,3
5,0
57,2
11,5
4,6
56,6
9,8
3,7
56,9
10,0
4,1
56,9
9,3
3,6
57,0
7,9
3,1
Porcentajes anuales
6,0
7,7
12,5
9,3
7,6
5,7
3,1
4,5
5,9
12,1
11,9
35,4
6,3
14,7
-1,0
4,3
9,4
9,8
0,8
-1,1
8,4
41,9
28,8
-4,9
8,6
41,1
23,9
-2,1
9,2
44,4
5,3
-8,8
11,1
49,8
-4,9
0,7
8,1
41,1
-16,8
-0,3
9,2
43,7
-10,7
3,5
8,3
40,0
-10,4
1,5
7,7
34,5
-5,8
2,1
7,9
38,8
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno federal
Ingresos totales
Gastos totales
Intereses l
Resultado primario l
Resultado global
19,9
21,7
3,7
1,8
-1,8
20,7
22,8
3,8
1,7
-2,1
21,6
22,8
3,4
2,2
-1,2
20,9
25,2
6,6
2,3
-4,3
21,5
23,4
4,4
2,6
-1,9
22,7
26,3
6,1
2,5
-3,6
22,9
25,7
4,9
2,1
-2,9
23,8
25,7
4,2
2,3
-1,9
24,7
25,6
3,3
2,5
-0,8
Deuda p&uacute;blica del gobierno federal
Interna
Externa m
29,9
22,7
7,2
31,6
23,7
7,9
37,9
24,6
13,4
34,0
24,6
9,4
31,0
24,5
6,4
30,9
28,8
2,2
31,0
33,0
-2,0
31,4
39,7
-8,3
25,2
37,5
-12,3
69,3
35,3
33,8
0,3
72,5
39,6
32,5
0,4
74,6
41,8
32,5
0,2
75,5
43,6
31,8
0,1
73,7
41,7
32,0
0,0
78,3
41,3
37,0
0,0
86,2
42,4
43,8
0,0
93,2
40,9
52,2
0,1
103,9
41,5
62,2
0,1
24,1
24,7
26,9
24,3
25,4
27,1
27,9
30,1
37,2
Moneda y cr&eacute;dito n
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios del a&ntilde;o anterior.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, seis &aacute;reas metropolitanas.
h Se refieren a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, seis &aacute;reas metropolitanas.
i IPA-DI: &iacute;ndice de precios al por mayor, seg&uacute;n sus siglas en portugu&eacute;s.
j Tasa de inter&eacute;s de ahorro.
k Tasa prefijada para personas jur&iacute;dicas.
l Partida por debajo de la l&iacute;nea, calculada por el Banco Central de Brasil.
mSe refiere a la deuda p&uacute;blica externa neta.
n Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
expansi&oacute;n media de los dos primeros trimestres de 2008
(5,6%). Una de las causas es la importante participaci&oacute;n
del sector estatal, cuyo consumo representa cerca del
20% del PIB, y su continua expansi&oacute;n. Asimismo, los
datos relativos al comercio minorista indican un ligero
crecimiento en el a&ntilde;o. Como estos segmentos emplean
gran cantidad de mano de obra y, por lo tanto, tienen un
importante efecto sobre el multiplicador de empleo e
ingreso, se estima que su desempe&ntilde;o podr&aacute; compensar
en parte la menor actividad de otros sectores.
En relaci&oacute;n con la demanda, a mediados de 2009 se
observa la acci&oacute;n de dos grupos de factores contrapuestos.
Dentro del primero sobresalen la recuperaci&oacute;n relativamente
r&aacute;pida del cr&eacute;dito interno y la disminuci&oacute;n de las tasas
de inter&eacute;s, el aumento de los gastos fiscales y, dadas las
circunstancias, el desempe&ntilde;o relativamente favorable de
la masa salarial y del consumo de las familias. Dentro
del segundo grupo se encuentran la disminuci&oacute;n de
la inversi&oacute;n (mitigada por el aumento de la inversi&oacute;n
p&uacute;blica) y la menor demanda externa, que en el primer
cuatrimestre de 2009 muestra una reducci&oacute;n del 6,3%
con relaci&oacute;n a igual per&iacute;odo de 2008. Se estima que
la inversi&oacute;n ser&aacute; el componente m&aacute;s afectado por la
crisis, ya que en el primer trimestre de 2009, registr&oacute;
el menor nivel desde 2006 (un 14% menor que en el
mismo trimestre de 2008).
Esta ca&iacute;da se explica por dos factores. En primer lugar,
los proyectos de inversi&oacute;n en ejecuci&oacute;n que han pasado
el punto de no retorno presentan un menor dinamismo
debido a problemas de financiamiento. Pese al apoyo no
interrumpido y hasta incrementado del BNDES, se redujo el
cr&eacute;dito concedido por otras fuentes de cr&eacute;dito a largo plazo,
tanto externas como internas, y disminuy&oacute; la capacidad
de autofinanciamiento prevista a causa de dificultades
en el flujo de efectivo determinadas por la ca&iacute;da en los
m&aacute;rgenes de rentabilidad de las empresas inversionistas.
En segundo lugar, hubo una marcada reducci&oacute;n en las
decisiones de iniciar nuevos proyectos, como lo muestran
distintas fuentes (Confederaci&oacute;n Nacional de la Industria,
BNDES), por lo que se postergaron decisiones consideradas
firmes antes del comienzo de la crisis. No obstante, la
ejecuci&oacute;n prevista de los proyectos de inversi&oacute;n p&uacute;blica
en infraestructura y petr&oacute;leo, constantes del PAC, as&iacute;
como el lanzamiento de un programa gubernamental de
subsidios a la construcci&oacute;n de viviendas populares podr&iacute;an
contrarrestar en parte estas tendencias negativas.
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Cuadro 2
BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) d
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
5,3
5,8
5,4
6,1
6,1
6,2
6,8
1,3
-1,8
...
34 002 39 212 43 385 44 050
25 275 27 355 33 025 34 962
109 531 147 101 162 962 180 334
38 690 51 955 60 215 47 082
35 929 43 414 51 860 41 904
195 232 200 827 206 494 193 783
31 178
...
28 167
...
190 388 195 264 c
84,6 c
87,3
83,7
81,4
77,6
76,6
74,2
73,5
92,6
91,2
9,8
10,0
9,3
8,1
8,4
8,1
7,8
7,3
8,6
...
3,0
3,7
4,1
4,5
4,7
6,1
6,3
5,9
5,6
4,8
2,11
1,98
1,92
1,78
1,74
1,65
1,67
2,28
2,32
2,08
3,4
-0,3
-0,6
2,9
-0,8
0,0
4,6
4,4
4,5
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria h
8,2
36,8
12,9
7,9
35,0
12,3
7,6
33,5
11,4
7,1
32,8
11,1
6,8
35,2
11,1
7,4
36,6
11,6
8,5
39,1
12,8
8,9
44,4
13,5
7,7
43,0
12,5
6,8 c
42,2 g
10,6 c
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) i
170
160
173
221
284
228
331
428
425
294
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
300
356
396
419
400
426
325
246
268
337
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
19,8
19,7
20,2
18,6
17,9
20,2
19,6
23,9
15,3
...
4,9
4,7
4,6
4,3
4,1
4,0
4,0
4,4
5,0
5,5 c
Tasa de desempleo urbano
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(reales por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios del a&ntilde;o anterior.
c Datos hasta el mes de mayo.
d Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e Tasa de inter&eacute;s de ahorro.
f Tasa prefijada para personas jur&iacute;dicas.
g Datos hasta el mes de abril.
h Tasa de los certificados de dep&oacute;sito interfinancieros (CDI) a un d&iacute;a.
i Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
Las exportaciones se redujeron debido tanto a la ca&iacute;da
de los vol&uacute;menes como de los precios (un 10,6% y un
7,9%, respectivamente, en el primer cuatrimestre de 2009
con relaci&oacute;n a igual per&iacute;odo de 2008). Sin embargo, dado
que la crisis y la devaluaci&oacute;n cambiaria provocaron una
disminuci&oacute;n de las importaciones en el mismo per&iacute;odo (4,9%
en valor unitario y 20,2% en volumen), el efecto neto sobre
el saldo comercial ha sido positivo aunque peque&ntilde;o.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008 se observaron dos movimientos importantes
en los precios. En el primer semestre, al igual que en
otros pa&iacute;ses, se acentu&oacute; el incremento en los precios
al por mayor de los productos agr&iacute;colas, que al mes
de junio registraron un alza del 39% en un lapso de 12
meses. A partir de septiembre, ese proceso se reverti&oacute; en
forma r&aacute;pida; en diciembre, acumulaban una variaci&oacute;n
anual del 2,4%. El otro movimiento fue el de los precios
industriales que, respondiendo al fuerte crecimiento y
mayores costos en los insumos, comenzaron a ascender con
alg&uacute;n retraso: en 2007 los precios industriales mayoristas
registraron un alza del 4,4%; en 2008 se observ&oacute; una
r&aacute;pida aceleraci&oacute;n, registr&aacute;ndose un aumento del 15,4%
en los 12 meses hasta octubre y terminando el a&ntilde;o con
un crecimiento del 13%. Entre enero y abril de 2009 los
precios industriales mayoristas cayeron un 3,15% mientras
que los precios agr&iacute;colas aumentaron un 0,63%. Con esa
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menor presi&oacute;n, los precios al consumidor han registrado
una desaceleraci&oacute;n; en abril el &iacute;ndice nacional de precios
al consumidor amplio (IPCA) hab&iacute;a acumulado una
variaci&oacute;n del 1,72% con relaci&oacute;n a diciembre de 2008,
y registr&oacute; un alza del 5,5% con relaci&oacute;n a abril de ese
mismo a&ntilde;o. Este comportamiento indica una convergencia
hacia la meta del 4,5%, abriendo espacio para mayores
reducciones en la tasa de inter&eacute;s.
La evoluci&oacute;n favorable de la inflaci&oacute;n permiti&oacute;
mantener el poder adquisitivo de los salarios. La masa
salarial en las principales regiones metropolitanas
continu&oacute; aumentando hasta llegar en marzo de 2009 a un
alza del 7,4% con relaci&oacute;n al mismo mes de 2008. Este
incremento posibilit&oacute; que la recaudaci&oacute;n de la previsi&oacute;n
social siguiera creciendo (11,2% hasta abril de 2009 con
relaci&oacute;n al mismo per&iacute;odo de 2008), por lo que el d&eacute;ficit
del sistema previsional se mantuvo cerca del 1,6% del
PIB, incluso considerando el incremento en el salario
m&iacute;nimo (12% a partir de febrero de 2009).
c) El sector externo
El principal cambio en la econom&iacute;a brasile&ntilde;a en
los primeros cuatro meses de 2009 ha sido el registrado
en los resultados de sus cuentas externas, reflejo de la
crisis externa. La menor actividad econ&oacute;mica, junto con
los problemas de liquidez disponible para financiar las
exportaciones y una huelga de los fiscales de aduana
en el inicio del a&ntilde;o, generaron un aumento del 49% en
el saldo comercial, con una reducci&oacute;n del 17,5% en las
exportaciones y del 24% en las importaciones.
La baja en las exportaciones obedeci&oacute; principalmente a
la ca&iacute;da de los precios (7,9% en comparaci&oacute;n con el mismo
per&iacute;odo de 2008), mientras que el volumen exportado
disminuy&oacute; un 10,6% respecto a igual per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior.
Las exportaciones de productos b&aacute;sicos crecieron un 7,4%
(-9,7% en precio y 17,9% en volumen). Las de
productos semimanufacturados disminuyeron un 22,5%
(-13,2% en precio y -11,2% en volumen). El peor
desempe&ntilde;o fue el de los productos manufacturados,
cuyas exportaciones cayeron un 29,7% (-2% en precio y
-28,2% en volumen). Las importaciones bajaron un 23,8%
(-4,9% en precio y -20,2% en volumen) respecto de igual
per&iacute;odo en 2008. No obstante, el volumen de bienes de
capital aument&oacute; un 2,7% y el de bienes no duraderos un
5,6%. El volumen de bienes intermedios y el de bienes
duraderos registraron ca&iacute;das significativas, del 29,8% y
el 14,5%, respectivamente.
El resultado de la balanza comercial refleja tambi&eacute;n
la devaluaci&oacute;n del real a inicios de 2009. Considerando la
variaci&oacute;n del &iacute;ndice de precios al por mayor acumulada
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entre abril de 2008 y abril de 2009, en t&eacute;rminos reales la
moneda se depreci&oacute; un 11,5% con relaci&oacute;n al d&oacute;lar, un
11% con relaci&oacute;n a las monedas de los pa&iacute;ses miembros
de la Asociaci&oacute;n Latinoamericana de Integraci&oacute;n (ALADI)
y un 8,4% con relaci&oacute;n a una canasta de 13 monedas.
El d&eacute;ficit de transacciones corrientes hasta abril fue de
4.874 millones de d&oacute;lares (1,44% del PIB), comparado con
el d&eacute;ficit de 13.304 millones (2,62% del PIB) observado
en los cuatro primeros meses de 2008.
La balanza de rentas redujo su d&eacute;ficit a 8.291 millones
de d&oacute;lares (14.675 millones de d&oacute;lares en igual per&iacute;odo
de 2008). El pago neto de intereses alcanz&oacute; un d&eacute;ficit
de 3.241 millones de d&oacute;lares (2.474 millones en igual
per&iacute;odo de 2008) y el pago neto de dividendos y utilidades
se redujo a 5.273 millones de d&oacute;lares (12.358 millones
de d&oacute;lares en igual per&iacute;odo de 2008).
En el primer cuatrimestre de 2009, el super&aacute;vit de la
cuenta de capital y financiera se redujo a 5.567 millones
de d&oacute;lares (30.648 millones en igual per&iacute;odo de 2008),
debido a la disminuci&oacute;n de la inversi&oacute;n en cartera (de
10.342 millones de d&oacute;lares en el primer cuatrimestre
de 2008 a un d&eacute;ficit de 3.719 millones de d&oacute;lares). El
valor de la IED en t&eacute;rminos netos (aproximadamente
6.000 millones de d&oacute;lares) fue comparable con el del
a&ntilde;o anterior, al igual que como porcentaje del PIB (2,5%
entre enero y abril de 2008 y 2,6% en el mismo per&iacute;odo
de 2009). A su vez, la inversi&oacute;n directa brasile&ntilde;a en el
exterior se redujo de 6.098 millones de d&oacute;lares en enero
y abril de 2008 a 2.401 millones de d&oacute;lares en el mismo
per&iacute;odo de 2009.
La balanza de pagos redujo marcadamente su super&aacute;vit
global, que pas&oacute; de 12.590 millones de d&oacute;lares entre enero
y abril de 2008 a tan solo 624 millones de d&oacute;lares en los
primeros cuatro meses de 2009.
El total de las reservas internacionales alcanz&oacute;
201.317 millones de d&oacute;lares a fines de abril de 2009, el
equivalente a 15 meses de importaciones.
La deuda externa total disminuy&oacute; de 198.362 millones
de d&oacute;lares en diciembre de 2008 a 193.138 millones en
abril de 2009, como resultado de la reducci&oacute;n de la deuda
de corto plazo, que pas&oacute; de 36.500 millones de d&oacute;lares
en diciembre de 2008 a 31.800 millones de d&oacute;lares en
abril de 2009. No obstante, los indicadores externos del
pa&iacute;s presentan resultados mixtos. En abril de 2009 la
relaci&oacute;n entre el servicio de la deuda y las exportaciones
aument&oacute; del 19% al 19,6% respecto de diciembre de
2008, la relaci&oacute;n entre los intereses de la deuda y las
exportaciones aument&oacute; del 7,9% al 8%, la relaci&oacute;n entre
la deuda total y el PIB se elev&oacute; del 12,6% al 13,8%, y la
relaci&oacute;n entre las reservas internacionales y la deuda de
corto plazo aument&oacute; del 349,7% al 354,6%.
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Chile
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 la econom&iacute;a chilena se expandi&oacute; a un ritmo anual del 3,2%, cifra inferior al 4,7%
del a&ntilde;o anterior, al tiempo que la tasa de desempleo se elev&oacute; y la inflaci&oacute;n anual registr&oacute; un
alza significativa durante los primeros tres trimestres. Esta situaci&oacute;n fue el resultado de las
importantes alzas de precios externos, en particular de los alimentos y los combustibles, que
se produjeron durante la primera mitad del a&ntilde;o. Posteriormente, la crisis financiera global
desencadenada en los Estados Unidos a partir de septiembre provoc&oacute; cambios significativos
en el entorno externo, que causaron una brusca desaceleraci&oacute;n de la demanda, tanto externa
como interna, durante el &uacute;ltimo trimestre de 2008 y el primero de 2009.
En lo transcurrido de 2009 se han mantenido las tendencias
a la desaceleraci&oacute;n del crecimiento y el aumento del
desempleo. As&iacute;, durante el primer trimestre del a&ntilde;o
se produjo una fuerte reducci&oacute;n de la demanda, tanto
interna como externa. Paralelamente, se observan ca&iacute;das
significativas en los registros inflacionarios. Las estimaciones
del crecimiento del PIB han sido modificadas a la baja y
este registrar&iacute;a un crecimiento negativo del 1%.
2. Pese al efecto negativo de estas turbulencias externas,
gracias a un quinto a&ntilde;o consecutivo de super&aacute;vit fiscal en
2008, el Estado ha logrado acumular recursos financieros
por valor de 25.500 millones de d&oacute;lares, que le han
permitido realizar una acci&oacute;n contrac&iacute;clica sin incurrir en
endeudamiento interno o externo. Las reservas del banco
central, por su parte, ascienden a 24.200 millones d&oacute;lares
y apoyan tambi&eacute;n su capacidad contrac&iacute;clica.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
Durante varios a&ntilde;os la pol&iacute;tica fiscal se ha orientado
a lograr un super&aacute;vit estructural, es decir, medido seg&uacute;n el
valor de tendencia y no de los valores proyectados en el corto
plazo de sus principales determinantes. Para 2008 dicho
objetivo se situ&oacute; en el 0,5% del PIB y para 2009 en el 0% del
PIB. Mediante la aplicaci&oacute;n de este criterio se procura que
durante las fases de elevados precios del cobre y expansi&oacute;n
del producto por encima de la tendencia se generen ahorros
que permitan hacer frente a los d&eacute;ficits asociados a per&iacute;odos
de bajos precios del cobre o niveles de actividad interna
inferiores a la tendencia. Dichos ahorros son canalizados
en fondos para hacer frente a ciertas contingencias futuras
(pago de garant&iacute;as de pensiones m&iacute;nimas), as&iacute; como para
evitar ca&iacute;das en el gasto p&uacute;blico y permitir una acci&oacute;n
contrac&iacute;clica durante episodios de crecimiento por debajo
de la tendencia o situaciones de crisis.
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Durante 2008 el gasto del gobierno central consolidado
aument&oacute; un 7,8% real y, pese a la menor recaudaci&oacute;n
proveniente de la miner&iacute;a y del impuesto a la renta, los
ingresos efectivos excedieron los presupuestados. De
este modo se logr&oacute; un super&aacute;vit equivalente al 5,3% del
PIB, lo que arroja en cinco a&ntilde;os de super&aacute;vit sucesivos
un total acumulado del 21,7% del PIB. A fines de 2008,
los activos financieros acumulados en fondos ascend&iacute;an
a 25.500 millones de d&oacute;lares.
Aprovechando esta capacidad de acci&oacute;n contrac&iacute;clica,
desde el inicio de la crisis financiera global en septiembre de
2008 se han adoptado diversas medidas fiscales orientadas
a evitar ca&iacute;das en el empleo, activar la demanda interna
y prevenir el aumento de la pobreza. En primer lugar, se
ampliaron los subsidios para la adquisici&oacute;n de viviendas
mediante la duplicaci&oacute;n temporal del subsidio habitacional
vigente para viviendas de hasta 1.000 UF y la creaci&oacute;n
provisoria de un nuevo subsidio para viviendas de entre
1.000 y 2.000 UF. En segundo lugar, mediante inyecciones
de capital y otros recursos, se ampli&oacute; la capacidad de la
Corporaci&oacute;n de Fomento de la Producci&oacute;n (CORFO) y del
Fondo de Garant&iacute;a para Peque&ntilde;os Empresarios (FOGAPE)
para garantizar cr&eacute;ditos concedidos por la banca comercial,
as&iacute; como la capacidad de cr&eacute;dito de BancoEstado mediante
un aumento de capital, y la base de recursos del Servicio
de Cooperaci&oacute;n T&eacute;cnica (SERCOTEC) para otorgar apoyo
financiero a microempresas. En tercer lugar, se introdujeron
medidas de agilizaci&oacute;n tributaria con miras a acelerar la
devoluci&oacute;n de impuestos a las empresas. En cuarto lugar,
durante el primer trimestre de 2009 se pag&oacute; a las familias
de menores ingresos un bono extraordinario de 40.000
pesos chilenos (70 d&oacute;lares) por cada integrante de familia
pobre causante de subsidio familiar y por cada causante
de asignaci&oacute;n familiar o maternal. Los beneficiarios del
programa Chile Solidario recibieron un bono de 40.000
pesos chilenos por familia. Hasta el primer trimestre, m&aacute;s
de 1.470.000 personas hab&iacute;an recibido este bono. Para el
segundo semestre del a&ntilde;o se ha anunciado un segundo
bono de caracter&iacute;sticas similares.
Adicionalmente, se ha acelerado la ejecuci&oacute;n
presupuestaria con miras a lograr un mayor impacto
sobre la actividad interna durante el primer semestre del
a&ntilde;o. Cabe se&ntilde;alar que en el presupuesto aprobado para
2009 se incluyen recursos para financiar incrementos
en la inversi&oacute;n p&uacute;blica y en los programas de empleo
directo e indirecto1.
1
V&eacute;ase el documento publicado por la Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para
Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), La reacci&oacute;n de los gobiernos
de las Am&eacute;ricas frente a la crisis internacional: una presentaci&oacute;n
sint&eacute;tica de las medidas de pol&iacute;tica anunciadas hasta el 31 de mayo
de 2009 (LC/L.3025/Rev.1), Santiago de Chile, 1&deg; de junio de 2009,
para una compilaci&oacute;n de las principales medidas adoptadas por los
pa&iacute;ses de la regi&oacute;n para hacer frente a la actual coyuntura.
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De acuerdo con las estimaciones, el d&eacute;ficit presupuestario
del gobierno central consolidado ser&aacute; del 4,1% del PIB, lo
que representa un vuelco negativo de m&aacute;s de nueve puntos
porcentuales del producto respecto del super&aacute;vit previo.
Esto se debe en su mayor parte (3,7% del PIB) a la menor
recaudaci&oacute;n tributaria (del impuesto sobre la renta y el IVA)
causada por la disminuci&oacute;n de los niveles de actividad y de
los ingresos provenientes del cobre como consecuencia de
la ca&iacute;da de los precios externos y el alza de los costos de
producci&oacute;n. Tambi&eacute;n contribuyen a este d&eacute;ficit el incremento
del 14,5% en el gasto del gobierno consolidado; resultante
en parte de las pol&iacute;ticas contrac&iacute;clicas antes se&ntilde;aladas. Pese
a este panorama deficitario, la disponibilidad de recursos
ha permitido dar continuidad al servicio de la deuda
p&uacute;blica y realizar las amortizaciones correspondientes
sin efectuar nuevas emisiones de deuda externa. Se han
seguido colocando bonos del Estado para el desarrollo del
mercado interno, aunque a un ritmo menor que en 2008.
En t&eacute;rminos brutos, la deuda p&uacute;blica como porcentaje del
PIB se redujo en el primer semestre del a&ntilde;o al 5,2% del
PIB estimado para 2009.
b) La pol&iacute;tica monetaria
La pol&iacute;tica monetaria en Chile se orienta a mantener
la tasa de inflaci&oacute;n en un rango del 2% al 4% anual en un
horizonte de dos a&ntilde;os. No obstante, desde mediados de
2007 la inflaci&oacute;n excedi&oacute; con creces los niveles del objetivo
establecido y, a mediados de 2008, lleg&oacute; a niveles cercanos
al 10% anual, como consecuencia de las crisis internas de
oferta de alimentos, el alza de los costos provocado por la
suspensi&oacute;n de los env&iacute;os de gas natural desde la Argentina
que oblig&oacute; a recurrir a combustibles m&aacute;s caros y el aumento
significativo de los precios externos de los combustibles y los
alimentos en el primer semestre de 2008. Ello indujo alzas
sucesivas en la tasa de pol&iacute;tica monetaria, que pas&oacute; del 5%
en junio de 2007 a un m&aacute;ximo del 8,25 en septiembre de
2008. A pesar del desencadenamiento de la crisis financiera
global en septiembre y las perspectivas de recesi&oacute;n mundial,
la tasa se mantuvo hasta diciembre, por cuanto el &iacute;ndice
de precios al consumidor subyacente (IPCX) en 12 meses
apuntaba a la continuaci&oacute;n del recrudecimiento de la
inflaci&oacute;n. Solo en diciembre, tras dos meses de variaci&oacute;n
mensual negativa del IPC, la inflaci&oacute;n subyacente en 12
meses confirm&oacute; un quiebre de tendencia, lo que permiti&oacute; al
banco central iniciar un proceso de reducci&oacute;n de tasas. As&iacute;,
desde inicios de 2009 hasta el primer semestre se produjo
una reducci&oacute;n de la tasa de pol&iacute;tica monetaria de 750 puntos
b&aacute;sicos, situ&aacute;ndose en un m&iacute;nimo hist&oacute;rico del 0,75%, para
responder a una inflaci&oacute;n en r&aacute;pida retirada y a la creciente
necesidad de liquidez ocasionada por la crisis.
Entre las medidas adoptadas por las autoridades
monetarias para enfrentar los graves problemas de liquidez
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del mercado interbancario provocados por la incertidumbre
creada por la crisis cabe destacar las orientadas a aumentar
la liquidez en pesos y d&oacute;lares. As&iacute;, se ampli&oacute; de uno a
seis meses el programa de canje de moneda (compras
swap de d&oacute;lares), lo que permiti&oacute; ofrecer al mercado
un monto m&aacute;ximo de hasta 5.000 millones de d&oacute;lares.
Como complemento se establecieron operaciones repo,
destinadas a inyectar liquidez en pesos a plazos similares.
Adicionalmente, se aceptaron dep&oacute;sitos bancarios como
garant&iacute;as en operaciones repo a siete d&iacute;as renovables, lo
que permiti&oacute; ampliar el universo de garant&iacute;as elegibles
en las operaciones de financiamiento del sistema.
Inicialmente la respuesta del mercado fue muy cauta
y durante un tiempo siguieron existiendo condiciones
restrictivas de cr&eacute;dito, en un contexto de elevada
incertidumbre y mayor percepci&oacute;n de riesgos, basadas
en expectativas pesimistas respecto del crecimiento y el
desempleo. No obstante, hacia fines del primer semestre
las p&eacute;rdidas en los mercados financieros de pa&iacute;ses m&aacute;s
desarrollados dejaron de aumentar y el riesgo de quiebra de
instituciones financieras con alcance sist&eacute;mico comenz&oacute; a
reducirse. Esto dio paso a una reevaluaci&oacute;n de los riesgos
que provoc&oacute; en Chile una paulatina recuperaci&oacute;n del ritmo
del cr&eacute;dito, apoyada en bajas tasas de inter&eacute;s y reforzados
mecanismos de provisi&oacute;n de liquidez.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
En el marco de gran integraci&oacute;n a los mercados
internacionales y de bajo riesgo pa&iacute;s, el banco central
ha aplicado durante varios a&ntilde;os una pol&iacute;tica de flotaci&oacute;n
cambiaria, sin intervenciones significativas en el mercado.
No obstante, en el contexto de una sostenida apreciaci&oacute;n
de la moneda y en previsi&oacute;n de los efectos de la crisis
externa, en abril de 2008 el banco inici&oacute; un proceso de
adquisici&oacute;n de divisas de ocho meses de duraci&oacute;n con el fin
de incrementar las reservas internacionales en 8.000 millones
de d&oacute;lares, aproximadamente un 50%. En octubre el banco
decidi&oacute; suspender el programa de compra de divisas, que
en el mes previo ascendieron a 24.200 millones de d&oacute;lares,
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es decir 6.000 millones de d&oacute;lares m&aacute;s que a inicios del
programa, y el tipo de cambio exhib&iacute;a un alza del 38,5%
nominal. Posteriormente, tras el inicio de la crisis, el tipo
de cambio nominal se elev&oacute; un 5% adicional, llegando a
fines de a&ntilde;o a niveles reales comparables con per&iacute;odos
previos de turbulencia financiera externa. En diciembre de
2009 el tipo de cambio real efectivo super&oacute; el promedio
alcanzado durante la crisis de convertibilidad de la Argentina
en 2001-2002. Asimismo, desde el inicio de la actual crisis,
el tipo de cambio real efectivo se mantuvo por encima del
promedio observado durante la crisis asi&aacute;tica.
d) Otras pol&iacute;ticas
En un contexto de dificultades econ&oacute;micas previstas
para 2009, se ha prestado especial atenci&oacute;n a las pol&iacute;ticas
orientadas a evitar el deterioro del empleo. Durante el
primer semestre se aprob&oacute; una ley para subsidiar el ingreso
y la contrataci&oacute;n de trabajadores j&oacute;venes de entre 18 y
24 a&ntilde;os de edad, cuyas familias pertenezcan al 40% m&aacute;s
pobre de la poblaci&oacute;n. La ley contempla modalidades de
apoyo a trabajadores independientes y temporeros. El
subsidio equivale al 30% de las remuneraciones para los
trabajadores j&oacute;venes m&aacute;s pobres y se reduce progresivamente
hasta extinguirse para aquellos con ingresos superiores a
360.000 pesos mensuales (630 d&oacute;lares).
El gobierno, por su parte, present&oacute; un proyecto de ley
que incentiva la retenci&oacute;n y capacitaci&oacute;n de los empleados
mediante est&iacute;mulos tributarios y subsidios. El proyecto
de ley aumenta significativamente el cr&eacute;dito tributario a
los empleadores por el gasto incurrido en capacitaci&oacute;n de
personal, siempre que mantengan la dotaci&oacute;n de trabajadores
del mes de abril. Alternativamente, el trabajador y el
empleador pueden acordar un permiso especial de hasta
cinco meses, durante los cuales el trabajador no presta
servicios, asiste a capacitaci&oacute;n y recibe una prestaci&oacute;n
monetaria equivalente al 50% de la renta percibida durante
los &uacute;ltimos seis meses, con un m&aacute;ximo de 190.000 pesos
(330 d&oacute;lares). Esta prestaci&oacute;n monetaria es asumida por
la empresa y por un subsidio del seguro de cesant&iacute;a.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Hasta el tercer trimestre del a&ntilde;o pasado la demanda
interna se expandi&oacute; a un promedio anual del 10%,
porcentaje superior al de 2007, en particular en lo que
respecta a la inversi&oacute;n y el consumo de bienes durables.
Esto cambi&oacute; dr&aacute;sticamente durante el &uacute;ltimo trimestre
y, en el plano interno, la incertidumbre respecto de la
profundidad y duraci&oacute;n de la crisis global indujo a una
revisi&oacute;n de los planes de consumo e inversi&oacute;n. El consumo
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Cuadro 1
CHILE: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
4,5
3,2
3,4
2,2
2,2
1,0
3,9
2,8
6,0
4,9
5,6
4,5
4,6
3,5
4,7
3,6
3,2
2,1
6,6
3,2
4,9
9,5
-0,7
7,5
5,7
0,6
1,5
4,1
6,8
-4,2
1,9
3,3
2,5
2,6
5,5
3,3
4,3
4,3
11,0
6,1
7,0
2,8
3,2
7,0
-3,9
6,0
3,0
10,1
4,0
0,7
3,9
7,6
4,0
1,7
3,1
3,1
-28,8
5,4
2,1
-5,0
0,0
-4,0
9,7
4,4
8,6
2,6
7,4
0,9
5,3
4,9
5,8
7,3
5,5
8,5
6,9
6,9
6,9
6,1
8,1
3,8
6,5
4,0
3,0
3,0
2,8
2,8
2,5
2,8
2,6
6,4
3,1
7,0
3,5
4,2
3,6
7,9
4,5
5,5
2,3
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
3,6
3,0
3,7
14,0
5,1
10,1
2,9
2,9
2,9
0,8
7,2
4,1
2,5
3,1
2,4
2,2
1,6
2,3
4,0
2,4
4,2
7,8
6,5
9,7
7,0
6,1
7,2
9,0
13,3
18,4
7,1
5,9
7,4
21,7
4,3
17,2
7,0
6,4
7,1
6,2
5,1
10,6
7,1
8,0
6,9
9,9
7,6
14,9
4,2
4,0
4,3
17,0
3,1
12,9
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
21,1
19,9
1,2
21,1
19,5
1,6
20,7
19,9
0,9
20,1
24,9
-4,9
20,6
25,0
-4,4
24,7
22,6
2,0
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal i
Porcentajes del PIB
21,1
20,1
1,1
20,0
22,2
-2,2
22,2
23,4
-1,2
Millones de d&oacute;lares
-898
2 119
19 210
17 091
-719
-2 856
558
1 234
873
361
337
-337
-1 100
1 844
18 272
16 428
-844
-2 526
427
504
2 590
-2 086
-596
596
-580
2 386
18 180
15 794
-701
-2 847
583
779
2 207
-1 428
199
-199
-779
3 723
21 664
17 941
-618
-4 489
605
413
2 701
-2 288
-366
366
100,0
111,7
109,4
114,7
100,0
-1 621
37 177
93,3
-2 022
38 527
97,2
-2 068
40 504
2 074
1 449
7 154
7 189 -3 440
9 585 10 775 22 780 23 635
8 846
32 520 41 267 58 680 67 666 66 455
22 935 30 492 35 900 44 031 57 610
-746
-622
-631
-975
-646
-7 837 -10 487 -18 401 -18 595 -14 563
1 072
1 783
3 406
3 123
2 924
-2 265
267 -5 144 -10 387
9 887
5 610
4 801
4 556
9 568
9 896
-7 875 -4 534 -9 699 -19 955
-9
-191
1 716
2 011 -3 198
6 447
191 -1 716 -2 011
3 198 -6 447
108,5
103,2
100,9
102,5
101,7
102,8
124,9
139,8
183,2
189,5
-4 076 -10 102 -10 220 -23 545 -28 982
43 067 43 517 44 934 47 590 55 822
164,9
-4 676
64 768
Tasas anuales medias
54,4
9,7
6,1
53,9
9,9
7,1
53,7
9,8
6,2
54,4
9,5
6,5
55,0
10,0
8,4
55,6
9,2
8,5
54,8
7,7
8,5
54,9
7,1
8,0
56,0
7,8
9,0
Porcentajes anuales
4,5
2,6
2,8
1,1
2,4
3,7
2,6
7,8
7,1
7,9
3,1
10,4
-1,0
7,8
3,2
7,9
14,0
22,7
6,1
1,4
8,7
18,7
17,7
1,7
6,5
16,7
8,5
2,0
4,1
14,4
0,4
0,9
3,2
13,0
-11,9
1,8
2,4
11,0
-8,2
1,9
4,5
13,5
-5,2
1,9
5,5
14,4
-1,5
2,8
5,9
13,6
0,2
-0,3
7,8
15,2
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central total j
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
21,6
17,9
22,2
19,0
1,2
3,2
0,6
-0,7
21,7
18,0
22,2
18,9
1,2
3,4
0,7
-0,5
21,0
18,1
22,3
18,8
1,2
3,4
-0,1
-1,2
20,7
17,3
21,2
17,9
1,1
3,3
0,7
-0,5
22,0
17,0
19,9
16,8
1,0
3,1
3,1
2,1
23,8
18,3
19,3
16,1
0,8
3,1
5,4
4,6
25,8
18,3
18,1
15,1
0,7
3,0
8,4
7,7
27,5
20,2
18,7
15,4
0,6
3,2
9,4
8,8
26,4
20,1
21,1
17,3
0,5
3,8
5,8
5,3
Deuda del gobierno central k
Interna
Externa
13,6
10,0
3,6
14,9
10,4
4,5
15,7
9,9
5,7
13,0
7,5
5,5
10,7
5,9
4,8
7,3
4,0
3,3
5,3
2,4
2,9
4,1
2,0
2,1
5,2
3,1
2,1
Moneda y cr&eacute;dito l
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
64,4
-1,5
66,0
53,1
47,9
5,1
65,8
0,2
65,6
54,2
47,8
6,3
61,9
-3,9
65,9
54,6
48,6
5,9
61,5
-1,1
62,7
48,8
43,4
5,4
60,1
-2,2
62,3
50,3
45,5
4,9
59,8
-4,5
64,3
53,3
48,6
4,7
55,1
-8,5
63,7
53,2
48,6
4,7
60,8
-9,0
69,8
58,2
53,4
4,8
65,4
-14,6
80,0
69,6
60,5
9,1
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Hasta 2002, sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996. Desde 2003, sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2003.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Operaciones a 90-360 d&iacute;as, no reajustables.
j Corresponde a la nueva metodolog&iacute;a de contabilidad seg&uacute;n el manual del Fondo Monetario Internacional (2001).
k No incluye la deuda garantizada.
l Las cifras monetarias corresponden al promedio mensual de diciembre.
de bienes durables durante el cuarto trimestre disminuy&oacute;
un 10,4%, de manera que el consumo total solo aument&oacute;
un 1,1%. La inversi&oacute;n redujo su ritmo de expansi&oacute;n
a menos de la mitad del crecimiento en los trimestres
previos. De este modo, durante todo el a&ntilde;o la demanda
interna creci&oacute; un 7,4%, algo menos que el a&ntilde;o anterior.
El bajo crecimiento del volumen exportado y la r&aacute;pida
expansi&oacute;n de las importaciones hasta el tercer trimestre
determinaron una contribuci&oacute;n negativa de la demanda
externa neta al crecimiento. De este modo, durante 2008
el PIB creci&oacute; un 3,2%, porcentaje que si bien es inferior
al 4,7% de 2007, se logr&oacute; en un contexto de importantes
turbulencias externas.
Los &iacute;ndices de actividad durante el primer trimestre
de 2009 recogen la magnitud y amplitud de la reducci&oacute;n
en los niveles de actividad resultante de la crisis. El PIB se
redujo un 2,1% respecto de igual per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior,
pero sobre una base desestacionalizada solo disminuy&oacute;
un 0,6%. Uno de los aspectos m&aacute;s notables es que
pr&aacute;cticamente todos los rubros agregados de la demanda,
con excepci&oacute;n del consumo de gobierno y la inversi&oacute;n
p&uacute;blica, registraron ca&iacute;das. En particular, la inversi&oacute;n
en maquinaria y equipos, as&iacute; como las correspondientes
importaciones, m&aacute;s la acumulaci&oacute;n de inventarios, se
contrajeron fuertemente. Pese a que se registr&oacute; una
disminuci&oacute;n del ingreso nacional bruto disponible real
cercana al 6%, el ahorro nacional se increment&oacute;. En suma,
la reacci&oacute;n de la demanda agregada ante la creciente
incertidumbre fue r&aacute;pida y pronunciada.
Desde el punto de vista del origen sectorial, las
ramas que experimentaron mayores contracciones en el
producto fueron la industria manufacturera, el comercio,
la miner&iacute;a, el transporte y la construcci&oacute;n. En todos los
casos, excepto en el de la miner&iacute;a, esta contracci&oacute;n se
vincul&oacute; principalmente a la demanda interna. Los problemas
t&eacute;cnicos y la constante reducci&oacute;n de la ley del mineral
continuaron afectando la productividad del sector minero.
En contraste, los sectores agropecuario y silv&iacute;cola y de
electricidad, gas y agua exhibieron expansiones. En el
primer caso, la expansi&oacute;n fue motivada por el incremento
de las exportaciones y el menor deterioro en la demanda
externa que otros bienes primarios y manufactureros. En
el caso de la electricidad, el gas y el agua, los menores
precios de los combustibles hicieron posible una mayor
generaci&oacute;n de valor agregado en el sector.
La rapidez y profundidad de la reducci&oacute;n en la
demanda agregada durante el &uacute;ltimo trimestre de 2008
y el primero del presente a&ntilde;o, hacen pensar que ya se
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Cuadro 2
CHILE: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2007 a
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
2009 a
2008
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
5,9
5,5
3,6
3,8
3,4
4,6
4,6
0,2
-2,1
...
16 571 18 291 16 237 16 567
10 084 11 228 12 306 13 545
15 390 17 897 16 320 16 910
19 277 18 423 16 419 12 336
14 004 16 233 17 786 13 880
17 898 20 251 24 204 23 162
11 274
...
9 631
...
23 382 23 448
Tipo de cambio real efectivo (2000=100) c
105
104
101
100
94
97
102
114
109
105 d
Tasa de desempleo
6,7
6,9
7,7
7,2
7,6
8,4
7,8
7,5
9,2
...
2,6
3,2
5,8
7,8
8,5
9,5
9,2
7,1
5,0
1,9
541
527
520
502
463
472
517
642
607
566
3,4
3,7
3,2
1,1
0,6
-0,2
-1,1
-0,2
1,8
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa e
Tasa de inter&eacute;s interbancaria f
5,4
14,0
5,1
5,5
13,1
5,1
6,1
13,3
5,5
6,6
13,9
5,8
6,7
14,0
6,2
7,1
14,2
6,4
8,4
15,7
7,6
9,2
16,9
8,2
4,9
16,5
5,5
2,0
13,1
1,4
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
270
320
300
281
268
277
254
219
229
285
-99,9
-99,9
-99,9
-99,9
21,4
21,1
16,5
11,2
12,0
9,4 g
0,8
0,8
0,8
0,8
0,9
0,9
0,9
1,0
1,1
1,2 d
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2003.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos al mes de mayo.
e Operaciones a 90-360 d&iacute;as, no reajustables.
f A un d&iacute;a.
g Datos al mes de abril.
ha producido una parte significativa del ajuste. Por
ello, se prev&eacute; una desaceleraci&oacute;n en la disminuci&oacute;n
de los niveles de actividad en el resto del semestre
y una lenta y leve recuperaci&oacute;n durante la segunda
mitad del a&ntilde;o como consecuencia de la significativa
reducci&oacute;n de inventarios y de la paulatina recuperaci&oacute;n
de la demanda, basada en una menor incertidumbre
y apoyada por la reanudaci&oacute;n del cr&eacute;dito. As&iacute;, los
indicadores de ventas de casas y departamentos, sector
que presentaba un amplio stock sin vender, exhibieron
cierta recuperaci&oacute;n durante el primer semestre, pero los
rubros de consumo durable permanecieron en niveles
inferiores a los de 2008.
No obstante, la magnitud de la crisis no permite a&uacute;n
prever un cambio radical en las tendencias a un menor
crecimiento durante 2009. De este modo las proyecciones
del banco central se sit&uacute;an en un rango del -0,75% al
0,2%. Por su parte, la CEPAL proyecta un crecimiento
negativo del 1,0% para el a&ntilde;o.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La inflaci&oacute;n media anual se situ&oacute; en varias ocasiones
en torno al 10% durante el segundo semestre de 2008 como
consecuencia de los elevados precios externos para los
alimentos y los combustibles, y los mecanismos internos
de propagaci&oacute;n. As&iacute;, el promedio anual fue del 8,7%, valor
que casi duplic&oacute; el registrado en 2007 (4,4%).
Durante lo transcurrido de 2009 la inflaci&oacute;n ha
mantenido los bajos niveles que comenzaron en noviembre
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del a&ntilde;o pasado, con cuatro meses de variaciones mensuales
negativas del IPC. Esto es la contrapartida del menor nivel
de demanda interna y de las reducciones en los precios
externos, por lo que se proyectan niveles inflacionarios
significativamente inferiores, situ&aacute;ndose plenamente dentro
del rango objetivo de la pol&iacute;tica monetaria.
Las remuneraciones nominales contin&uacute;an reflejando
los mecanismos de indexaci&oacute;n vigentes y exhiben un
aumento constante aunque leve. Las remuneraciones
reales, en virtud de las reducciones de precios, exhiben
un mayor crecimiento aunque acotado. Es previsible que
el &iacute;ndice de costo unitario de la mano de obra, es decir
aquel que toma en cuenta las variaciones de productividad,
registre un alza durante 2009 como consecuencia de las
reducciones de esta variable que acompa&ntilde;an a las fases
iniciales de un ciclo de menor dinamismo. El salario
m&iacute;nimo experimentar&aacute; un reajuste nominal del 3,7%,
situ&aacute;ndose en 165.000 pesos mensuales (aproximadamente
300 d&oacute;lares).
La tasa de desempleo oscil&oacute; entre el 7,5% y el 8,5%,
en un marco de sostenido crecimiento de la fuerza de
trabajo y expansiones del empleo, especialmente del
asalariado. Durante el &uacute;ltimo trimestre de 2008 se inici&oacute;
un leve proceso de alza y la tasa de desempleo se situ&oacute;
en noviembre y diciembre en un 8%, porcentaje superior
al 7,2% del a&ntilde;o anterior.
A pesar de que la composici&oacute;n del empleo evolucion&oacute;
favorablemente hacia el trabajo asalariado, la creaci&oacute;n
de empleos se redujo a partir del &uacute;ltimo trimestre de
2008, tendencia que se ha mantenido en la primera parte
de 2009. As&iacute;, junto con un crecimiento de la fuerza de
trabajo, se verific&oacute; un alza significativa del desempleo
durante el primer trimestre del a&ntilde;o. Puesto que los meses
de invierno son estacionalmente los de menor empleo y
dada la magnitud de la crisis, es previsible que, a pesar
de los programas de apoyo al empleo introducidos por el
gobierno, la tasa de desempleo contin&uacute;e en alza y durante
2009 exceda la de 2008. Para que esto no ocurra ser&iacute;a
necesario que el empleo no se redujera en los meses de
invierno, hip&oacute;tesis muy exigente en el actual contexto
de crisis, y que la fuerza de trabajo dejara de crecer o
se contrajera.
c) El sector externo
Por primera vez en m&aacute;s de cuatro a&ntilde;os la cuenta
corriente exhibi&oacute; un d&eacute;ficit en 2008 del 2% del PIB. Ello
se relaciona con la din&aacute;mica del gasto durante los tres
primeros trimestres, que se tradujo en un aumento de
los vol&uacute;menes importados en casi todas las categor&iacute;as,
y al aumento de los precios de los combustibles y los
alimentos, que determinaron importantes alzas en el
valor de las importaciones. En contraste, pese a los altos
133
precios de las exportaciones mineras, estas exhibieron
un bajo dinamismo e incluso ca&iacute;das en los vol&uacute;menes
como consecuencia de dificultades t&eacute;cnicas. Algo similar
ocurri&oacute; con las exportaciones industriales.
La gran incertidumbre respecto del curso de la econom&iacute;a
global derivada de la crisis financiera que afect&oacute; a varios
pa&iacute;ses desarrollados se expres&oacute; en el plano externo en una
fuerte disminuci&oacute;n de la demanda de productos b&aacute;sicos,
entre ellos el cobre y el molibdeno, y en una abrupta
suspensi&oacute;n del financiamiento para el comercio. Los
precios externos de las exportaciones y las importaciones
experimentaron marcadas reducciones mientras que los
vol&uacute;menes exportados se vieron notablemente afectados
durante dicho per&iacute;odo.
La cuenta corriente de la balanza de pagos durante
el presente a&ntilde;o tambi&eacute;n refleja la profundidad del ajuste.
As&iacute;, desde una posici&oacute;n deficitaria a fines de 2008,
exhibi&oacute; un super&aacute;vit en el primer trimestre de 2009
equivalente al 1,8% del PIB, que se explica por la fuerte
ca&iacute;da en el volumen de las importaciones, particularmente
en la maquinaria y los equipos y bienes intermedios,
acompa&ntilde;ada tambi&eacute;n por reducciones en los valores.
Los precios y los vol&uacute;menes de las exportaciones se
redujeron en menor medida y, en ciertos casos como el
frut&iacute;cola, el volumen de exportaciones se increment&oacute;
gracias a las nuevas condiciones de ingreso al mercado
de los Estados Unidos. El resto de los componentes
de la cuenta corriente tambi&eacute;n exhiben super&aacute;vits o
reducen los d&eacute;ficits, ya sea por causas vinculadas a la
crisis externa (los menores precios de exportaci&oacute;n se
traducen tambi&eacute;n en menores remesas de utilidades de
la inversi&oacute;n extranjera) o a la reacci&oacute;n interna (menor
demanda de viajes al extranjero).
Se anticipa que el PIB de los socios comerciales de
Chile se contraer&aacute; un 1,5% durante 2009. Asimismo, se
proyecta un mayor deterioro en los t&eacute;rminos de intercambio
que alcanzar&aacute; el 22%, superando as&iacute; la p&eacute;rdida del 9% de
2008. Esto reducir&aacute; el ingreso nacional y, consecuentemente,
el gasto. La cuenta corriente podr&iacute;a alcanzar un equilibrio
o bien un d&eacute;ficit muy moderado debido a la contracci&oacute;n
de las importaciones.
La cuenta de capital y financiera continu&oacute; exhibiendo un
super&aacute;vit en el que sigue incidiendo una positiva inversi&oacute;n
extranjera directa, esta vez parcialmente contrarrestada
por las salidas de recursos ocasionadas por la reducci&oacute;n
en el uso de cr&eacute;ditos externos para la importaci&oacute;n, acorde
con la ca&iacute;da de estas. Ya superados los momentos m&aacute;s
&aacute;lgidos de incertidumbre en los mercados financieros
externos, Chile ha continuado disfrutando de un acceso
expedito a estos, lo que ha permitido normalizar el
financiamiento del comercio exterior y el financiamiento
externo al sector privado, que ha reanudado la colocaci&oacute;n
de bonos. Asimismo, durante 2009 la calificaci&oacute;n del
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riesgo soberano de Chile por parte de una de las agencias
calificadoras pas&oacute; de A2 a A1, situ&aacute;ndolo en el nivel m&aacute;s
favorable de la regi&oacute;n.
Las reservas internacionales, que alcanzaron un m&aacute;ximo
de 24.200 millones de d&oacute;lares en septiembre de 2008,
exhibieron cierta disminuci&oacute;n durante el &uacute;ltimo trimestre
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de ese a&ntilde;o, inici&aacute;ndose posteriormente una recuperaci&oacute;n.
Su nivel a mediados de 2009 ya exced&iacute;a esos valores
previos. De este modo, las reservas internacionales y las
disponibilidades de recursos financieros acumulados por
parte del Estado sit&uacute;an a Chile en una buena posici&oacute;n de
solvencia externa.
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Colombia
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008, la econom&iacute;a colombiana registr&oacute; un crecimiento del 2,5%, lo que signific&oacute; una
desaceleraci&oacute;n con respecto al ritmo de expansi&oacute;n sostenido de los &uacute;ltimos a&ntilde;os. Los indicadores
de actividad econ&oacute;mica comenzaron a mostrar signos de debilitamiento desde el primer
trimestre de 2008, tendencia que se acentu&oacute; a lo largo del a&ntilde;o a causa de la crisis financiera
internacional y de algunos factores de &iacute;ndole interna. El resultado del primer trimestre de 2009
revela una contracci&oacute;n de la econom&iacute;a del 0,6% respecto del mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior.
Sobre la base de lo anterior, la CEPAL prev&eacute; que el crecimiento anual ser&aacute; del 0,6%.
Los &aacute;mbitos de mayor vulnerabilidad de la econom&iacute;a son
los sectores externo y fiscal: el primero debido al descenso
previsto de los ingresos por concepto de exportaciones,
remesas e inversi&oacute;n extranjera directa (IED), y el segundo,
a causa del margen limitado de que se dispone en la pol&iacute;tica
fiscal para afrontar algunos efectos de la crisis mediante
un aumento importante del gasto p&uacute;blico. En cuanto a la
pol&iacute;tica monetaria, se ha procurado estimular la demanda
aplicando medidas orientadas a reducir el costo del cr&eacute;dito
y garantizar el acceso a un sistema financiero que, en
comparaci&oacute;n con la crisis de 1999, muestra satisfactorios
indicadores de liquidez y solvencia. Sin embargo, existe
incertidumbre en torno a los factores que impulsar&iacute;an el
crecimiento en los pr&oacute;ximos a&ntilde;os.
A fines de a&ntilde;o la inflaci&oacute;n alcanz&oacute; un 7,7%, superando
por segundo a&ntilde;o consecutivo la meta establecida por
el Banco de la Rep&uacute;blica y, nuevamente, los rubros de
alimentos y bienes regulados —combustibles, transporte
y servicios p&uacute;blicos— fueron responsables de la
mayor parte del alza. Sin embargo, la tasa inflacionaria
disminuy&oacute; en el primer semestre del presente a&ntilde;o debido
al descenso de los precios internacionales del petr&oacute;leo y
a que la menor demanda mundial de bienes y servicios
presion&oacute; sus precios a la baja. Esto ha permitido que la
pol&iacute;tica monetaria se convierta en uno de los principales
instrumentos para impulsar la demanda, mediante una
reducci&oacute;n continuada de la tasa de intervenci&oacute;n que, a
fines de junio de 2009, lleg&oacute; al 4,5%. De esta manera,
se revirtieron las alzas consecutivas iniciadas hace dos
a&ntilde;os a fin de controlar las presiones inflacionarias. A esta
medida de pol&iacute;tica monetaria se sumaron los esfuerzos
del gobierno en materia fiscal orientados a ejecutar, pese
a la crisis, el plan de inversi&oacute;n en infraestructura que se
ten&iacute;a previsto y a mejorar la cobertura de los programas
de subsidio directos para la poblaci&oacute;n m&aacute;s pobre.
Los sectores que hab&iacute;an liderado el crecimiento en
los &uacute;ltimos a&ntilde;os —la industria manufacturera, el comercio
detallista y la construcci&oacute;n— se desaceleraron r&aacute;pidamente
en los primeros meses de 2009, con el consiguiente y
preocupante descenso del empleo. Desde el punto de
vista de la demanda agregada, el consumo privado y la
inversi&oacute;n —principales motores del dinamismo econ&oacute;mico
en a&ntilde;os anteriores— crecen ahora a un ritmo bastante
menor, inicialmente como consecuencia de las medidas de
control del banco central para contrarrestar la inflaci&oacute;n y
m&aacute;s tarde a causa de la p&eacute;rdida de confianza de hogares y
empresarios producto de la crisis financiera. Los d&eacute;ficits
fiscal y externo, que en el pasado no despertaban mayor
preocupaci&oacute;n por encontrarse plena y seguramente
financiados, hoy representan una vulnerabilidad para la
econom&iacute;a colombiana, sobre todo a causa de las restricciones
crediticias a nivel mundial y de la reducci&oacute;n prevista de
los ingresos tributarios y las exportaciones. Una fuente
adicional de incertidumbre es el curso que tomar&aacute; la
aprobaci&oacute;n de un referendo que permitir&iacute;a una segunda
reelecci&oacute;n del presidente &Aacute;lvaro Uribe V&eacute;lez.
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La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
b) La pol&iacute;tica monetaria
En 2008 se cerr&oacute; con un d&eacute;ficit del sector p&uacute;blico
consolidado equivalente al 0,1% del PIB, cifra inferior a la
meta que se hab&iacute;a estimado inicialmente del 0,8%, gracias
al mejor balance del sector p&uacute;blico no financiero (SPNF).
Este &uacute;ltimo obedeci&oacute; en primer lugar a que el d&eacute;ficit del
gobierno nacional central se redujo al 2,3% del PIB en
comparaci&oacute;n con la meta establecida del 2,6%, lo que se
explica sobre todo por la disminuci&oacute;n de las transferencias
proyectadas a las regiones. Asimismo, el sector p&uacute;blico
regional y local tuvieron un saldo superavitario como
consecuencia del retraso en la ejecuci&oacute;n de los programas
que, tradicionalmente, se produce en el primer a&ntilde;o de
gobierno de las administraciones locales. Los ingresos,
tanto del gobierno central como del sector p&uacute;blico regional
y local, se fortalecieron gracias al alto promedio de precios
del petr&oacute;leo registrado en el a&ntilde;o anterior.
En principio, como l&iacute;mite m&aacute;ximo de d&eacute;ficit del
gobierno nacional central en 2009 se hab&iacute;a establecido
un 3,2% del PIB. Sin embargo, a fines del mes de marzo,
cuando se conocieron los datos sobre el crecimiento del
cuarto trimestre de 2008, el gobierno anunci&oacute; que la meta
se incrementaba al 3,7% del PIB debido a la reducci&oacute;n
prevista de los ingresos tributarios. El financiamiento
adicional provendr&aacute; de la banca multilateral y los recursos
de caja disponibles. Adem&aacute;s, se aplaz&oacute; hasta 2010 la
ejecuci&oacute;n de gastos por 3 billones de pesos aprobados en
el presupuesto de 2009, en actividades de menor efecto
redistributivo.
Ante la desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a, el gobierno
nacional utilizar&aacute; el gasto p&uacute;blico como principal
pol&iacute;tica antic&iacute;clica, que consiste en realizar sin recortes
el plan de inversiones previsto antes de la crisis. Este se
orientar&aacute; fundamentalmente al sector de infraestructura
—concesiones, v&iacute;as principales, v&iacute;as departamentales,
v&iacute;as terciarias, vivienda, agua potable y saneamiento
b&aacute;sico— y al &aacute;mbito social, donde se buscar&aacute; ampliar la
cobertura del programa Familias en Acci&oacute;n que se aplica
a la poblaci&oacute;n de menores recursos.
Ante la posibilidad de reducci&oacute;n de los ingresos
fiscales, el gobierno nacional se anticip&oacute; y contrat&oacute; un
cr&eacute;dito de contingencia por un valor de 10.500 millones
de d&oacute;lares con el Fondo Monetario Internacional (FMI),
en el marco de su L&iacute;nea de Cr&eacute;dito Flexible (LCF) para
apoyar los esfuerzos de los diferentes pa&iacute;ses por mitigar los
efectos de la crisis financiera. Estos recursos se utilizar&aacute;n
solamente si la situaci&oacute;n econ&oacute;mica as&iacute; lo requiere.
En 2008, la pol&iacute;tica monetaria se adapt&oacute; con flexibilidad
a las nuevas condiciones que representaba el cambio del
ciclo econ&oacute;mico. Durante los primeros meses del a&ntilde;o se
busc&oacute; controlar las presiones inflacionarias, conservando
y elevando levemente la tasa de inter&eacute;s de intervenci&oacute;n
hasta conducirla al 10,0% en julio de 2008.
La orientaci&oacute;n de la pol&iacute;tica monetaria se ha reflejado
con cierto rezago en las tasas de mercado. La tasa pasiva
nominal media anual pas&oacute; del 8,0% en 2007 al 9,7% en
2008, mientras que la activa nominal media alcanz&oacute; un
17,2% a fines de 2008, en comparaci&oacute;n con el 15,5% del a&ntilde;o
anterior. Las carteras de cr&eacute;ditos de consumo, comerciales
e hipotecarios, adem&aacute;s de mostrar signos de deterioro en
materia de calidad, presentaron un crecimiento real del
4,1%, el 12,9% y el 6,1%, respectivamente, inferior en
todos los casos al registrado un a&ntilde;o antes. Los agregados
monetarios M2 y M3 aumentaron menos que en 2007 y
los medios de pago se redujeron.
En el segundo semestre de 2008, en un contexto de gran
incertidumbre ante la intensidad y duraci&oacute;n de los efectos
de la crisis financiera, se utilizaron diversos instrumentos
para ampliar el espacio monetario. Adem&aacute;s de bajar los
encajes, se inici&oacute; una fase de reducci&oacute;n de la tasa de inter&eacute;s
de intervenci&oacute;n. Esta pol&iacute;tica se fortaleci&oacute; en los primeros
meses de 2009, mediante sucesivos recortes de 100 puntos
b&aacute;sicos, hasta ubicarla en un nivel del 4,5% a fines de junio.
Aunque este tipo de medidas se transmite con cierto rezago
a las tasas de inter&eacute;s de mercado, podr&iacute;an explicar el freno
de la desaceleraci&oacute;n que se ven&iacute;a observando en la cartera
de las principales categor&iacute;as de cr&eacute;dito. En abril de 2009
el cr&eacute;dito de consumo, que representa el 60% de la cartera
total, hab&iacute;a crecido un 6,5%; el cr&eacute;dito comercial, que
aporta el 25% del total, un 18,4%, y el cr&eacute;dito hipotecario,
cuyo peso es cercano al 10%, un 14%. Como parte de las
medidas para enfrentar la crisis, el gobierno ha promovido
la creaci&oacute;n de l&iacute;neas de cr&eacute;dito para la compra de bienes
durables (veh&iacute;culos y electrodom&eacute;sticos) y estableci&oacute; un
subsidio de las tasas aplicables a algunos cr&eacute;ditos para la
compra de viviendas, pol&iacute;ticas que contribuyen a explicar
las tendencias de la cartera pertinente.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
En materia cambiaria, el 2008 se destac&oacute; por una
marcada volatilidad de la tasa de cambio, de conformidad
con la evoluci&oacute;n de la crisis financiera y otros factores
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externos. Durante la primera mitad del a&ntilde;o se observ&oacute; una
apreciaci&oacute;n del peso colombiano a causa de las entradas de
capital e inversi&oacute;n extranjera directa (IED), mientras que
en el segundo semestre la expansi&oacute;n de la crisis financiera
provoc&oacute; un cambio de tendencia hacia la depreciaci&oacute;n. Entre
enero y junio de 2008, el peso present&oacute; una apreciaci&oacute;n
nominal media anual del -13,5%, lo que condujo a las
autoridades econ&oacute;micas a imponer ciertas restricciones a
la entrada de capitales. En la segunda parte del a&ntilde;o la tasa
mostraba una depreciaci&oacute;n nominal media anual del 3,1%,
en gran medida a causa de los primeros efectos de la crisis
y de la salida de capitales, orientada principalmente a la
adquisici&oacute;n de bonos del Tesoro de los Estados Unidos. Esta
modificaci&oacute;n del comportamiento de la moneda determin&oacute;
la eliminaci&oacute;n del dep&oacute;sito para el endeudamiento externo
antes establecido por el banco central y la aprobaci&oacute;n de
una amnist&iacute;a para que regresen al pa&iacute;s los capitales que no
tengan v&iacute;nculo alguno con las actividades il&iacute;citas.
La depreciaci&oacute;n al mes de mayo de 2009 fue del
27,4% en comparaci&oacute;n con el mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o
anterior, entre otros motivos por la reducci&oacute;n de la
inversi&oacute;n extranjera directa.
3. 137
d) La pol&iacute;tica comercial
El gobierno nacional mantuvo su pol&iacute;tica de profundizar
las negociaciones comerciales. En la actualidad, se est&aacute;
negociando un tratado de libre comercio con la Uni&oacute;n
Europea y el pa&iacute;s contin&uacute;a a la espera de la aprobaci&oacute;n
del tratado con los Estados Unidos por parte del Congreso
de ese pa&iacute;s. En el mes de mayo se suscribi&oacute; el Tratado
de Libre Comercio entre Chile y Colombia, que entr&oacute;
inmediatamente en vigor.
Las exportaciones colombianas a&uacute;n se encuentran
concentradas, tanto en materia de destinos como de
productos 1. Esto contribuye a aumentar la vulnerabilidad
de la econom&iacute;a en &eacute;pocas de crisis como la actual, en
que se prev&eacute; un descenso importante de las ventas a la
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela y los Estados Unidos,
los dos principales socios comerciales que aportan m&aacute;s
del 50% del comercio exterior colombiano. El gobierno
ha fortalecido su estrategia de diversificar los mercados
mediante la pol&iacute;tica de acuerdos comerciales y de estudiar la
posibilidad de ingresar al Foro de Cooperaci&oacute;n Econ&oacute;mica
Asia-Pac&iacute;fico (APEC).
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
La tasa de crecimiento del PIB en 2008 fue del 2,5%,
menor al crecimiento medio del 5,9% registrado entre 2003
y 2007. En particular, durante el cuarto trimestre del a&ntilde;o se
registr&oacute; un descenso del 1,0% que influy&oacute; de manera decisiva
en el resultado anual. La disminuci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica
fue heterog&eacute;nea entre los diversos sectores. Mientras que en
la miner&iacute;a, el transporte y los establecimientos financieros se
logr&oacute; conservar un ritmo de crecimiento superior al 3,0%,
la construcci&oacute;n y el sector agr&iacute;cola presentaron tasas menos
favorables del 1,7% y el 2,7%, respectivamente. Sin embargo,
fue en la industria donde se reflejaron en mayor medida los
efectos de la fase contractiva del ciclo econ&oacute;mico, puesto
que su valor agregado se redujo un 1,8%, sobre todo en las
ramas de veh&iacute;culos y confecciones. Por su parte, el dinamismo
del sector de la construcci&oacute;n obedeci&oacute; a la combinaci&oacute;n de
buen desempe&ntilde;o en las edificaciones y descenso de las obras
civiles, mientras que uno de los factores que explicar&iacute;an
el menor crecimiento de la agricultura ser&iacute;a la baja de la
producci&oacute;n cafetera.
Desde el punto de vista de la demanda, el consumo
privado y la inversi&oacute;n, que durante varios a&ntilde;os encabezaron
el crecimiento econ&oacute;mico colombiano, presentaron una
marcada desaceleraci&oacute;n. En 2008, el consumo privado
aument&oacute; a una tasa del 2,3%, mientras que la inversi&oacute;n
lo hizo un 8,8%. Entre los factores que explicar&iacute;an el
menor dinamismo del consumo privado se cuentan el
deterioro de la confianza de los hogares, la erosi&oacute;n de
su capacidad de compra debido al alza de precios de
los alimentos y los combustibles y el encarecimiento
del cr&eacute;dito. Por su parte, la reducci&oacute;n del ritmo de
crecimiento de la inversi&oacute;n obedecer&iacute;a al retraso en la
ejecuci&oacute;n de las obras civiles que, tradicionalmente,
ocurre durante el primer a&ntilde;o de gobierno de las nuevas
administraciones locales. La demanda interna total se
increment&oacute; un 4,1%, cifra bastante inferior al 8,9%
registrado en 2007.
1
En 2008 el petr&oacute;leo y el carb&oacute;n representaron un 36,1% de las
exportaciones.
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Cuadro 1
COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Formaci&oacute;n bruta de capital
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h i
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al productor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
2,9
1,3
2,2
0,6
2,5
0,9
4,6
3,0
4,7
3,1
5,7
4,2
6,9
5,5
7,5
6,2
2,5
1,3
3,8
-10,3
11,7
0,9
-3,9
0,5
-7,2
1,6
5,0
1,6
5,3
-2,4
1,0
1,0
3,2
3,2
0,9
7,3
3,3
14,7
1,8
-0,9
5,3
2,9
13,4
2,4
1,7
5,4
3,0
12,8
3,9
3,2
6,8
3,1
13,5
3,9
2,9
9,5
3,7
11,5
2,7
7,3
-1,8
1,2
1,7
7,5
1,5
3,4
4,7
2,9
2,5
5,8
5,2
6,0
5,0
7,3
8,7
8,7
9,2
8,7
11,0
1,7
4,0
-1,0
0,6
5,1
1,8
6,1
-0,6
5,7
0,2
3,9
3,6
5,5
4,6
6,7
4,7
7,3
4,7
5,6
2,1
1,4
-0,3
2,0
12,3
6,1
6,0
2,9
3,7
2,7
7,9
0,4
8,5
3,3
3,9
3,2
2,2
-2,6
1,7
3,5
3,4
3,5
1,4
2,2
5,8
3,9
4,6
3,7
27,5
10,0
13,0
5,1
6,4
4,7
19,9
7,2
17,0
6,2
4,2
6,8
19,1
8,0
16,2
6,9
4,9
7,5
13,7
11,4
13,9
2,1
1,3
2,3
8,8
7,0
9,8
24,3
22,5
1,8
24,3
21,5
2,8
24,3
21,5
2,8
Porcentajes del PIB
15,7
16,5
-0,9
16,7
15,5
1,1
17,2
15,8
1,4
18,9
17,8
1,1
20,1
19,3
0,8
21,6
20,3
1,3
Millones de d&oacute;lares
807
2 670
13 760
11 090
-1 259
-2 277
1 673
63
2 111
-2 048
870
-870
-1 067
600
12 869
12 269
-1 412
-2 609
2 354
2 286
2 526
-240
1 218
-1 218
-1 290
306
12 384
12 077
-1 435
-2 866
2 706
1 428
1 277
151
138
-138
-973
556
13 813
13 258
-1 439
-3 398
3 309
789
783
6
-184
184
-906
1 346
17 224
15 878
-1 680
-4 297
3 724
3 447
2 873
574
2 541
-2 541
-1 882
1 595
21 729
20 134
-2 102
-5 456
4 082
3 610
5 590
-1 980
1 729
-1 729
-2 983
322
25 181
24 859
-2 119
-5 929
4 743
3 005
5 558
-2 553
23
-23
-5 837 -6 761
-596
990
30 577 38 546
31 173 37 556
-2 607 -3 129
-7 865 -10 138
5 231
5 515
10 550
9 399
8 136
8 406
2 414
993
4 714
2 638
-4 714 -2 638
100,0
104,2
105,7
119,6
107,1
96,7
97,8
85,7
83,0
100,0
-2 214
36 130
94,2
-323
39 163
92,5
-1 439
37 382
95,2
-2 609
38 065
102,3
-850
39 497
111,0
-1 846
38 507
115,2
-2 924
40 103
124,4
2 686
44 553
138,1
-739
46 392
62,0
13,0
11,9
61,8
11,4
10,0
62,6
11,5
9,1
Tasas anuales medias
63,5
17,3
14,2
64,4
18,2
16,3
64,8
17,6
16,8
65,0
16,7
15,3
63,6
15,4
15,2
63,3
13,9
13,8
Porcentajes anuales
8,8
7,6
7,0
6,5
5,5
4,9
4,5
5,7
7,7
14,9
9,0
3,8
10,2
5,2
3,0
5,3
1,3
9,0
18,9
3,9
12,1
18,8
10,1
-0,3
12,4
20,7
8,9
3,1
8,9
16,3
14,9
-0,6
7,8
15,2
-8,7
1,7
7,8
15,1
-11,7
1,5
7,0
14,6
1,6
3,7
6,2
12,9
-12,0
-0,5
8,0
15,4
-5,2
-1,8
9,7
17,2
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Gastos totales l
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global l
30,0
29,6
14,2
33,5
26,1
3,9
7,3
0,3
-3,5
31,0
31,0
15,4
34,6
27,0
4,2
7,5
0,6
-3,6
30,3
30,3
15,2
33,3
26,2
3,9
7,1
0,9
-3,1
30,6
30,6
15,3
32,9
26,0
4,1
6,9
1,9
-2,2
31,9
31,9
15,9
32,7
26,2
3,8
6,6
3,0
-0,8
29,9
29,9
16,7
30,2
25,3
3,4
4,9
3,1
-0,3
30,0
30,0
17,4
30,8
25,3
3,9
5,5
3,0
-0,8
30,0
30,0
17,5
31,0
24,6
3,8
6,4
2,8
-1,0
27,4
27,4
17,7
27,3
22,3
3,2
5,1
3,3
0,1
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
39,5
18,1
21,0
42,9
19,1
23,9
49,5
22,9
26,6
46,7
21,7
25,0
42,4
22,4
20,2
38,9
23,0
15,9
36,0
20,9
15,0
32,3
19,3
12,9
31,9
18,4
13,2
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
32,2
8,4
23,8
28,9
31,4
9,0
22,3
29,1
31,0
10,4
20,6
28,6
30,5
10,7
19,8
28,3
30,2
10,6
19,6
29,5
30,7
10,5
20,2
31,0
31,2
8,1
23,1
31,9
32,0
6,0
26,0
33,4
33,9
6,4
27,6
35,4
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, 13 ciudades.
h Porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, 13 ciudades.
i Incluye desempleo oculto.
j Certificados de dep&oacute;sitos a t&eacute;rmino a 90 d&iacute;as - DTF.
k Tasa efectiva total del sistema.
l Incluye la concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
Por segundo a&ntilde;o consecutivo, en 2008 no se cumpli&oacute; la
meta de inflaci&oacute;n fijada por el Banco de la Rep&uacute;blica (3,5%
al 4,5%). Dado que continuaron las presiones inflacionarias
tanto externas como internas, al finalizar el a&ntilde;o la tasa de
inflaci&oacute;n alcanz&oacute; un 7,7%. Gran parte de ella obedeci&oacute;
al alza de precios de los alimentos, cuya variaci&oacute;n anual
del 13,1% es la m&aacute;s elevada de la d&eacute;cada. Otra rama de
actividad que present&oacute; incrementos importantes fue la de
bienes regulados —combustibles, transporte y servicios
p&uacute;blicos—, cuyos precios subieron un 9,4% al cierre de
2008. Un factor de &iacute;ndole externa como el aumento de
los precios internacionales del petr&oacute;leo y de los alimentos
fue la causa principal del no cumplimiento de la meta. Sin
embargo, hacia finales del a&ntilde;o, cuando estos comenzaron
a ceder, los precios internos no lo hicieron en la misma
proporci&oacute;n debido a factores internos tales como el clima,
las huelgas y la depreciaci&oacute;n del peso.
Hasta junio de 2009, la inflaci&oacute;n en 12 meses ha venido
descendiendo de manera notable y los precios presentan
una variaci&oacute;n anual del 3,8%. Esto le ha permitido al Banco
de la Rep&uacute;blica aplicar una pol&iacute;tica monetaria antic&iacute;clica,
basada en la reducci&oacute;n de las tasas de inter&eacute;s. La meta de
inflaci&oacute;n para este a&ntilde;o se fij&oacute; en un rango del 4,5% al 5,5%
y en la actualidad hay condiciones m&aacute;s favorables para su
cumplimiento, pese a que el salario m&iacute;nimo se reajustar&aacute;
un 7,7%, superando el l&iacute;mite m&aacute;ximo de inflaci&oacute;n. Entre
los factores que podr&iacute;an garantizar el cumplimiento de
la meta se cuentan el debilitamiento de la demanda, las
menores expectativas inflacionarias y el escaso traspaso
a los precios de la depreciaci&oacute;n de la moneda.
El menor ritmo de actividad econ&oacute;mica de 2008 se
reflej&oacute; en los indicadores del mercado laboral. La tasa de
desempleo a nivel nacional aument&oacute; al 10,5% en el cuarto
trimestre del a&ntilde;o, en comparaci&oacute;n con un 9,8% en el mismo
per&iacute;odo de 2007. Entre los hechos destacables del mercado
laboral en 2008 se cuentan la desaceleraci&oacute;n gradual de la
creaci&oacute;n de empleo y la concentraci&oacute;n de esta en el segmento
no asalariado, por lo que la disminuci&oacute;n persistente del empleo
asalariado constituye un motivo de preocupaci&oacute;n.
Se prev&eacute; que en 2009 se apreciar&aacute;n con mayor
intensidad los efectos desfavorables de la fase contractiva
del ciclo econ&oacute;mico en el mercado laboral. Las encuestas
de los primeros meses de 2009 revelaron una baja
del empleo en el sector manufacturero y el comercio
detallista, compatible con el descenso de la producci&oacute;n
y de las ventas. Adem&aacute;s, se observ&oacute; un alza de la tasa
de participaci&oacute;n laboral debido a la situaci&oacute;n econ&oacute;mica
(mayor oferta), que incide en el aumento del desempleo.
Los &uacute;ltimos datos disponibles (mayo), muestran una tasa
de desempleo a nivel nacional del 11,7% y del 12,4%
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Cuadro 2
COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
8,4
7,5
6,0
8,3
4,5
4,0
3,5
-1,4
-0,7
...
6 116 7 272 7 714 8 889
7 390 7 903 8 445 9 159
18 666 19 651 20 206 20 607
8 657 10 405 10 210 8 353
8 882 10 050 10 648 10 089
21 789 22 485 23 725 23 672
7 513
...
7 973
...
23 475 23 356
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
90,1
82,4
84,4
86,0
81,7
76,5
81,8
92,1
94,9
Tasa de desempleo abierto
13,3
11,5
11,0
9,8
12,3
11,6
11,5
10,8
13,7
...
5,8
6,0
5,0
5,7
5,9
7,2
7,6
7,7
6,1
3,8
2 220
2 023
2 043
2 020
1 907
1 767
1 904
2 294
2 419
2 228
1,2
-0,5
-0,8
-1,1
-0,6
-1,0
-2,6
-3,3
-1,5
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria g
7,0
13,4
7,8
7,7
14,9
8,5
8,6
16,5
9,2
8,7
16,7
9,3
9,3
16,7
9,5
9,7
17,3
9,7
9,8
17,3
9,9
10,1
17,5
9,8
8,9
16,6
8,6
6,3
13,3
6,0
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) h
159
119
166
195
258
221
318
498
487
312
1 334
1 328
1 302
1 335
1 120
1 146
1 154
944
1 001
1 233
18,6
13,3
16,5
15,4
13,2
14,9
15,9
17,1
19,2
14,5 i
2,8
3,0
3,2
3,3
3,9
3,9
4,1
4,0
4,5
4,7 d
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&iacute;ndice nacional, 31 diciembre de 2000=100)
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
91,7 d
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Certificados de dep&oacute;sitos a t&eacute;rmino a 90 d&iacute;as - DTF.
f Tasa activa total del sistema.
g Tasa interbancaria diaria.
h Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
i Datos hasta el mes de abril.
para las 13 principales ciudades del pa&iacute;s. Estas cifras
son bastante superiores a las observadas en el mismo
mes de 2008, confirmando la dif&iacute;cil situaci&oacute;n que est&aacute;
afrontando el mercado laboral colombiano y el deterioro
de las condiciones pertinentes expresado en el aumento
del empleo no asalariado (cuenta propia) y la contracci&oacute;n
del empleo asalariado.
c) El sector externo
En 2008, el d&eacute;ficit en cuenta corriente alcanz&oacute; un
2,8% del PIB, cifra inferior a la registrada en 2007. Este
resultado obedeci&oacute; principalmente al super&aacute;vit comercial
generado por el aumento de los ingresos por concepto de
exportaciones, sobre todo tradicionales, gracias al mayor
precio internacional de los productos b&aacute;sicos durante buena
parte del a&ntilde;o. Las exportaciones crecieron un 25,5% —las
tradicionales un 40,8%, en especial debido a las mayores
ventas de petr&oacute;leo y sus derivados (66,9%), y las no
tradicionales un 11,6%. Las importaciones aumentaron un
20,6%, lo que se explica en gran medida por el incremento
de las ventas de bienes intermedios y de capital. Durante
2008, el banco central acumul&oacute; reservas internacionales
brutas por un monto de 2.638 millones de d&oacute;lares.
Los efectos de la reducci&oacute;n de la demanda mundial
como consecuencia de la crisis financiera comenzaron a
manifestarse reci&eacute;n hacia fines de a&ntilde;o y no alcanzaron
a reflejarse en las tasas citadas. Sin embargo, se prev&eacute;
que en 2009 se producir&aacute; un descenso significativo de las
exportaciones y las importaciones, lo que obedecer&aacute; tanto
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a la contracci&oacute;n de la demanda de los principales socios
comerciales como al posible deterioro de los t&eacute;rminos de
intercambio, principalmente a causa de la menor cotizaci&oacute;n
del petr&oacute;leo, el carb&oacute;n y el caf&eacute;.
De acuerdo con datos preliminares del primer trimestre
del a&ntilde;o, las importaciones disminuyeron un 10,2% y las
exportaciones un 13,2% respecto del mismo per&iacute;odo
de 2008. La reducci&oacute;n m&aacute;s elevada de estas &uacute;ltimas se
registr&oacute; en el &aacute;mbito de las exportaciones tradicionales,
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fundamentalmente ventas de petr&oacute;leo y sus derivados.
En cambio, las no tradicionales presentaron una baja
menos marcada y los sectores m&aacute;s afectados fueron la
floricultura y las confecciones. Desde el punto de vista
de las importaciones, el descenso m&aacute;s significativo se
ha dado en la compra de veh&iacute;culos y sus partes y en la
de productos qu&iacute;micos org&aacute;nicos. Igualmente, se prev&eacute;
una reducci&oacute;n importante de las remesas y de la inversi&oacute;n
extranjera directa.
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Ecuador
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008, el crecimiento econ&oacute;mico del Ecuador alcanz&oacute; un 6,5%, lo que representa un
incremento importante respecto del 2,5% registrado en 2007. Al igual que en otros pa&iacute;ses
de Am&eacute;rica Latina y el Caribe, los elevados precios de los productos b&aacute;sicos exportados
durante el a&ntilde;o —en este caso petr&oacute;leo crudo— se tradujeron en una marcada expansi&oacute;n de los
ingresos fiscales en 2007 y los tres primeros trimestres de 2008. Ello le permiti&oacute; al gobierno
ecuatoriano financiar un aumento considerable del gasto p&uacute;blico, sobre todo de la inversi&oacute;n
p&uacute;blica. Se prev&eacute; que en 2009 el crecimiento de la actividad econ&oacute;mica del pa&iacute;s ser&aacute; solo del
1%, principalmente como resultado de la baja de precios del petr&oacute;leo.
La Asamblea Constituyente aprob&oacute; una nueva Carta Magna,
en virtud de la cual se introdujeron cambios significativos
en diversas esferas, incluida la econ&oacute;mica. Entre las
modificaciones se cuentan un rol m&aacute;s importante del Estado
en la econom&iacute;a en general y otras de car&aacute;cter m&aacute;s espec&iacute;fico
como la eliminaci&oacute;n de la autonom&iacute;a del banco central.
Pese al marcado aumento de los ingresos p&uacute;blicos,
en 2008 la situaci&oacute;n fiscal empeor&oacute; apreciablemente
respecto de la registrada en 2007, deteriorando el resultado
primario y global del sector p&uacute;blico no financiero (SPNF).
Mientras el primero pas&oacute; de un super&aacute;vit del 4,0% del
PIB en 2007 a un d&eacute;ficit del 0,2% del PIB en 2008, el
segundo disminuy&oacute; de un super&aacute;vit del 2,1% a un d&eacute;ficit
2. del 1,6% en el mismo per&iacute;odo. Es probable que en 2009 la
pol&iacute;tica fiscal sea menos expansiva que en 2008, debido a
las restricciones fiscales que afrontar&aacute; el gobierno tanto
en materia de recaudaci&oacute;n de recursos petroleros como
de financiamiento del gasto p&uacute;blico.
Por &uacute;ltimo, la cuenta corriente de la balanza de pagos
tambi&eacute;n registr&oacute; un deterioro, puesto que el super&aacute;vit del
3,6% del PIB alcanzado en 2007 disminuy&oacute; al 2,3% del
PIB en 2008. Esto obedeci&oacute; a la marcada depreciaci&oacute;n de la
balanza de bienes durante el cuarto trimestre del a&ntilde;o, en un
contexto de aumento de las importaciones, impulsadas por el
consumo, y descenso de las exportaciones petroleras debido
a la reducci&oacute;n de los precios internacionales del crudo.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 continu&oacute; el proceso de aumento del gasto
p&uacute;blico observado en el a&ntilde;o anterior, de manera que el
gasto total del SPNF creci&oacute; del 27,4% al 40,6% del PIB.
Si bien la expansi&oacute;n del gasto obedeci&oacute; al apreciable
incremento de la formaci&oacute;n bruta de capital fijo por parte
del Estado, que subi&oacute; desde un 6,9% del PIB en 2007
hasta un 13,5% del PIB en 2008, tambi&eacute;n aumentaron
marcadamente los gastos corrientes, incluidos el pago de
salarios, las compras de bienes y servicios, las transferencias
y otros gastos como el Bono de Desarrollo Humano.
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En particular, se registraron elevadas erogaciones por
concepto de compra de derivados del petr&oacute;leo importados,
los cuales se comercializaron a precios fijados muy por
debajo del valor de compra. Por su parte, los ingresos
fiscales se incrementaron del 29,4% del PIB en 2007 al
39% del PIB en 2008. Los ingresos petroleros crecieron
en forma acelerada, pasando del 7,2% al 16,5% del PIB
en el mismo per&iacute;odo, debido casi exclusivamente al alza
de los precios internacionales del crudo. Los ingresos
no petroleros tambi&eacute;n aumentaron, aunque en menor
magnitud, elev&aacute;ndose del 20,9% al 21,7% del PIB entre
2007 y 2008. Cabe destacar que en abril de 2008 se
eliminaron los fondos petroleros y los saldos pertinentes
se transfirieron a la cuenta corriente &uacute;nica.
En este contexto de mayor aumento de los gastos que
de los ingresos, cabe destacar que los ingresos no petroleros
de 2008 no alcanzaron a cubrir los gastos corrientes, puesto
que representaron solo un 80,6% de estos &uacute;ltimos. Ello
plantea serios desaf&iacute;os de pol&iacute;tica para 2009, debido a las
restricciones en materia de financiamiento y al descenso
de los precios del petr&oacute;leo. En particular, dada la rigidez
a la baja del gasto corriente, la reducci&oacute;n de los ingresos
petroleros en el marco de la crisis financiera internacional
aumenta la posibilidad de que el ajuste del gasto fiscal que
se producir&aacute; en 2009 en el Ecuador afecte especialmente a
la inversi&oacute;n p&uacute;blica. Entre el tercero y el cuarto trimestre
de 2008, los ingresos petroleros disminuyeron un 1,8%
del PIB y se prev&eacute; que en el presente a&ntilde;o el descenso ser&aacute;
mayor. Por este motivo, es muy probable que en 2009
se registre una marcada reducci&oacute;n de la formaci&oacute;n de
capital por parte del Estado, con los consiguientes efectos
negativos en materia de crecimiento econ&oacute;mico.
De 2007 a 2008 la deuda p&uacute;blica total se redujo
levemente en t&eacute;rminos nominales, lo que unido al 6,5%
de crecimiento del PIB se tradujo en una baja del 30,0%
al 25,8% del PIB de la relaci&oacute;n entre la deuda y este
&uacute;ltimo. Asimismo, hubo una recomposici&oacute;n de la deuda
en t&eacute;rminos nominales, de deuda externa a interna. Sin
embargo, ambas cayeron en t&eacute;rminos del PIB: la primera
del 22,9% en diciembre de 2007 al 18,9% 12 meses m&aacute;s
tarde y la segunda del 7,1% al 6,9% durante el mismo
per&iacute;odo. La deuda interna continu&oacute; aumentando durante el
primer trimestre de 2009. Por otra parte, en abril de 2009
el Fondo Latinoamericano de Reservas acept&oacute; otorgar un
cr&eacute;dito de 480 millones de d&oacute;lares al Ecuador, a tres a&ntilde;os
plazo y un a&ntilde;o de gracia para la amortizaci&oacute;n del capital. El
gobierno ha iniciado negociaciones con otros organismos
internacionales a fin de conseguir financiamiento para el
presupuesto de 2009.
Junto con la presentaci&oacute;n de un informe sobre la deuda
ecuatoriana de la Comisi&oacute;n para la Auditor&iacute;a Integral del
Cr&eacute;dito P&uacute;blico, en noviembre de 2008 el Ecuador decidi&oacute;
acogerse a la mora t&eacute;cnica del pago de intereses de los
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Bonos Global 2012 y m&aacute;s tarde, en febrero de 2009, a la
de los Bonos Global 2030. En diciembre de 2008, ambos
representaban compromisos por 3.240,6 millones de
d&oacute;lares, equivalentes al 23,6% de la deuda p&uacute;blica total
y al 32,1% de la deuda p&uacute;blica externa. Finalmente, el 20
de abril de 2009 el gobierno ecuatoriano le propuso a los
tenedores de estos bonos que, en una subasta holandesa
modificada, presentaran ofertas para cambiar los t&iacute;tulos
por efectivo, fijando un precio m&iacute;nimo del 29,5% m&aacute;s 50
puntos b&aacute;sicos sobre el valor nominal. Esto no se extendi&oacute;
al tercer bono Global, con vencimiento en 2015. Como
resultado de esta pol&iacute;tica, en junio de 2009 el gobierno
anunci&oacute; que el 92,8% de los bonos 2030 y el 81,3% de
los bonos 2012 hab&iacute;an sido retirados del mercado.
b) La pol&iacute;tica monetaria
Entre 2008 y principios de 2009, las tasas de inter&eacute;s
referenciales del sector financiero ecuatoriano se redujeron.
Mientras que en abril de 2008 la tasa m&aacute;xima para el
segmento comercial corporativo se ubicaba en un 10,9%,
en abril de 2009 hab&iacute;a bajado al 9,3%; a su vez, la tasa
m&aacute;xima correspondiente al sector comercial pymes pas&oacute;
del 14,5% al 11,8% en el mismo per&iacute;odo.
Los activos del sector bancario crecieron hasta
noviembre de 2008, en que alcanzaron un 33,9% del PIB
en comparaci&oacute;n con el 32,2% en diciembre de 2007. A
contar de esa fecha comenzaron a reducirse en t&eacute;rminos
nominales, lo que continu&oacute; a principios de 2009. As&iacute;,
entre noviembre de 2008 y marzo de 2009 los activos
bancarios acumulaban una baja nominal del 4,5% en
d&oacute;lares. Esto podr&iacute;a estar reflejando el marcado descenso
de los precios del petr&oacute;leo y la consiguiente reducci&oacute;n
de los activos para financiar el d&eacute;ficit de m&aacute;s de 1.500
millones de d&oacute;lares de la cuenta corriente de la balanza
de pagos durante el cuarto trimestre de 2008.
En 2008 y principios de 2009 tambi&eacute;n hubo algunas
modificaciones en la composici&oacute;n de los activos. En
particular, desde julio de 2008 se ha venido registrando
una disminuci&oacute;n de la liquidez de los bancos abiertos como
porcentaje del total de activos, sobre todo en materia de
dep&oacute;sitos en el exterior. Pese a las restricciones fiscales,
en este per&iacute;odo el sector bancario continu&oacute; manifestando
escaso inter&eacute;s por ser acreedor del Estado, de manera
que los bonos estatales representaron solo un 0,5% de la
cartera del sector. Finalmente, a contar de noviembre el
descenso de los activos empez&oacute; a afectar especialmente
a los pr&eacute;stamos concedidos a las sociedades privadas no
financieras, los cuales se redujeron un 8,3% en t&eacute;rminos
nominales —casi el doble que los activos totales— entre
noviembre de 2008 y marzo de 2009. En cambio, los cr&eacute;ditos
a otros residentes se estancaron, incluidos los de consumo,
y crecieron solo un 0,4% en el mismo per&iacute;odo.
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c) Otras pol&iacute;ticas
Como resultado de las turbulencias internacionales
relacionadas con la crisis financiera global, a partir
de mediados de 2008 las monedas de varios socios
comerciales importantes del Ecuador, incluidos la Uni&oacute;n
Europea, el Brasil y Colombia, se depreciaron respecto
del d&oacute;lar estadounidense. Este hecho, unido a que la tasa
de inflaci&oacute;n ecuatoriana fue superior a la de los Estados
Unidos y algunos socios comerciales, dio lugar a que en
el Ecuador se registrara una apreciaci&oacute;n real efectiva del
9,8% entre diciembre de 2007 y diciembre de 2008. La
apreciaci&oacute;n efectiva continu&oacute; durante los cinco primeros
meses de 2009, de manera que el tipo de cambio real
efectivo disminuy&oacute; un 1,4% entre diciembre de 2008 y
mayo de 2009.
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Finalmente, en respuesta al deterioro de la cuenta corriente
registrado desde fines de 2008, el gobierno ecuatoriano
adopt&oacute; una serie de pol&iacute;ticas orientadas a restringir las
importaciones. Entre otras, en enero de 2008 se introdujeron
medidas de salvaguardia a las importaciones por un per&iacute;odo
(inicial) de un a&ntilde;o, con el objetivo de paliar parcialmente
el d&eacute;ficit de la balanza de pagos previsto para 2009, as&iacute;
como la resoluci&oacute;n 467 del Consejo de Comercio Exterior
e Inversiones que estableci&oacute; la distribuci&oacute;n de los cupos de
importaci&oacute;n. En virtud de esta disposici&oacute;n se incrementaron
los aranceles de algunas subpartidas en t&eacute;rminos ad val&oacute;rem
y se fijaron aranceles espec&iacute;ficos para otras, sobre todo de la
industria textil, del calzado y dos subpartidas del sector de
cer&aacute;mica. Tambi&eacute;n se adoptaron restricciones cuantitativas
a la importaci&oacute;n de una serie de productos mediante la
asignaci&oacute;n de cupos por importador y subpartida.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
El 6,5% de crecimiento econ&oacute;mico registrado en
2008 obedeci&oacute; especialmente al dinamismo del sector
de la construcci&oacute;n (13,8%), los servicios, la industria
manufacturera y los servicios de la administraci&oacute;n
p&uacute;blica. Desde el punto de vista de la demanda, el
consumo privado y la formaci&oacute;n bruta de capital fijo,
en particular debido al elevado aumento de la inversi&oacute;n
p&uacute;blica, fueron los motores m&aacute;s importantes de la
econom&iacute;a en 2008. Mientras que el consumo privado
creci&oacute; un 7%, la formaci&oacute;n bruta de capital fijo lo hizo
un 16,1%. Detr&aacute;s de este comportamiento del producto
se encuentra el marcado est&iacute;mulo fiscal recibido por
la econom&iacute;a a causa del aumento de la recaudaci&oacute;n
fiscal, sobre todo como resultado del alza de precios
del petr&oacute;leo.
Por este motivo, y porque representa un 18,6%
del producto interno bruto del Ecuador, conviene
examinar m&aacute;s detalladamente la evoluci&oacute;n del sector
petrolero en 2008. Si bien el volumen de extracci&oacute;n de
petr&oacute;leo disminuy&oacute; un 1%, hubo un comportamiento
diferenciado de la empresa estatal PETROECUADOR
(incluida Petroamazonas, operadora del Bloque 15) y
las compa&ntilde;&iacute;as privadas: la producci&oacute;n de la primera
aument&oacute; un 3,4%, mientras que la de estas &uacute;ltimas se
redujo un 5,5%. En particular, la extracci&oacute;n por parte de
las empresas privadas disminuy&oacute; ininterrumpidamente
desde abril de 2008, lo cual podr&iacute;a reflejar la falta
de inversi&oacute;n en un contexto de esfuerzos del Estado
ecuatoriano por aumentar su participaci&oacute;n en el reparto
de la renta petrolera. En cuanto a PETROECUADOR,
cabe destacar que en 2008 la empresa emprendi&oacute; un
plan de inversiones para aumentar su capacidad de
extracci&oacute;n de crudo. Sin embargo, el presupuesto de
inversi&oacute;n de 2009 ha sido recortado a causa de la menor
disponibilidad de recursos fiscales.
Se prev&eacute; que en 2009 se registrar&aacute; una desaceleraci&oacute;n
importante de la actividad econ&oacute;mica, en un contexto de
menor disponibilidad de recursos fiscales, restricciones de
la balanza de pagos y deterioro generalizado del entorno
econ&oacute;mico mundial debido a la crisis financiera internacional
que, probablemente, conducir&aacute; al estancamiento del
crecimiento econ&oacute;mico ecuatoriano. En particular, el
dinamismo mostrado por el sector de la construcci&oacute;n
en 2008 parece dif&iacute;cil de repetir, dado que los recortes
significativos esperados en la inversi&oacute;n p&uacute;blica, la
disminuci&oacute;n de la demanda interna y el endurecimiento
de las condiciones crediticias podr&iacute;an reducir la demanda
de viviendas.
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Cuadro 1
ECUADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganader&iacute;a, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna fija
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo h
Tasa de subempleo visible i
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al productor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual) j
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo urbano
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal k
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
2,8
1,3
5,3
3,8
4,2
2,8
3,6
2,1
8,0
6,5
6,0
4,5
3,9
2,4
2,5
1,0
6,5
5,0
-0,1
8,0
-32,4
2,6
18,3
3,6
1,1
11,6
0,6
19,7
5,4
-2,5
6,3
8,2
20,0
5,6
6,0
3,7
1,2
-0,7
1,9
25,3
-10,3
-8,7
4,0
7,8
1,1
20,0
1,3
7,3
5,1
1,0
1,0
0,5
3,8
4,1
-4,8
9,3
15,5
0,1
5,4
0,0
11,3
12,7
13,8
3,8
7,7
4,8
1,9
2,2
1,2
3,5
4,3
3,9
4,8
5,3
8,9
4,9
7,2
3,4
5,7
6,5
5,4
2,3
5,8
3,6
0,4
7,9
-0,4
2,7
2,3
6,2
2,7
9,0
2,5
7,3
3,6
5,3
5,3
7,6
14,0
3,9
4,7
3,8
12,1
-1,0
15,8
5,8
-0,6
6,8
23,5
-0,8
24,8
6,3
4,3
6,6
18,9
-0,8
16,7
4,7
1,4
5,2
-0,2
9,6
-3,9
4,5
3,6
4,7
4,9
15,9
11,1
6,9
3,5
7,3
10,9
9,0
13,7
5,3
3,7
5,5
3,8
8,9
9,3
3,8
6,1
3,5
2,5
2,2
7,3
7,5
11,6
7,0
16,1
3,3
10,2
23,4
27,3
-3,9
24,1
27,7
-3,6
25,6
27,8
-2,3
Porcentajes del PIB
20,1
25,9
-5,8
24,3
21,3
2,9
26,5
21,3
5,1
21,5
20,0
1,5
23,4
21,7
1,7
23,8
24,7
-0,9
Millones de d&oacute;lares
921
1 395
5 137
3 743
-420
-1 405
1 352
-6 618
720
-7 338
-5 697
-307
6 004
-624
-356
4 821
5 178
-572
-1 335
1 639
394
1 330
-936
-230
106
124
-1 271
-902
5 258
6 160
-716
-1 305
1 652
1 144
1 275
-132
-127
66
62
-422
80
6 446
6 366
-744
-1 528
1 769
558
872
-313
136
-152
17
-542
284
7 968
7 684
-954
-1 902
2 030
823
837
-14
281
-277
-4
348
758
10 468
9 709
-1 130
-1 942
2 661
318
493
-175
666
-710
43
1 618
1 768
13 176
11 408
-1 305
-1 950
3 104
-1 748
271
-2 019
-131
124
7
1 650
1 823
14 870
13 047
-1 371
-2 047
3 246
-263
193
-457
1 387
-1 497
111
1 194
1 361
19 147
17 786
-1 548
-1 607
2 989
-246
974
-1 220
948
-952
4
100,0
70,7
61,8
60,3
61,6
64,8
65,4
68,2
68,8
100,0
-2 020
1 180
84,6
-817
1 074
86,8
-100
1 008
89,8
-953
1 160
91,5
-1 084
1 437
102,4
-1 580
2 147
109,9
-3 691
2 023
113,0
-2 200
3 521
124,0
-1 850
4 473
59,1
8,1
6,3
61,2
7,4
10,8
60,1
6,9
9,9
Tasas anuales medias
57,3
14,1
16,1
63,1
10,4
12,6
58,3
8,6
10,2
58,2
9,8
9,8
59,1
9,7
8,1
59,5
8,5
7,3
Porcentajes anuales
91,0
22,4
9,4
6,1
1,9
3,1
2,9
3,3
8,8
64,9
-5,6
17,7
4,5
4,3
21,6
7,2
18,2
-28,3
112,0
-3,6
8,2
15,2
0,0
11,5
6,6
15,5
0,0
0,9
5,1
14,1
0,0
6,1
5,3
12,6
0,0
2,4
4,0
10,2
0,0
3,0
3,8
8,7
0,0
3,3
4,4
8,9
0,0
3,9
5,3
10,1
0,0
8,5
5,5
9,8
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central total
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
20,4
10,2
20,3
16,1
6,3
4,1
6,5
0,1
18,1
11,2
19,1
12,4
4,4
6,8
3,4
-1,0
18,4
11,0
19,1
14,2
3,3
4,9
2,6
-0,7
16,7
9,7
17,0
12,4
2,9
4,6
2,5
-0,4
15,9
9,7
16,8
12,6
2,5
4,3
1,5
-1,0
16,3
10,1
16,8
12,7
2,3
4,1
1,8
-0,5
16,5
10,2
16,7
12,7
2,3
4,0
2,0
-0,2
18,5
10,4
18,7
12,9
2,0
5,7
1,9
-0,1
26,2
12,5
27,4
16,1
1,5
11,3
0,3
-1,2
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna l
Externa
81,7
17,8
63,9
62,7
13,2
49,5
54,3
11,1
43,2
49,2
10,5
38,6
43,7
10,7
33,0
38,6
9,9
28,7
32,0
7,8
24,1
30,0
7,1
22,9
25,8
6,9
18,9
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez (M2)
34,7
3,6
31,1
25,6
26,5
-0,1
26,6
24,2
20,4
-0,3
20,7
23,4
17,3
-2,5
19,8
20,3
16,6
-4,5
21,1
21,7
16,8
-6,1
22,8
23,0
17,1
-6,7
23,9
24,0
18,0
-6,9
24,9
25,9
18,0
-9,2
27,2
27,5
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en d&oacute;lares a precios constantes de 2000.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, tres ciudades.
h Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total urbano. Hasta 2003, Cuenca, Guayaquil y Quito. Incluye desempleo oculto.
i Subempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, tres ciudades.
j Desde enero de 2000, el pa&iacute;s adopt&oacute; como signo monetario el d&oacute;lar de los Estados Unidos.
k Tasa referencial en d&oacute;lares, promedio mensual.
l Deuda interna del gobierno central.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La tasa de inflaci&oacute;n de 2008, de acuerdo con la variaci&oacute;n
del &iacute;ndice de precios al consumidor (IPC) entre diciembre
de 2007 y diciembre de 2008, alcanz&oacute; un 8,8%. Tras la
aceleraci&oacute;n inflacionaria de principios de 2008, la inflaci&oacute;n
alcanz&oacute; su l&iacute;mite m&aacute;ximo en agosto de 2008, para luego
ir descendiendo paulatinamente hasta ubicarse en el 5,4%
anual en mayo de 2009. Durante los primeros cinco meses
del a&ntilde;o, la inflaci&oacute;n acumulada fue del 2,9%. Pese a que
la crisis internacional condujo a una tendencia a la baja de
muchos productos en este per&iacute;odo, las medidas comerciales
restrictivas impuestas por el Ecuador a principios de 2009
podr&iacute;an explicar en parte la inercia inflacionaria en sectores
como el vestuario y el calzado.
La participaci&oacute;n laboral en las zonas urbanas disminuy&oacute;
del 61,2% al 60,1%, mientras que la contracci&oacute;n de la tasa
de ocupaci&oacute;n fue menor (del 56,8% al 56,0%), de manera
que la tasa de desempleo se redujo moderadamente (del
7,4% al 6,9%). El salario m&iacute;nimo real aument&oacute; un 8,5%
medio anual.
c) El sector externo
El super&aacute;vit de la cuenta corriente en 2008 fue de 1.194
millones de d&oacute;lares, equivalente al 2,3% del PIB, lo cual
representa una merma respecto del 3,6% del PIB registrado
en 2007. Sin embargo, durante el cuarto trimestre del a&ntilde;o se
produjo un d&eacute;ficit de 1.526 millones de d&oacute;lares, equivalente al
2,9% del PIB anual. El resultado de la balanza de bienes fue
particularmente favorable como consecuencia de los elevados
precios del petr&oacute;leo observados hasta el tercer trimestre. La
balanza de rentas tambi&eacute;n mejor&oacute; durante el a&ntilde;o, de manera
que el d&eacute;ficit se redujo desde un 4,0% del PIB en 2007 hasta
un 2,5% en 2008, sobre todo debido al descenso de las rentas
vinculadas a la inversi&oacute;n extranjera directa (IED). Por otra
parte, en 2008 se registr&oacute; una disminuci&oacute;n de las remesas
enviadas por los emigrantes ecuatorianos. Cabe recordar que
el 46,8% de estas proviene de los Estados Unidos, el 41%
de Espa&ntilde;a y solo el 7,5% de ellas desde Italia, que se ubica
en un lejano tercer lugar. Debido a los efectos de la crisis en
dichos pa&iacute;ses, las remesas se redujeron un 8,6% nominal,
mientras que en t&eacute;rminos del PIB pasaron del 6,7% al 5,3%
entre 2007 y 2008. Los env&iacute;os provenientes de los Estados
Unidos fueron los m&aacute;s afectados durante el a&ntilde;o. Dado que
en 2009 se mantendr&aacute;n los problemas econ&oacute;micos en los
Estados Unidos y Espa&ntilde;a, se prev&eacute; que las remesas de los
emigrantes ecuatorianos continuar&aacute;n registrando escaso
dinamismo, conservando la tendencia observada a partir
del segundo trimestre de 2008.
En lo que respecta a la cuenta financiera de la balanza
de pagos, durante 2008 el Ecuador registr&oacute; una salida
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Cuadro 2
ECUADOR: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
Tasa de desempleo
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(sucres por d&oacute;lar) e
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
1,6
1,1
1,4
5,8
6,5
8,3
8,0
3,4
1,2
...
2 878
3 094
2 182
3 353
3 161
3 204
3 826
3 556
3 611
4 264
4 083
3 521
4 623
3 747
4 144
5 497
4 508
6 103
5 178
5 374
6 477
3 213
5 058
4 473
2 623
3 669
3 244
...
...
2 856
66,1
68,1
68,5
70,0
70,7
70,8
69,4
64,4
62,7
8,8
7,4
7,1
6,1
6,9
6,4
7,1
7,3
8,6
...
1,5
2,2
2,6
3,3
6,6
9,7
10,0
8,8
7,4
4,5
25 000 25 000 25 000 25 000
25 000 25 000 25 000 25 000
63,5 d
25 000 25 000
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva f
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria g
5,1
9,4
2,4
5,1
9,8
2,5
5,4
10,7
2,5
5,7
10,7
2,5
5,9
10,6
1,7
5,8
10,0
1,1
5,3
9,4
1,0
5,1
9,2
0,6
5,2
9,2
0,9
5,5
9,2
0,7
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) h
659
711
616
614
662
596
1 001
4 731
3 568
3 003
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
369
354
342
329
353
347
341
349
342
302
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
26,6
16,2
12,5
15,0
2,1
-5,4
-2,9
14,8
16,1
30,2 i
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
10,5
10,0
10,1
9,2
9,2
8,4
7,9
7,7
8,7
9,2 d
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en d&oacute;lares a precios constantes de 2000.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Desde enero de 2000, el pa&iacute;s adopt&oacute; como signo monetario el d&oacute;lar de los Estados Unidos.
f Tasa referencial en d&oacute;lares, promedio mensual.
g Mercado interbancario, promedio ponderado.
h Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
i Datos hasta el mes de abril.
neta de divisas equivalente al 0,9% del PIB. Por una
parte, la inversi&oacute;n extranjera directa neta aument&oacute; en el
curso del a&ntilde;o, pero desde niveles muy bajos, de manera
que alcanz&oacute; un 1,8% del PIB. La rama de actividad
econ&oacute;mica m&aacute;s favorecida fue la explotaci&oacute;n de minas y
canteras. Por otra, sin embargo, el egreso de divisas para
la adquisici&oacute;n de monedas y dep&oacute;sitos en el extranjero,
y en menor medida de otros activos, se combin&oacute; con
el pago de pr&eacute;stamos tanto del sector p&uacute;blico como del
privado. De esta forma, la salida neta de divisas dentro
del rubro “otras inversiones” que engloba los elementos
mencionados fue del 3,1% del PIB, compensando con
creces las corrientes m&aacute;s elevadas de IED recibidas
durante el a&ntilde;o.
En 2008 el valor de las exportaciones ecuatorianas
aument&oacute; un 29,3%, superando el crecimiento del 12,7%
registrado en 2007. Cabe indicar que el 80% de este
incremento se debi&oacute; a las ventas petroleras, sobre todo de
petr&oacute;leo crudo (75%). El mayor valor de las exportaciones
de crudo fue del 42,3% y obedeci&oacute; principalmente al
aumento de los precios internacionales del petr&oacute;leo, que
en promedio pasaron de 59,9 d&oacute;lares por barril en 2007
a 83 d&oacute;lares en 2008. La cantidad de barriles de crudo
exportados en 2008 se increment&oacute; solo un 2,6% respecto
de 2007. El valor de las exportaciones de derivados del
petr&oacute;leo creci&oacute; un 22,7%, pero exclusivamente debido
al alza de precios de este tipo de productos, puesto que
el volumen exportado experiment&oacute; una leve reducci&oacute;n.
Por su parte, las exportaciones no petroleras aumentaron
un 14,1% en t&eacute;rminos de valor y representaron el 20%
del incremento de las exportaciones. Entre los productos
de mayor contribuci&oacute;n al respecto destaca el banano,
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cuyas ventas crecieron un 25,9% y explican alrededor
del 10% del aumento de las exportaciones, mientras
que las de pescados enlatados y de extractos y aceites
vegetales subieron un 21,5% y un 57,5%, respectivamente.
Durante los tres primeros meses de 2009, el valor de las
exportaciones disminuy&oacute; un 69,3%, sobre todo debido a
la baja de las exportaciones petroleras (67,2%), aunque
el valor de las exportaciones no petroleras tambi&eacute;n se
redujo un 4,5%.
El valor de las importaciones creci&oacute; un 35,1% en
2008, impulsado por el alza de los precios internacionales
149
de varios productos, tales como los intermedios, y el
aumento de la demanda interna. Un 38,4% de este
incremento obedeci&oacute; a las importaciones de materias
primas, mientras que un 26,2% adicional se debi&oacute; a las
compras de bienes de capital. Como resultado de la baja
de precios de los bienes importados y, probablemente,
de la desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a a partir del &uacute;ltimo
trimestre de 2008, las importaciones disminuyeron un
1,7% durante los tres primeros meses de 2009, lo que se
explica casi en su totalidad por el descenso del 3,8% del
valor de las importaciones de materias primas.
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Estado Plurinacional de Bolivia
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 la econom&iacute;a boliviana continu&oacute; presentando resultados positivos en t&eacute;rminos
de crecimiento de la actividad econ&oacute;mica, cuentas externas y fiscales. El PIB registr&oacute;
un incremento del 6,1%, es decir, 1,5 puntos porcentuales m&aacute;s que en 2007. Por quinto
a&ntilde;o consecutivo, la tasa de crecimiento fue superior al 4%. La tasa de inflaci&oacute;n cerr&oacute; el
a&ntilde;o en un 11,8%. El incremento de la actividad econ&oacute;mica se tradujo en un descenso de
la tasa de desempleo que pas&oacute; del 7,7% al 7%. Asimismo el sector p&uacute;blico no financiero
(SPNF) registr&oacute; un super&aacute;vit equivalente al 3,2% del PIB. Por su parte, la balanza de
pagos present&oacute; un super&aacute;vit de 2.374 millones de d&oacute;lares y las reservas internacionales
netas en poder del Banco Central de Bolivia (BCB) registraron un incremento de 2.403
millones de d&oacute;lares.
Estos resultados obedecen al incremento del precio medio
de exportaci&oacute;n del gas y la soja durante 2008 y al mayor
volumen exportado de minerales. Dada la crisis financiera
internacional, a partir del cuarto trimestre se redujeron
los precios de los principales productos de exportaci&oacute;n
de la econom&iacute;a boliviana, lo que influy&oacute; en los resultados
alcanzados por el sector externo en el primer trimestre
de 2009. Seg&uacute;n estimaciones de la CEPAL, la tasa de
crecimiento de la actividad econ&oacute;mica en 2009 ser&aacute; de
aproximadamente un 2,5%.
Por otra parte, en el primer trimestre de 2008, el Estado
Plurinacional de Bolivia se vio afectado por el fen&oacute;meno
clim&aacute;tico La Ni&ntilde;a, sobre todo en los departamentos de
Beni y Santa Cruz, lo que impidi&oacute; un mayor repunte de
la actividad agr&iacute;cola en 20081. El 28 de enero de 2009
se declar&oacute; emergencia nacional debido a la epidemia
del dengue.
Desde el punto de vista pol&iacute;tico, en enero de 2009
se aprob&oacute; mediante un referendo organizado por la Corte
Nacional Electoral la nueva Constituci&oacute;n Pol&iacute;tica del
Estado, que se ven&iacute;a discutiendo desde 2006. Se espera
que junto con la promulgaci&oacute;n de la nueva carta magna
se modifiquen tambi&eacute;n otras leyes. En diciembre de 2009
se celebrar&aacute;n elecciones presidenciales.
1
V&eacute;ase Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe
(CEPAL), Evoluci&oacute;n del impacto acumulado y adicional ocasionado
por La Ni&ntilde;a, Bolivia, 2008, (LC/MEX/L.863), M&eacute;xico, D.F., Sede
Subregional de la CEPAL en M&eacute;xico.
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2. Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 el sector p&uacute;blico no financiero anot&oacute; por
tercer a&ntilde;o consecutivo un super&aacute;vit que fue equivalente
al 3,2% del PIB. Los ingresos fiscales crecieron como
consecuencia del aumento del valor de las ventas de
hidrocarburos y una mayor recaudaci&oacute;n por concepto
de renta interna y aduanera. En cuanto a la recaudaci&oacute;n
proveniente del impuesto a los hidrocarburos, destaca la
mayor participaci&oacute;n del Estado en esa actividad, mientras
que los ingresos aduaneros crecieron como consecuencia
de los mayores vol&uacute;menes importados. En cuanto al gasto
fiscal, el mayor incremento se observ&oacute; en los gastos en
bienes y servicios y la inversi&oacute;n p&uacute;blica. Sectorialmente,
el gobierno general present&oacute; un resultado cercano al
equilibrio, mientras que las empresas p&uacute;blicas registraron
un super&aacute;vit equivalente al 3,3% del PIB.
En 2008 la deuda p&uacute;blica externa del Estado
Plurinacional de Bolivia se increment&oacute; 238,6 millones
de d&oacute;lares (10,4%) y corresponde principalmente a la
deuda contra&iacute;da con organismos multilaterales (107,7
millones de d&oacute;lares) y la deuda bilateral (120,8 millones
de d&oacute;lares). En este &uacute;ltimo caso, destaca la deuda
contra&iacute;da con la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela en
el marco del fortalecimiento de las relaciones econ&oacute;micas
entre ambas naciones. Apenas el 2,1% de esta &uacute;ltima
corresponde a deuda de corto plazo y fue contra&iacute;da por la
empresa petrolera estatal Yacimientos Petrol&iacute;feros Fiscales
Bolivianos (YPFB). Por su parte, la deuda interna registr&oacute;
un incremento del 10%.
b) La pol&iacute;tica monetaria
En 2008, al igual que en los &uacute;ltimos a&ntilde;os, el objetivo
del Banco Central de Bolivia fue mantener una tasa de
inflaci&oacute;n baja y estable. Para ello, continu&oacute; utilizando
una pol&iacute;tica monetaria basada en un esquema de metas
intermedias de cantidad, en virtud del cual se establece
un l&iacute;mite m&aacute;ximo de expansi&oacute;n del cr&eacute;dito interno neto
de manera que la oferta monetaria sea compatible con
la demanda de dinero del p&uacute;blico.
Asimismo, desde el punto de vista institucional, en 2009
se mantiene el acuerdo de coordinaci&oacute;n de pol&iacute;ticas entre
el Banco Central de Bolivia y el Ministerio de Hacienda2.
2
Este acuerdo se estableci&oacute; en 2006 y sustituy&oacute; al programa
financiero suscrito con el Fondo Monetario Internacional hasta 2005.
Este convenio consiste en que el programa monetario y, por tanto, la
meta del cr&eacute;dito interno neto, se ajusten a los objetivos establecidos en
el Plan Nacional de Desarrollo (PND) y en el programa fiscal anual.
Dicho convenio fue suscrito en abril de 2009. Al igual que
en 2007, las metas del programa financiero en 2008 se
cumplieron con holgura. La meta acordada para contraer
el cr&eacute;dito interno neto (1.466 millones de bolivianos) se
super&oacute; ampliamente (4.595 millones de bolivianos), as&iacute;
como el objetivo establecido en materia de acumulaci&oacute;n de
reservas internacionales netas en poder del banco central
proyectado en 1.700 millones de d&oacute;lares y que ascendi&oacute;
a 2.374 millones de d&oacute;lares. Este resultado obedeci&oacute; al
contexto externo favorable que present&oacute; la econom&iacute;a
boliviana en los primeros tres trimestres de 2008, per&iacute;odo
en el cual se alcanz&oacute; el mayor porcentaje de acumulaci&oacute;n
de reservas internacionales netas en poder del Banco
Central de Bolivia. La contracci&oacute;n del cr&eacute;dito interno
neto se realiz&oacute; mediante operaciones de mercado abierto y
modificaciones al encaje legal. Igualmente, contribuy&oacute; el
ahorro que el sector p&uacute;blico no financiero hizo en cuentas
que mantiene en el Banco Central de Bolivia.
En 2008 el cambio de signo del impulso externo
se vio reflejado en la reorientaci&oacute;n de la pol&iacute;tica
monetaria. En el per&iacute;odo comprendido entre enero y
septiembre, el saldo de las operaciones de mercado
abierto aument&oacute; un 125%, al pasar de 1.021,5 millones
de d&oacute;lares a 2.298,6 millones de d&oacute;lares 3. Por el
contrario, en el cuarto trimestre, se redujeron al 4,2%
hasta alcanzar los 2.202,3 millones de d&oacute;lares al cierre
de ese a&ntilde;o. En los primeros cuatro meses de 2009, el
Banco Central de Bolivia ha seguido operando con
cautela en el mercado abierto. A fines de abril, el saldo
de operaciones de mercado abierto era muy similar al
observado a fines de 2008 (2.197 millones de d&oacute;lares).
Dada la situaci&oacute;n externa, la preferencia del p&uacute;blico
se orient&oacute; a mantener dinero en moneda extranjera. En
este sentido, el coeficiente entre el agregado monetario
m&aacute;s amplio en moneda nacional (M3) y el que incluye
moneda extranjera (M’3) comenz&oacute; a decrecer a partir
de octubre de 2008. Entre septiembre de 2008 y abril de
2009 este indicador se redujo 6,7 puntos porcentuales,
al pasar del 63% al 56,7%4.
En diciembre de 2008, con el objeto de atenuar la
preferencia del p&uacute;blico por los dep&oacute;sitos en moneda
extranjera, el Banco Central de Bolivia aprob&oacute; un
3
4
Las operaciones de mercado abierto del Banco Central de Bolivia
est&aacute;n denominadas en bolivianos y en unidades de fomento de
vivienda (UFV).
Este cociente que es un buen indicador de la preferencia por el
boliviano hab&iacute;a crecido ininterrumpidamente en los &uacute;ltimos tres
a&ntilde;os. En todo caso, el valor observado en abril de 2009 supera en
17,4 puntos porcentuales al registrado en enero de 2006.
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incremento de la tasa de encaje adicional en moneda
extranjera y la fij&oacute; en el 30%. Asimismo, estableci&oacute; el
30 de septiembre de 2008 como la fecha de base para
la aplicaci&oacute;n del encaje adicional. Dicha medida se
hizo efectiva en enero de 2009. Cabe se&ntilde;alar que en el
primer trimestre de 2008 el banco central subi&oacute; la tasa
de encaje en moneda nacional con el objeto de restringir
el crecimiento de los agregados monetarios.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
Junto con la pol&iacute;tica monetaria, la pol&iacute;tica cambiaria se
orienta a lograr la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda
nacional. A partir de septiembre de 2008, el Banco Central
de Bolivia ha mantenido fijos los precios de referencia del
d&oacute;lar, tanto de compra como de venta (6,97 y 7,07 bolivianos,
respectivamente). El objetivo de esta medida es evitar una
sobre reacci&oacute;n del tipo de cambio ante la incertidumbre
generada por la crisis financiera internacional. Para ello, la
autoridad monetaria ha realizado todas las operaciones sobre
la base de esos precios. Formalmente, no se ha alterado el
r&eacute;gimen cambiario que el banco central ha aplicado desde
hace m&aacute;s de 20 a&ntilde;os, basado en peque&ntilde;as apreciaciones o
depreciaciones no anunciadas del boliviano con respecto del
d&oacute;lar. Si bien en la pr&aacute;ctica la econom&iacute;a presenta un tipo
de cambio fijo desde septiembre, no existe un compromiso
formal por parte de la autoridad monetaria de mantener ese
nivel. Desde septiembre, el banco central ha actuado como
vendedor neto de divisas al sistema financiero, mientras que
en el per&iacute;odo comprendido entre enero de 2007 y agosto de
2008 se comport&oacute; como comprador neto de divisas, lo que
evit&oacute; una mayor apreciaci&oacute;n del boliviano.
En diciembre de 2008, el Banco Central de Bolivia
decidi&oacute; bajar la comisi&oacute;n aplicada a las transferencias
del exterior del 1% al 0,6% y subi&oacute; la comisi&oacute;n por
transferencias realizadas al exterior del 0,2% al 0,6%.
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El objetivo de esta medida fue mitigar las presiones
para la depreciaci&oacute;n del tipo de cambio.
En consecuencia, entre diciembre de 2007 e igual mes de
2008, el boliviano se apreci&oacute; un 7,8% en t&eacute;rminos nominales,
en comparaci&oacute;n con el 4,5% registrado en 2007.
d) Otras pol&iacute;ticas
El 19 de febrero de 2009 se decret&oacute; un aumento del
salario m&iacute;nimo p&uacute;blico y privado del 12% (647 bolivianos)
y un incremento del salario del sector privado de igual
porcentaje5. Ambas medidas son retroactivas al 1&ordm; de
enero. El aumento general aplicado a los trabajadores del
sector privado no es obligatorio para aquellos que ocupan
cargos ejecutivos, gerenciales y directivos. En esos casos,
el aumento depende de la voluntad del empleador.
El 3 de abril de 2009 se decret&oacute; el bono madre ni&ntilde;o-ni&ntilde;a
Juana Azurduy, el cual se comenz&oacute; a pagar el 27 de mayo de
2009. Los beneficiarios del bono ser&aacute;n las madres gestantes
y las ni&ntilde;as y ni&ntilde;os menores de 2 a&ntilde;os. La madre gestante
recibir&aacute; cuatro pagos de 120 bolivianos correspondientes a
la asistencia para cuatro controles prenatales y un pago de
120 bolivianos para el parto en instituciones designadas y un
control posnatal. En el caso de los infantes, la madre recibir&aacute;
12 pagos de 125 bolivianos para 12 controles bimestrales
integrales de salud. El costo fiscal de esta medida es de
aproximadamente 70 millones de d&oacute;lares.
Seg&uacute;n se menciona en el Estudio econ&oacute;mico de
Am&eacute;rica Latina y el Caribe 2007-2008, como respuesta a
los da&ntilde;os ocasionados por el fen&oacute;meno clim&aacute;tico La Ni&ntilde;a,
en marzo de 2008 se cre&oacute; el fondo para la reconstrucci&oacute;n,
seguridad alimentaria y apoyo productivo, que cont&oacute; con
600 millones de d&oacute;lares provenientes de una l&iacute;nea de
cr&eacute;dito que el gobierno gestion&oacute; ante el Banco Central
de Bolivia. A fines de 2008, ya se hab&iacute;an utilizado 241
millones de dicha l&iacute;nea.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008 el PIB de la econom&iacute;a boliviana creci&oacute; un
6,1%, lo que se tradujo en una aceleraci&oacute;n de la tasa de
crecimiento de 1,5 puntos porcentuales con respecto a
2007. Las cuatro actividades econ&oacute;micas que registraron
un mayor dinamismo fueron los minerales met&aacute;licos y no
met&aacute;licos (56,3%), la construcci&oacute;n (9,2%), el comercio
(4,0%) y los establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas (4,7%). La
incidencia de estas actividades en la tasa de crecimiento
del producto fue de 2,4, 0,3, 0,4 y 0,5 puntos porcentuales,
respectivamente. El crecimiento del sector de minerales
met&aacute;licos y no met&aacute;licos obedeci&oacute; a la puesta en marcha
5
El art&iacute;culo 48 de la nueva Constituci&oacute;n Pol&iacute;tica del Estado establece
que las disposiciones laborales son de cumplimiento obligatorio.
El art&iacute;culo 49 estipula que la ley regular&aacute; los salarios m&iacute;nimos
generales y sectoriales, as&iacute; como los incrementos generales.
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Cuadro 1
ESTADO PLURINACIONAL DE BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
2,5
0,1
1,7
-0,6
2,5
0,2
2,7
0,4
4,2
1,9
4,4
2,2
4,8
2,6
4,6
2,4
6,1
4,0
3,4
6,4
1,8
1,9
-4,1
3,5
-1,5
2,7
0,7
-7,0
0,4
2,5
0,3
2,2
16,2
8,7
5,0
3,8
2,9
-23,7
0,2
9,4
5,6
3,1
2,2
5,0
13,1
3,0
2,7
6,4
4,3
5,4
8,1
4,0
8,2
-0,5
7,0
6,1
4,3
14,3
2,6
22,9
3,7
3,6
9,2
3,6
2,4
1,1
3,0
2,0
4,3
1,8
3,9
3,5
4,0
2,4
2,9
3,4
3,9
4,8
3,5
4,0
4,0
-0,6
2,4
0,2
2,6
-3,1
3,0
-3,3
2,9
-1,5
3,3
0,4
3,0
5,4
3,3
6,3
3,7
4,7
3,5
2,3
2,1
2,3
-7,4
15,0
4,7
1,5
2,9
1,3
-17,5
8,4
-5,0
2,2
3,5
2,0
17,9
5,7
13,1
2,1
3,6
1,9
-12,8
12,2
0,9
2,9
3,1
2,9
-11,8
16,6
5,5
3,3
3,4
3,3
26,9
8,3
14,8
4,0
3,3
4,1
-5,1
11,3
5,2
4,1
3,8
4,2
11,1
3,1
4,4
5,3
3,9
5,5
29,3
2,2
9,4
13,9
25,4
-11,5
14,4
26,5
-12,1
14,4
26,5
-12,1
Porcentajes del PIB
18,1
12,8
5,3
14,3
10,9
3,4
16,3
11,8
4,5
13,2
14,2
-0,9
11,0
14,9
-3,8
14,3
20,8
-6,5
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
-446
-364
1 246
1 610
-244
-225
387
407
734
-327
-39
39
1
-274
-295
1 285
1 580
-164
-211
396
238
703
-465
-36
33
3
-352
-340
1 299
1 639
-177
-205
369
9
674
-665
-343
303
40
76
100
1 598
1 497
-187
-303
465
-137
195
-332
-62
-152
214
337
421
2 146
1 725
-190
-385
491
-265
63
-328
73
-157
85
622
609
2 791
2 183
-194
-376
584
-185
-242
56
437
-463
26
1 317
1 242
3 875
2 632
-350
-397
822
121
278
-156
1 439
-1 286
-152
1 591
1 004
4 458
3 455
-189
-489
1 266
361
362
-1
1 952
-1 952
0
2 015
1 467
6 448
4 980
-200
-536
1 284
359
508
-149
2 374
-2 374
0
100
101
96
104
110
117
119
118
106
100
182
6 740
96
30
6 861
96
-156
6 945
99
-226
7 709
104
-565
7 562
112
-535
7 666
140
-428
6 278
142
-128
5 386
144
-177
5 913
58,7
8,0
57,1
7,7
...
7,0
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal i
56,1
7,5
60,6
8,5
58,0
8,7
60,4
9,2
58,6
6,2
55,7
8,1
Porcentajes anuales
3,4
0,9
2,5
3,9
4,6
4,9
4,9
11,7
11,8
6,4
2,9
...
...
6,8
10,8
...
13,7
8,5
4,7
2,7
10,9
6,8
0,8
1,8
9,1
3,6
-4,2
2,0
8,2
1,6
-5,1
1,7
8,2
-0,8
4,5
2,4
7,8
-1,9
-1,3
2,4
8,2
-7,8
-1,5
3,6
8,9
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
33,6
31,4
16,1
2,2
37,3
30,3
1,8
7,1
-1,9
-3,7
30,4
28,0
15,2
2,4
37,2
28,9
2,1
8,4
-4,7
-6,8
27,5
25,3
15,4
2,3
36,3
28,0
2,1
8,4
-6,7
-8,8
28,8
25,9
14,8
2,9
36,7
28,6
2,6
8,1
-5,3
-7,9
27,4
24,9
17,0
2,5
33,0
23,9
2,6
9,1
-2,9
-5,5
31,7
29,5
18,4
2,1
33,9
23,9
2,7
10,0
0,4
-2,2
39,1
37,3
17,9
1,8
34,6
24,4
1,8
10,2
6,3
4,5
43,6
42,0
18,1
1,6
41,9
29,1
1,3
12,7
3,0
1,7
48,4
47,1
19,2
1,2
45,1
32,4
0,9
12,6
4,1
3,2
Deuda p&uacute;blica j
Interna k
Externa
65,8
19,4
46,4
76,7
26,1
50,7
80,2
28,7
51,5
89,5
30,7
58,8
83,9
31,6
52,3
78,3
31,1
47,2
52,6
27,1
25,5
40,0
24,0
16,0
36,7
22,7
14,0
Moneda y cr&eacute;dito l
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
70,0
11,5
58,5
51,5
7,2
44,3
67,4
14,2
53,2
52,9
7,9
45,0
66,6
15,5
51,1
49,4
7,7
41,7
63,7
15,9
47,8
47,7
8,3
39,4
58,0
15,9
42,1
42,3
9,3
33,1
53,4
14,1
39,3
43,0
12,2
30,9
44,1
9,2
34,8
42,4
15,6
26,7
42,0
8,0
34,0
47,8
23,9
23,9
39,4
8,3
31,1
46,5
26,1
20,3
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1990.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, &aacute;rea urbana.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, &aacute;rea urbana.
i Operaciones a plazo entre 61 y 90 d&iacute;as, en d&oacute;lares, de los bancos.
j No incluye la deuda privada con garant&iacute;a p&uacute;blica.
k La deuda interna corresponde a la deuda del gobierno central.
l Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
de la mina San Crist&oacute;bal. Los sectores de la agricultura,
la actividad pecuaria, la silvicultura, la caza y la pesca
registraron un repunte del 2,6% luego de experimentar una
ca&iacute;da del 0,5 % en 2007. Esta recuperaci&oacute;n no fue mayor
debido a los efectos adversos del fen&oacute;meno clim&aacute;tico La
Ni&ntilde;a durante el primer trimestre de 2008.
Desde la perspectiva de la demanda, la formaci&oacute;n
bruta de capital fijo aument&oacute; un 18,7%, con lo que super&oacute;
en 6,1 puntos porcentuales la tasa registrada en 2008. Por
su parte, el gasto de consumo final de los hogares creci&oacute;
un 5,5 %, mientras que el gasto final de la administraci&oacute;n
p&uacute;blica lo hizo un 3,9%. Nuevamente la tasa de expansi&oacute;n
de la formaci&oacute;n bruta de capital obedeci&oacute; a la evoluci&oacute;n
de la inversi&oacute;n p&uacute;blica. Para 2009, el Presupuesto General
de la Naci&oacute;n estableci&oacute; un crecimiento de la inversi&oacute;n
p&uacute;blica cercano al 31,6%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008, la tasa de inflaci&oacute;n de la econom&iacute;a boliviana
fue del 11,8%, es decir 0,1 puntos porcentuales m&aacute;s que
en 2007. En 2007 y 2008, la tasa de crecimiento de los
precios de la econom&iacute;a boliviana super&oacute; ampliamente a
la registrada en 2006 (5%), lo que impidi&oacute; por segundo
a&ntilde;o consecutivo que se lograra la meta de ese a&ntilde;o en esta
materia. Los cap&iacute;tulos del &iacute;ndice de precios al consumidor
(IPC) de mayor incidencia en el resultado inflacionario
fueron los alimentos y bebidas no alcoh&oacute;licas (58,9%), los
restaurantes y hoteles (22,2%) y los muebles y art&iacute;culos
dom&eacute;sticos (7,5%).
En 2008, se distinguen claramente dos per&iacute;odos en
el comportamiento de la inflaci&oacute;n. Al final del primer
semestre, la inflaci&oacute;n acumulada fue del 8,5%, mientras
que la inflaci&oacute;n a 12 meses alcanz&oacute; el 17,3%. En el
segundo semestre, se registr&oacute; un 2,7% y un 11,8%,
respectivamente.
En los primeros cuatro meses de 2009, se continu&oacute;
registrando una desaceleraci&oacute;n del crecimiento de los
precios. La tasa de inflaci&oacute;n acumulada fue del -0,6%,
6,2 puntos porcentuales inferior a la registrada en similar
per&iacute;odo de 2008, mientras que la inflaci&oacute;n a 12 meses
alcanz&oacute; un 5,3%, 9,9 puntos porcentuales menos que la
tasa observada en abril de 2008. El comportamiento de la
inflaci&oacute;n desde septiembre de 2008 obedece principalmente
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Cuadro 2
ESTADO PLURINACIONAL DE BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
2,5
4,1
5,3
6,1
6,6
6,9
7,1
4,2
2,1
...
964
748
3 547
1 112
796
3 888
1 272
902
4 742
1 445
1 010
5 319
1 560
1 036
6 232
1 740
1 234
7 118
1 885
1 359
7 809
1 743
1 380
7 722
1 169
1 043
7 762
...
...
7 895 c
118
121
116
116
115
112
106
90
89
94 c
7,2
6,6
10,5
11,7
14,1
17,3
14,5
11,8
6,6
2,1
8,00
7,96
7,79
7,64
7,55
7,31
7,07
7,00
7,01
7,03
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa e
Tasa de inter&eacute;s de reporto f
2,5
8,3
3,8
2,3
8,0
3,9
2,5
8,2
4,6
2,5
8,3
5,6
2,8
8,1
5,9
3,5
8,2
6,6
4,0
9,3
7,7
4,1
9,8
4,9
2,9
9,6
3,0
1,7
8,9 c
1,5 c
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
5,3
7,6
7,1
6,9
6,4
4,8
8,5
10,1
11,4
...
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
8,8
6,9
7,8
5,6
5,7
5,2
5,0
4,3
4,8
4,4
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) d
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(bolivianos por d&oacute;lar)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1990.
c Datos hasta el mes de mayo.
d Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e Operaciones a plazo entre 61 y 90 d&iacute;as, bancos; promedio de los tres meses, en d&oacute;lares.
f Tasa de las operaciones de reporto, en d&oacute;lares.
a la ca&iacute;da de los precios de los productos b&aacute;sicos en los
mercados internacionales y la estabilidad del tipo de
cambio mantenida por el Banco Central de Bolivia. Por
su parte, dado el comportamiento del &iacute;ndice de precios
durante el presente a&ntilde;o, se prev&eacute; que la inflaci&oacute;n cerrar&aacute;
el a&ntilde;o dentro del rango de la meta de inflaci&oacute;n establecida
por el banco central.
Seg&uacute;n el Instituto Nacional de Estad&iacute;stica (INE),
la tasa de desempleo abierto urbano disminuy&oacute; 0,7 puntos
porcentuales, al pasar del 7,7% en 2007 al 7% en 2008.
Este resultado podr&iacute;a estar vinculado al crecimiento de la
actividad en sectores con uso intensivo de mano de obra,
como la construcci&oacute;n y el comercio. Con respecto a las
remuneraciones, el IPC de la mano de obra no calificada
registr&oacute; en 2008 un incremento del 18,6%, mientras que
el de la mano de obra calificada creci&oacute; un 8,6%6. En el
primer caso, la expansi&oacute;n obedeci&oacute; al incremento del costo
de las empleadas dom&eacute;sticas, mientras que en el segundo
incidi&oacute; el mayor costo de los servicios de salud.
6
Estos indicadores de remuneraciones se calculan a partir de ciertos
&iacute;temes de los distintos cap&iacute;tulos del IPC.
c) El sector externo
En 2008 la balanza de pagos registr&oacute; un super&aacute;vit de
2.374 millones de d&oacute;lares (14,2% del PIB), 422 millones
de d&oacute;lares (21,6%) m&aacute;s que en 2007. A su vez, el super&aacute;vit
de la cuenta corriente se increment&oacute; 424 millones de
d&oacute;lares (26,7%) y alcanz&oacute; los 2.015 millones (12,2%
del PIB). Por su parte, la cuenta de capital y financiera
registr&oacute; un saldo similar al de 2007.
El resultado de la cuenta corriente obedeci&oacute; a la mejora
de la balanza de mercanc&iacute;as, producto de un incremento
de 464 millones de d&oacute;lares (46,2%) con respecto al 2007.
Tambi&eacute;n contribuyeron a este resultado las exportaciones de
actividades extractivas, mineras y de gas. Las exportaciones
bolivianas aumentaron 1.990 millones de d&oacute;lares (44,6%), en
gran medida, gracias al volumen exportado (29,1%). Dada
la expansi&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica y la apreciaci&oacute;n
del tipo de cambio real, las importaciones han crecido en
los &uacute;ltimos a&ntilde;os. En 2008 aumentaron 1.526 millones de
d&oacute;lares (44,2%). Las remesas familiares mostraron niveles
muy similares a los de 2007 y experimentaron un aumento
de 51,3 millones de d&oacute;lares (4,9%).
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Al cierre de 2008, las reservas internacionales netas en
poder del Banco Central de Bolivia alcanzaron los 7.722
millones de d&oacute;lares (46,3% del PIB), lo que representa
un crecimiento de 2.403 millones de d&oacute;lares (45,3%)
respecto del registrado en 2007. En relaci&oacute;n con 2003,
a&ntilde;o en que comenz&oacute; a experimentarse el alza de precios
de los hidrocarburos, las reservas internacionales netas en
poder del banco central han aumentado. A fines de 2008
se registr&oacute; el mayor saldo hist&oacute;rico de reservas netas al
cierre de un a&ntilde;o.
A pesar de la evoluci&oacute;n positiva de las cuentas
externas en los tres primeros trimestres de 2008 (la
balanza de pagos present&oacute; un super&aacute;vit medio de 810,1
millones de d&oacute;lares), durante el cuarto trimestre del
mismo a&ntilde;o los resultados fueron negativos (la balanza
de pagos registr&oacute; un d&eacute;ficit de 56,4 millones de d&oacute;lares).
La cuenta de capital y financiera mostr&oacute; un d&eacute;ficit de
166 millones de d&oacute;lares despu&eacute;s de haber anotado un
super&aacute;vit en los trimestres anteriores. Este resultado
obedece al deterioro de las cuentas de inversi&oacute;n de
cartera y otra inversi&oacute;n del sector privado. Por otra parte,
las reservas internacionales netas en poder del Banco
Central de Bolivia disminuyeron 88,7 millones d&oacute;lares.
A diferencia de otros pa&iacute;ses donde los productos b&aacute;sicos
tienen un peso importante en su canasta exportadora,
las ventas externas bolivianas no sufrieron una merma
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significativa debido a que el precio de exportaci&oacute;n del
gas est&aacute; vinculado con el del petr&oacute;leo, pero con un
rezago de tres meses. En el primer trimestre de 2009,
se hizo evidente la desaceleraci&oacute;n del sector externo de
la econom&iacute;a boliviana. Con respecto a igual per&iacute;odo de
2008, el saldo comercial registr&oacute; un super&aacute;vit de 127
millones de d&oacute;lares, un 77% menos que en 2008 (428
millones). Dicho resultado obedece a una reducci&oacute;n de
las exportaciones cercana a los 433 millones de d&oacute;lares
producto de la disminuci&oacute;n del valor de las ventas
externas de las categor&iacute;as econ&oacute;micas de los alimentos y
bebidas, los suministros industriales y los combustibles
y lubricantes. En 2009 las exportaciones bolivianas a los
Estados Unidos no se acoger&aacute;n al sistema preferencial de
la Ley de Promoci&oacute;n Comercial Andina y Erradicaci&oacute;n de
la Droga (ATPDEA), que no fue renovado por el gobierno
de ese pa&iacute;s. En 2007, &uacute;ltima fecha de la que se dispone
de informaci&oacute;n, las ventas externas se beneficiaron de esa
ventaja arancelaria, especialmente los tejidos, la joyer&iacute;a y
las artesan&iacute;as, y alcanzaron los 155 millones de d&oacute;lares.
Las exportaciones todav&iacute;a gozan de otros dos programas
de beneficios, el Sistema Generalizado de Preferencias
(SGP) y la cl&aacute;usula de naci&oacute;n m&aacute;s favorecida (NMF),
as&iacute; como de convenios de cooperaci&oacute;n firmados en a&ntilde;os
recientes con la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela y
la Rep&uacute;blica Isl&aacute;mica del Ir&aacute;n.
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Paraguay
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008, la econom&iacute;a del Paraguay creci&oacute; a una tasa del 5,8%, registrando el sexto a&ntilde;o consecutivo
de expansi&oacute;n econ&oacute;mica. Este resultado obedeci&oacute; al buen desempe&ntilde;o del sector externo gracias a
la bonanza de precios de los principales productos de exportaci&oacute;n y a una cosecha favorable. La
demanda interna tambi&eacute;n mostr&oacute; un dinamismo apreciable, que se vio reflejado en un aumento
del consumo privado y la inversi&oacute;n. Los dos primeros trimestres del a&ntilde;o se caracterizaron por un
elevado nivel de actividad econ&oacute;mica, mientras que a partir del tercero se observ&oacute; una desaceleraci&oacute;n
y, en ciertos sectores, incluso una reducci&oacute;n. Fue un buen a&ntilde;o para la agricultura y la ganader&iacute;a y
la industria se recuper&oacute;, en particular debido al crecimiento significativo de la construcci&oacute;n y la
fabricaci&oacute;n de maquinaria. Se cerr&oacute; 2008 con las cuentas fiscales en equilibrio, logrando un super&aacute;vit
del 2,6% del PIB y un resultado primario del 3,3%. En diciembre la inflaci&oacute;n lleg&oacute; al 7,5%, pero se
prev&eacute; que esta cifra disminuir&aacute; en 2009. El saldo negativo de la cuenta corriente (2,2%) fue mayor
que el de los a&ntilde;os anteriores y se anticipa que el d&eacute;ficit se incrementar&iacute;a en 2009. Asimismo, se
prev&eacute; una marcada reducci&oacute;n del crecimiento de la econom&iacute;a, continuando la tendencia menos
favorable que comenz&oacute; en la segunda mitad de 2008. Esta baja obedecer&aacute;, entre otros factores,
a la merma de los ingresos del sector externo y al menor dinamismo del sector agr&iacute;cola como
consecuencia de la sequ&iacute;a. Se estima que en 2009 el nivel de actividad caer&iacute;a un 3,0%.
2. La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
La administraci&oacute;n central cerr&oacute; el a&ntilde;o con un
super&aacute;vit del 2,6% del PIB. Esta cifra marca el quinto
a&ntilde;o consecutivo de equilibrio de las cuentas fiscales y
representa una mejora en relaci&oacute;n con los a&ntilde;os anteriores.
El resultado primario fue equivalente al 3,3% del PIB,
superando el del a&ntilde;o anterior (1,8%). En agosto de 2008
expir&oacute; el acuerdo de derecho de giro suscrito con el Fondo
Monetario Internacional en 2006 y el pa&iacute;s logr&oacute; cumplir
todas las metas pertinentes.
Una de las caracter&iacute;sticas del sector fiscal paraguayo
sigui&oacute; siendo la reducida carga tributaria, aunque
esta aument&oacute; del 11,4% en 2007 al 12,4% en 2008.
Los ingresos corrientes se incrementaron un 17,6%.
La recaudaci&oacute;n se vio favorecida por el dinamismo
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econ&oacute;mico, lo que condujo a que los ingresos por
concepto del impuesto al valor agregado (IVA) —que
aportaron un 50,9% del ingreso tributario total— crecieran
un 32,9%. Las entradas correspondientes al comercio
exterior aumentaron un 24,0% y las del impuesto a la
renta un 24,1%. El componente m&aacute;s importante de los
ingresos no tributarios fueron los recursos provenientes
de las entidades binacionales Itaip&uacute; y Yacyret&aacute;, que en
diciembre ascendieron a 1.876 billones de guaran&iacute;es, con
una reducci&oacute;n del 8,1% respecto de 2007. Los ingresos
por concepto de capital aumentaron un 11,4%. Por su
parte, los gastos totales obligados crecieron un 6,6%
y los gastos corrientes, el componente m&aacute;s r&iacute;gido, un
12,5% debido al incremento de los gastos personales
(18,1%). Los gastos de capital, importante indicador de
la inversi&oacute;n p&uacute;blica, disminuyeron un 13,9%. Tambi&eacute;n
se contrajeron la inversi&oacute;n f&iacute;sica (-50,1%) y la inversi&oacute;n
financiera (-87,4%). En 2008, la deuda p&uacute;blica externa
registrada en SIGADE (Sistema de Gesti&oacute;n y An&aacute;lisis
de la Deuda) se redujo a 15,6% del PIB, comparado con
el 20,6% en el a&ntilde;o anterior.
En junio de 2009 el Congreso Nacional decidi&oacute; —por
tercera vez— postergar la entrada en vigor del impuesto
a la renta personal, que ahora se prev&eacute; para 2010.
El gobierno anunci&oacute; que para mitigar los efectos
negativos de la crisis financiera internacional, en 2009
aplicar&aacute; una pol&iacute;tica fiscal expansiva que, entre otras
medidas, incluye inversi&oacute;n en infraestructura vial e
inversiones que suponen un uso intensivo de mano de
obra en los seis departamentos m&aacute;s pobres. Hasta el mes
de marzo, los gastos relacionados con la inversi&oacute;n f&iacute;sica
hab&iacute;an aumentado un 243%. Adem&aacute;s, el Ministerio de
Hacienda comunic&oacute; su intenci&oacute;n de contratar pr&eacute;stamos
por 300 millones de d&oacute;lares para financiar el presupuesto
de 2009 por medio de las l&iacute;neas de cr&eacute;dito de contingencia
de los organismos internacionales. Una primera parte de
ellos se present&oacute; en mayo al Congreso Nacional para su
aprobaci&oacute;n. El 12 de mayo, el Ministerio de Hacienda
realiz&oacute; una licitaci&oacute;n p&uacute;blica para la emisi&oacute;n y colocaci&oacute;n
de bonos de la tesorer&iacute;a general y acept&oacute; propuestas por
185.000 millones de guaran&iacute;es a uno, dos y tres a&ntilde;os de
plazo, con tasas de inter&eacute;s que van del 6,10% al 6,85%
para estos &uacute;ltimos.
b) La pol&iacute;tica monetaria
La tasa de inflaci&oacute;n referencial del Banco Central del
Paraguay (BCP) es del 5%, con un rango de tolerancia
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de 2,5 puntos porcentuales hacia arriba y hacia abajo.
Dado que a principios de 2008 la inflaci&oacute;n —medida
seg&uacute;n la variaci&oacute;n interanual del &iacute;ndice de precios al
consumidor (IPC)— super&oacute; el rango de tolerancia, en
marzo el BCP decidi&oacute; incrementar la curva de tasas
referenciales de los instrumentos de regulaci&oacute;n monetaria
(IRM). Sin embargo, en los meses de junio y julio la
inflaci&oacute;n alcanz&oacute; la tasa m&aacute;xima del 13,4% y el BCP
aument&oacute; la tasa de encaje legal en moneda nacional.
A su vez, debido al escenario externo que se present&oacute;
en el tercer trimestre, en octubre implement&oacute; varias
medidas orientadas a proveer de liquidez al sistema
bancario nacional y a mitigar los efectos negativos
de la crisis financiera. Entre otras, rebaj&oacute; la tasa de
encaje legal en moneda nacional y extranjera, redujo un
punto porcentual la curva de tasas de inter&eacute;s referencial
para la colocaci&oacute;n de los IRM y habilit&oacute; una l&iacute;nea de
liquidez para las entidades financieras con reporto de
los t&iacute;tulos emitidos por el BCP. En noviembre, volvi&oacute;
a bajar la curva de tasas referenciales de los IRM y
habilit&oacute; una ventanilla para su cancelaci&oacute;n anticipada
de manera autom&aacute;tica.
En enero de 2009, el Banco Central del Paraguay
decidi&oacute; realizar subastas competitivas quincenales de
la tasa de inter&eacute;s de los IRM, con lo cual esta se redujo
aproximadamente 50 puntos b&aacute;sicos. En febrero disminuy&oacute;
a cero la tasa de encaje legal para los dep&oacute;sitos en moneda
nacional a m&aacute;s de un a&ntilde;o de plazo y en moneda extranjera a
m&aacute;s de 541 d&iacute;as. Por otra parte, en marzo habilit&oacute; una l&iacute;nea
de liquidez para las entidades financieras de plaza.
En el primer semestre de 2008, los agregados
monetarios siguieron un camino expansivo. Entre enero
y junio, la variaci&oacute;n interanual media del M0 fue un
34,9%, la del M1 un 40,7%, del M2 un 46,6% y del M3
un 36,2%. Estas tasas bajaron en el segundo semestre
y alcanzaron un 25,1%, un 22,7%, un 31,9% y un
27,6%, respectivamente. El saldo de los instrumentos de
regulaci&oacute;n monetaria en diciembre fue de 4.027 billones
de guaran&iacute;es, un 16,7% inferior al del mismo mes de
2007. Esta cifra sigui&oacute; disminuyendo en 2009 y en el
mes de marzo lleg&oacute; a los 2.589 billones de guaran&iacute;es,
esto es, un 43,8% menos que en marzo de 2007.
Continuaron ampli&aacute;ndose los dep&oacute;sitos del sector privado
en el sistema bancario, y durante el primer semestre el
porcentaje de dep&oacute;sitos en moneda nacional aument&oacute; al
59% en comparaci&oacute;n con el 52% en junio de 2007. Sin
embargo, esta tendencia de guaranizaci&oacute;n del sistema
bancario se invirti&oacute; a comienzos de la crisis financiera y
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en diciembre el porcentaje se redujo al 53% (54,8% en
diciembre de 2007). El mismo proceso de dolarizaci&oacute;n
en la segunda parte del a&ntilde;o se observ&oacute; en los cr&eacute;ditos,
aunque en este caso no alcanzaron niveles inferiores a
los de diciembre de 2007. La tasa media de variaci&oacute;n
interanual de los cr&eacute;ditos al sector privado en 2008 fue
del 51,8%, aunque durante la segunda mitad del a&ntilde;o
el incremento fue levemente menor. Seg&uacute;n ha podido
observarse, esta expansi&oacute;n ha continuado en 2009: en
mayo, la variaci&oacute;n interanual alcanz&oacute; un 32,7%.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
Entre enero y junio de 2008 el tipo de cambio
real respecto del d&oacute;lar se apreci&oacute; un 27,9%, lo que
obedeci&oacute; a la mayor entrada de divisas provenientes de
las exportaciones de productos agr&iacute;colas, a las remesas
y a los ingresos de las entidades binacionales Itaip&uacute; y
Yacyret&aacute;. En un intento por atenuar los efectos de esta
apreciaci&oacute;n, el Banco Central del Paraguay intervino en
el mercado cambiario, comprando hasta julio un total
de 459,7 millones de d&oacute;lares. Asimismo, las reservas
internacionales se elevaron a 3.187 millones de d&oacute;lares,
lo que equivale aproximadamente al 19,8% del PIB o
4,5 meses de importaciones. A partir de agosto, ante
las presiones cambiarias provocadas por el aumento de
valor de la moneda estadounidense, el BCP empez&oacute; a
vender d&oacute;lares para mitigar la volatilidad del guaran&iacute;. En
octubre modific&oacute; el monto m&aacute;ximo de variaci&oacute;n diaria
de la posici&oacute;n neta en moneda extranjera de las entidades
financieras, limit&aacute;ndola a un mill&oacute;n de d&oacute;lares, y redujo
el porcentaje de esta de un 50% del patrimonio efectivo
al 30%. En diciembre, las intervenciones representaron
una venta neta de 12,8 millones de d&oacute;lares en t&eacute;rminos
acumulados y las reservas internacionales disminuyeron
a 2.864 millones de d&oacute;lares, cifra cercana al 17,8% del
PIB. La depreciaci&oacute;n del guaran&iacute; a partir de agosto
provoc&oacute; que la apreciaci&oacute;n del tipo de cambio real hasta
fines de 2008 se redujera a un 19,3% en promedio, o un
3,3% interanual entre diciembre de 2007 y diciembre de
2008. El tipo de cambio real medio efectivo, esto es, el
tipo de cambio respecto de los socios comerciales m&aacute;s
importantes, se apreci&oacute; un 12,7% en 2008.
En los primeros meses de 2009, el guaran&iacute; sigui&oacute;
depreci&aacute;ndose respecto del d&oacute;lar —un 27,2% nominal
entre junio de 2008 y junio de 2009—, de manera que
el BCP continu&oacute; interviniendo en el mercado de divisas;
hasta marzo hab&iacute;a vendido 66,5 millones de d&oacute;lares. Sin
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embargo, en abril y mayo tuvo que comprar d&oacute;lares, dado
que en estos meses se produce un ingreso considerable de
divisas debido a las exportaciones de granos. Por lo tanto,
en mayo de 2009 las intervenciones acumuladas se ubicaron
en una compra neta de 47,3 millones de d&oacute;lares.
d) Otras pol&iacute;ticas
Para manejar los efectos de la crisis financiera
internacional, a partir de octubre de 2008 el gobierno
empez&oacute; a implementar varias medidas en el marco de
un “plan anticrisis” o “plan de reactivaci&oacute;n econ&oacute;mica”.
Adem&aacute;s de las pol&iacute;ticas fiscales, monetarias y cambiarias
antes mencionadas, anunci&oacute; medidas de &iacute;ndole sectorial
tales como la agilizaci&oacute;n de los procedimientos de compra
del Estado a fin de establecer m&aacute;rgenes de preferencia
en favor de los productos nacionales, as&iacute; como de los
productos agr&iacute;colas provenientes del sistema de producci&oacute;n
familiar campesina. En febrero de 2009, por intermedio
del Ministerio de Hacienda, el BCP otorg&oacute; un pr&eacute;stamo
de corto plazo a la Agencia Financiera de Desarrollo
(AFD) —banco de segundo piso—, destinado a financiar
al sector agr&iacute;cola. En marzo, el gobierno decidi&oacute; aplicar
transitoriamente un arancel del 10% y el 15% a las
importaciones de cualquier origen y procedencia, vigente
hasta el 31 de diciembre de 2009. En los &aacute;mbitos social
y laboral se implement&oacute; un programa de generaci&oacute;n
de empleo a corto plazo y se ampli&oacute; el programa de
transferencias condicionadas para favorecer a las familias
en situaci&oacute;n de extrema pobreza. En el marco de la ley
de contrataciones p&uacute;blicas, se dispuso que al menos el
70% de la mano de obra empleada por los adjudicatarios
de las obras o servicios licitados por las gobernaciones y
municipalidades debe ser de origen local.
En diciembre de 2008, la Comisi&oacute;n Europea comunic&oacute;
su decisi&oacute;n de ofrecer al Paraguay una franquicia de derechos
de acceso al mercado de la Uni&oacute;n Europea en el marco de
Sistema Generalizado de Preferencias Plus (GSP+). La
inclusi&oacute;n del Paraguay en el GSP+ significa que, a partir
de enero de 2009, el pa&iacute;s puede exportar cerca de 3.000
productos manufacturados con preferencias arancelarias.
Otro acontecimiento importante ocurri&oacute; en marzo de
2009, cuando la Comisi&oacute;n Nacional de Telecomunicaciones
(CONATEL) aprob&oacute; el reglamento de los servicios de acceso
a Internet y de transmisi&oacute;n de datos, liberando este mercado
para usuarios y prestadores y los modos de prestaci&oacute;n de
los servicios pertinentes, con excepci&oacute;n del servicio de
voz a trav&eacute;s del protocolo de Internet (VoIP).
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Cuadro 1
PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganader&iacute;a, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo
Gobierno general
Privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
-3,3
-5,3
2,1
0,0
-0,0
-2,0
3,8
1,8
4,1
2,1
2,9
0,9
4,3
2,4
6,8
4,8
5,8
3,9
-7,0
-5,2
-0,9
1,9
-7,8
11,6
-8,3
-0,7
1,9
-1,4
4,2
-9,1
-1,4
1,1
-8,9
8,0
15,6
0,7
4,6
14,4
3,9
2,7
3,3
3,6
2,1
-0,1
7,8
2,7
2,8
4,5
3,6
-2,2
2,5
8,5
-3,5
14,3
3,5
-1,2
5,9
7,2
9,0
5,0
2,2
3,5
10,5
-3,7
1,4
0,0
2,1
-1,6
2,0
5,5
0,7
5,1
9,6
2,4
7,2
5,5
10,7
5,1
10,7
4,2
5,2
-0,7
-1,9
1,2
-5,1
0,8
-1,1
-4,9
0,5
2,1
2,7
4,0
5,9
4,0
4,3
3,8
3,0
7,6
3,9
-4,7
-2,6
-5,0
-15,5
8,0
0,9
1,4
-8,6
2,6
19,3
-9,6
-6,1
-6,7
-3,2
-7,1
-13,7
15,9
-6,2
2,4
-2,0
2,9
8,5
4,4
3,6
4,6
6,0
4,4
11,9
1,8
6,2
4,7
11,5
3,9
-11,1
12,1
9,0
5,0
4,0
5,1
4,3
14,6
16,5
6,1
5,3
6,2
12,5
9,6
10,8
6,0
4,2
6,2
21,5
11,6
18,0
19,1
20,4
-1,4
17,4
18,7
-1,3
19,6
17,5
2,2
Porcentajes del PIB
18,8
16,5
2,3
18,7
14,6
4,1
18,7
20,5
-1,8
20,1
22,4
-2,3
18,7
20,7
-2,1
19,3
19,5
-0,2
Millones de d&oacute;lares
-163
-537
2 329
2 866
175
22
177
-178
98
-277
-341
215
126
-266
-614
1 890
2 504
165
16
167
220
78
141
-47
45
2
93
-280
1 858
2 138
214
43
116
-213
12
-225
-121
84
37
129
-276
2 170
2 446
245
-4
165
105
22
83
234
-301
67
143
-244
2 861
3 105
327
-134
194
128
32
96
271
-179
-92
16
-462
3 352
3 814
313
-58
224
144
47
97
160
-146
-14
128
-621
4 401
5 022
414
-92
426
259
167
93
387
-387
-0
165
-557
5 471
6 027
506
-158
373
562
178
384
728
-727
-0
-345
-1 040
7 769
8 809
478
-151
369
723
311
412
378
-378
0
100,0
102,8
106,5
112,5
106,4
118,7
106,5
95,5
83,7
100,0
-29,7
3 275
100,2
237,2
3 074
96,7
-133,6
3 336
101,4
167,6
3 371
104,3
-97,6
3 330
97,4
72,2
3 056
95,5
167,6
3 069
100,1
404,5
3 174
107,3
572,1
3 507
59,4
8,9
5,6
60,8
7,2
5,8
61,7
7,4
6,6
Tasas anuales medias
63,7
10,0
9,1
59,2
10,8
8,3
61,2
14,7
9,5
59,8
11,2
8,8
63,4
10,0
8,3
61,8
7,6
7,5
Porcentajes anuales
8,6
8,4
14,6
9,3
2,8
9,9
12,5
6,0
7,5
11,8
1,3
15,4
26,8
17,8
1,4
16,0
28,3
39,2
-5,0
21,7
34,3
12,4
-0,8
15,5
30,5
-7,0
1,7
5,7
21,2
3,4
1,1
6,1
15,3
-8,8
0,6
9,8
16,6
-10,8
2,4
5,9
14,6
-13,5
-0,8
6,2
14,6
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos de capital
Gastos totales k
Gastos corrientes
Gastos de capital
Resultado global
34,4
33,1
1,2
38,4
30,5
7,9
-4,0
35,7
35,0
0,8
35,9
29,3
6,5
-0,1
32,7
32,6
0,1
34,6
28,9
5,8
-1,9
31,9
31,8
0,0
30,8
26,2
4,9
1,1
33,9
33,9
0,1
31,6
26,6
5,2
2,3
34,8
34,7
0,1
33,3
28,3
4,9
1,5
34,6
34,5
0,1
32,3
27,4
4,9
2,3
32,8
32,1
0,7
29,9
26,2
3,7
2,8
33,1
32,8
0,2
29,6
26,4
2,9
3,4
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
35,3
4,1
31,2
44,0
6,4
37,6
63,0
8,2
54,8
46,9
5,0
42,0
41,7
4,1
37,6
32,8
3,0
29,8
24,8
2,7
22,1
19,9
2,5
17,4
18,3
2,3
15,9
Moneda y cr&eacute;dito l
Cr&eacute;dito interno m
Al sector p&uacute;blico
Al sector bancario
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
6,2
2,0
4,2
31,7
15,5
16,2
7,3
3,3
4,0
35,3
15,4
19,9
9,9
5,7
4,2
31,9
13,4
18,4
6,7
3,1
3,6
29,1
14,2
14,8
6,2
3,3
2,9
28,3
15,2
13,1
5,7
3,1
2,6
27,5
15,9
11,7
3,7
1,5
2,2
26,8
16,2
10,6
3,7
1,8
1,9
30,0
19,2
10,7
3,2
1,6
1,6
33,1
20,2
12,8
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, nacional urbano.
i Promedio ponderado de las tasas efectivas de los dep&oacute;sitos a plazo.
j Promedio ponderado de las tasas activas efectivas en moneda nacional (sin considerar sobregiros ni tarjetas de cr&eacute;dito).
k Incluye la concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
l Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
mCr&eacute;dito del Banco Central al sector bancario.
3. Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Pese a la crisis internacional que se hizo notar en la
segunda mitad del a&ntilde;o y a la consiguiente desaceleraci&oacute;n
del dinamismo econ&oacute;mico, el Paraguay tuvo un crecimiento
econ&oacute;mico del 5,8%. El PIB per c&aacute;pita aument&oacute; un 3,9% y
alcanz&oacute; una cifra de 1.556 d&oacute;lares en t&eacute;rminos constantes,
la m&aacute;s elevada de los &uacute;ltimos 47 a&ntilde;os. Este desempe&ntilde;o
obedeci&oacute; sobre todo a los excelentes resultados del primer
semestre del a&ntilde;o, mientras que a partir del tercer trimestre
empez&oacute; a observarse una desaceleraci&oacute;n y, en ciertos casos,
como el de la miner&iacute;a y la industria manufacturera, incluso
un descenso de la actividad. En relaci&oacute;n con la demanda
interna, destaca la notable contribuci&oacute;n del sector privado,
que logr&oacute; aumentar el consumo —las importaciones de
bienes de consumo aumentaron un 43,8%— y realizar
inversiones importantes. Prueba de ello fue el incremento
del 52,6% de las importaciones de bienes de capital, entre
ellos maquinaria, aparatos y motores (27,3%) y elementos
de transporte y accesorios (81,9%). La formaci&oacute;n bruta de
capital fijo creci&oacute; un 20,5% en t&eacute;rminos reales. El sector
externo se benefici&oacute; de una cosecha favorable y de los
altos precios de los principales productos de exportaci&oacute;n
(soja y carnes).
Desde el punto de vista sectorial, el principal aporte
al crecimiento fue el del sector primario (2,4 puntos
porcentuales del 5,8%), cuya expansi&oacute;n obedeci&oacute;, sobre
todo, al dinamismo de la agricultura (10,5%) y de la
ganader&iacute;a (6,5%, con lo cual recuper&oacute; la baja del 6,4% que
hab&iacute;a experimentado en 2007). El sector de los servicios
contribuy&oacute; 2,2 puntos porcentuales, impulsado por el
auge de los servicios financieros (18%), el transporte
(5,5%), la actividad de hoteler&iacute;a y restaurantes (5,1%),
las comunicaciones (4,8%) y el comercio (4,1%). El
aporte del sector manufacturero alcanz&oacute; 0,3 puntos
porcentuales, gracias a la elevada tasa de crecimiento
de la construcci&oacute;n (10,5%), la maquinaria (10,0%) y la
producci&oacute;n de carne (7,3%).
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Cuadro 2
PARAGUAY: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
6,3
4,4
7,6
8,6
7,6
8,9
3,1
3,9
-4,1
...
495
1 189
1 658
732
1 265
2 041
744
1 472
2 153
814
1 650
2 240
940
1 755
2 489
1 471
2 100
2 879
1 282
2 651
3 187
741
1 965
2 737
900
1 428
2 834
...
...
2 870 d
96,1
96,7
97,1
91,9
90,5
81,8
78,8
83,7
89,2
91,2 d
5,6
6,8
10,1
6,0
12,3
13,4
9,1
7,5
3,4
2,0
5 171
5 060
5 081
4 793
4 637
4 096
3 974
4 689
5 075
5 043
Tasas de inter&eacute;s nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva f
Tasa de inter&eacute;s activa h
10,3
17,6
4,2
14,0
4,4
13,7
4,8
13,0
5,6
13,7
6,4
13,6
5,5
13,6
7,2
17,4
4,9 g
19,6 g
…
…
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
-3,6
15,5
25,2
14,6
-0,9
-1,0
-0,8
-0,2
-0,4
...
2,9
2,5
2,0
1,3
1,3
1,2
1,1
1,1
1,5
1,7 d
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
d&oacute;lares) c
Exportaciones de bienes FOB (millones de
Importaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares) c
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) e
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(guaran&iacute;es por d&oacute;lar)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Se refiere solo al comercio registrado.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
f Promedio ponderado de las tasas efectivas de los dep&oacute;sitos a plazo.
g Datos hasta el mes de enero.
h Promedio ponderado de las tasas activas efectivas en moneda nacional (sin considerar sobregiros ni tarjetas de cr&eacute;dito).
Se prev&eacute; que en 2009 se reducir&aacute; marcadamente
la actividad econ&oacute;mica y que la tasa de crecimiento
alcanzar&iacute;a un -3,0%. Ello obedecer&aacute;, por una parte, a los
efectos negativos de la crisis internacional, tales como la
reducci&oacute;n de las exportaciones, las dificultades de acceso
al cr&eacute;dito y la disminuci&oacute;n de los ingresos por concepto
de remesas, que en promedio equival&iacute;an al 1,2% del PIB
en los &uacute;ltimos a&ntilde;os. Por otra, se prev&eacute; una p&eacute;rdida de
dinamismo del sector agr&iacute;cola, el de mayor importancia
en la econom&iacute;a paraguaya. Las expectativas para el a&ntilde;o
agr&iacute;cola 2008-2009 son bastante pesimistas debido a los
problemas de financiaci&oacute;n de la siembra que ha provocado
la escasez de cr&eacute;dito y a una sequ&iacute;a muy profunda que
est&aacute; afectando a muchos departamentos del pa&iacute;s. Seg&uacute;n
estimaciones del Ministerio de Agricultura y Ganader&iacute;a,
la producci&oacute;n de algod&oacute;n disminuir&aacute; un 61%, la de soja
un 39% y la de s&eacute;samo un 23%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En enero de 2008, el banco central comenz&oacute; la
publicaci&oacute;n del nuevo &iacute;ndice de precios al consumidor
(IPC) del &aacute;rea metropolitana de Asunci&oacute;n, a fin de reflejar
mejor la actual canasta b&aacute;sica de consumo. En diciembre
de 2008, la tasa de inflaci&oacute;n alcanz&oacute; un 7,5%, superando
el 6% observado en 2007. La variaci&oacute;n del IPC a lo
largo del a&ntilde;o fue bastante vol&aacute;til, pues creci&oacute; un 8,8%
interanual en enero y un m&aacute;ximo del 13,4% en los meses
de junio y julio. Este aumento de los precios durante el
primer semestre obedeci&oacute; a la variaci&oacute;n interanual del
precio de los alimentos, que en junio alcanz&oacute; un 24,3%.
En los primeros seis meses del a&ntilde;o, los precios de los
productos l&aacute;cteos aumentaron un 33,3% en promedio
en relaci&oacute;n a la misma etapa de 2007, seguidos de los
correspondientes a las carnes (24,6%), los cereales y
sus productos derivados (21,9%) y las frutas y verduras
(20,5%). Al mismo tiempo, se observ&oacute; un alza de precios
de los combustibles (un m&aacute;ximo del 19,5% en mayo),
importante insumo para una serie de productos locales e
importados. Las presiones inflacionarias se redujeron a
partir del segundo semestre de 2008, con la disminuci&oacute;n
de los precios internacionales de los productos b&aacute;sicos.
La inflaci&oacute;n subyacente, indicador que excluye a los
productos m&aacute;s vol&aacute;tiles de la canasta (frutas y verduras)
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
tuvo un comportamiento menos variable y termin&oacute; el
a&ntilde;o en un 6,9%, mientras que la inflaci&oacute;n subyacente
X1, que adem&aacute;s de no incluir las frutas y verduras
no incluye los servicios tarifados y los combustibles,
alcanz&oacute; un 7,2%.
La inflaci&oacute;n ha seguido disminuyendo en 2009,
principalmente a causa de la reducci&oacute;n de los precios de
los bienes alimenticios; sin embargo, la apreciaci&oacute;n de la
moneda estadounidense se tradujo en un alza de precios
de los productos importados. La variaci&oacute;n interanual
del IPC en junio fue del 1,9%, mientras que la inflaci&oacute;n
subyacente alcanz&oacute; un 1,3%.
En 2008 no hubo modificaciones del salario m&iacute;nimo
legal, que hab&iacute;a aumentado por &uacute;ltima vez en octubre
de 2007. Sin embargo, a partir del 1&ordm; de mayo de 2009
se anunci&oacute; un incremento del 5%. La tasa de poblaci&oacute;n
econ&oacute;micamente activa creci&oacute; del 60,8% en 2007 al 61,7%
en 2008, con una discrepancia de 28 puntos porcentuales
por sexo, en favor de los hombres (75,7% en comparaci&oacute;n
con un 47,9% en el caso de las mujeres). La tasa de
desempleo abierto aument&oacute; levemente, del 5,6% a nivel
nacional en 2007 al 5,7% en 2008, y el grupo m&aacute;s afectado
fue el de las mujeres. Por su parte, la tasa de subempleo
a nivel nacional disminuy&oacute; al 26,5%, aunque la rebaja
favoreci&oacute; a los hombres, puesto que en su caso se redujo
del 25,7% al 25% y en el de las mujeres se increment&oacute;
del 27,7% al 28,9%.
c) El sector externo
Las exportaciones registradas el a&ntilde;o 2008 alcanzaron
un nivel m&aacute;ximo de 4.390 millones de d&oacute;lares, lo que
representa una tasa de crecimiento del 59,9% que no
se registraba desde los a&ntilde;os ochenta. A su vez, las
importaciones aumentaron un 53,1%, alcanzando los 8.452
millones de d&oacute;lares. El alza de los precios internacionales
de los productos b&aacute;sicos influy&oacute; significativamente en
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este resultado, ya que casi el 60% de las exportaciones
corresponden a la soja o productos derivados de la soja,
cuyo precio se elev&oacute; casi un 50% en promedio en 2008.
Analizando solo los vol&uacute;menes, de hecho se observa un
estancamiento de las exportaciones en relaci&oacute;n a 2007.
El incremento de las importaciones obedeci&oacute; tanto a una
apreciaci&oacute;n del 12,7% en promedio del guaran&iacute; respecto
de la moneda de los principales socios comerciales como
al dinamismo de la actividad econ&oacute;mica interna, hecho
que se confirma mediante el aumento de los vol&uacute;menes
importados. En cuanto a las remesas, el crecimiento
de esta fuente de financiamiento externo se desaceler&oacute;
significativamente en 2008, alcanzando solo un 2,1%
en comparaci&oacute;n con el 97% de 2007, y fue negativo
(-0,9%) en el primer trimestre de 2009. El d&eacute;ficit de
la cuenta corriente se ubic&oacute; en un 2,2% del PIB, una
tasa mayor a la de los a&ntilde;os anteriores y que se explica
en gran medida por el resultado negativo de la balanza
comercial. La cuenta de capitales y financiera present&oacute;
un super&aacute;vit de 414 millones de d&oacute;lares, cifra inferior a
los 780,5 millones registrados en 2007. Por otra parte,
las inversiones provenientes del extranjero se redujeron,
tanto la inversi&oacute;n extranjera directa (-18,1%) como las
otras inversiones (-72,5%).
Se prev&eacute; una merma del saldo comercial en 2009, como
consecuencia de una posible reducci&oacute;n de las exportaciones
de productos agropecuarios. Esta obedecer&aacute;, por una
parte, a la reducci&oacute;n de los vol&uacute;menes exportados debido
a las expectativas pesimistas de crecimiento econ&oacute;mico
en los principales pa&iacute;ses receptores de las exportaciones
paraguayas, entre ellos los del MERCOSUR, que reciben
casi un 50% de ellas. Por otra, se producir&iacute;a un deterioro
de los t&eacute;rminos de intercambio. En mayo de 2009, las
exportaciones acumuladas del a&ntilde;o registraron una baja
interanual del 25,8% respecto del mismo per&iacute;odo de 2008,
mientras que las importaciones acumuladas disminuyeron
un 27,3%.
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Per&uacute;
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
Por s&eacute;ptimo a&ntilde;o consecutivo, los resultados de la econom&iacute;a peruana en 2008 fueron favorables.
El crecimiento econ&oacute;mico alcanz&oacute; un 9,8%, la expansi&oacute;n del empleo formal un 8,3% y se
registr&oacute; un super&aacute;vit fiscal del 2,1% del PIB que facilit&oacute; una nueva reducci&oacute;n de la deuda
p&uacute;blica. Por otra parte, como consecuencia del aumento de los precios internacionales, la
inflaci&oacute;n super&oacute; la meta oficial y finaliz&oacute; el a&ntilde;o en un 6,7%. Tambi&eacute;n empeoraron los t&eacute;rminos
de intercambio, lo que unido al elevado dinamismo de las importaciones se tradujo en un
d&eacute;ficit del 3,3% del PIB en la cuenta corriente de la balanza de pagos.
A partir del &uacute;ltimo trimestre del a&ntilde;o empezaron a sentirse
los efectos de la crisis econ&oacute;mico-financiera mundial,
primero en el mercado financiero y despu&eacute;s tambi&eacute;n en
el sector real. Las autoridades reaccionaron mediante la
aplicaci&oacute;n de pol&iacute;ticas antic&iacute;clicas orientadas a proveer
de liquidez a los mercados financieros, evitar una elevada
2. volatilidad del tipo de cambio y estabilizar la demanda
interna. Aun as&iacute;, en el cuarto trimestre de 2008 se desaceler&oacute;
el crecimiento econ&oacute;mico, tendencia que se mantuvo a
principios de 2009, y se prev&eacute; que este a&ntilde;o alcanzar&aacute; un
2,0%. La inflaci&oacute;n continuar&iacute;a disminuyendo, acerc&aacute;ndose
hacia fines de a&ntilde;o a la meta central (2%).
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
La econom&iacute;a peruana afront&oacute; una marcada modificaci&oacute;n
del contexto externo favorable que hab&iacute;a caracterizado el
desempe&ntilde;o econ&oacute;mico de los &uacute;ltimos a&ntilde;os. En una primera
fase, desde fines de 2007, se registr&oacute; un repunte inflacionario
que obedeci&oacute; al alza de precios de los hidrocarburos y
los alimentos en los mercados internacionales, lo que
condujo a las autoridades a aplicar una pol&iacute;tica monetaria
m&aacute;s contractiva para contrarrestar las expectativas de un
aumento generalizado de los precios.
Sin embargo, debido al cambio del escenario
internacional y a sus efectos en la econom&iacute;a peruana se
produjo un vuelco de la pol&iacute;tica monetaria, que se centr&oacute;
en garantizar la liquidez del sistema financiero, evitar un
acelerado proceso de depreciaci&oacute;n cambiaria y, mediante
una serie de rebajas de la tasa de inter&eacute;s de referencia,
estimular el mercado de cr&eacute;ditos. La pol&iacute;tica fiscal
tambi&eacute;n adquiri&oacute; un car&aacute;cter expansivo para contrarrestar
la desaceleraci&oacute;n de la demanda.
a) La pol&iacute;tica fiscal
A principios de 2008, la estrategia fiscal del gobierno
consist&iacute;a en aprovechar los ingresos elevados para
aumentar significativamente la inversi&oacute;n p&uacute;blica, pero
conteniendo el gasto corriente para no poner en peligro la
sostenibilidad de las finanzas p&uacute;blicas. En consecuencia,
se aspiraba a registrar un super&aacute;vit del sector p&uacute;blico no
financiero del 2,0% del PIB, en comparaci&oacute;n con el 3,1%
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observado en 2007. Ante el incremento de la inflaci&oacute;n, en
la segunda mitad del a&ntilde;o las autoridades plantearon una
mayor restricci&oacute;n del gasto p&uacute;blico y subieron la meta de
super&aacute;vit fiscal de 2008 al 2,7% del PIB. Sin embargo, dado
que las consecuencias de la crisis mundial en la econom&iacute;a
peruana fueron mayores que las previstas, en diciembre
presentaron un plan de est&iacute;mulo econ&oacute;mico para el bienio
2009-2010 equivalente al 3,2% del PIB que implicaba un
considerable aumento de la inversi&oacute;n p&uacute;blica.
A lo largo de 2008 los ingresos fiscales continuaron
benefici&aacute;ndose del elevado dinamismo de la econom&iacute;a y la
recaudaci&oacute;n del impuesto general a las ventas (IGV) subi&oacute;
del 7,5% al 8,5% del PIB. Los ingresos generados por
concepto del impuesto a la renta, que hab&iacute;an aumentado
de manera significativa durante los a&ntilde;os anteriores
debido sobre todo al alto precio de los minerales, se
mantuvieron relativamente estables como porcentaje del
PIB, mientras que los correspondientes al impuesto a las
importaciones y al impuesto selectivo al consumo (ISC)
disminuyeron a causa de la rebaja de las tasas pertinentes,
que se implement&oacute; para frenar el repunte inflacionario del
primer semestre de 2008. En efecto, a principios de a&ntilde;o
se eliminaron o redujeron los aranceles de 571 partidas de
alimentos y se baj&oacute; el ISC de los combustibles en varias
ocasiones. Tambi&eacute;n se abarat&oacute; del 0,08% al 0,07% la
tasa del impuesto a las transacciones financieras. De esta
manera, se conserv&oacute; una cierta estabilidad de los ingresos
del gobierno central, que se incrementaron del 18,2%
al 18,3% del PIB. Por otra parte, el gasto de capital del
sector p&uacute;blico no financiero aument&oacute; del 3,2% al 4,3% del
PIB, mientras que el gasto corriente se retrajo levemente.
Como consecuencia, el super&aacute;vit econ&oacute;mico del sector
p&uacute;blico no financiero disminuy&oacute; un punto porcentual y
recuper&oacute; el nivel del 2,1% del PIB observado en 2006,
a lo que contribuy&oacute; una reducci&oacute;n equivalente a medio
punto porcentual del PIB del super&aacute;vit de las entidades
p&uacute;blicas no pertenecientes al gobierno central. En este
contexto, la deuda p&uacute;blica bruta descendi&oacute; del 29,6% al
24,0% del PIB.
El plan de est&iacute;mulo econ&oacute;mico empez&oacute; a concretarse
a principios de 2009, con &eacute;nfasis en las medidas orientadas
a expandir y acelerar la inversi&oacute;n p&uacute;blica tanto a nivel
del gobierno central como de manera descentralizada.
Adem&aacute;s, se aument&oacute; temporalmente la tasa de devoluci&oacute;n
de los derechos arancelarios a las exportaciones no
tradicionales del 5% al 8%, se permiti&oacute; una depreciaci&oacute;n
acelerada de las edificaciones, se facilit&oacute; el acceso a los
programas de vivienda social, se ampli&oacute; el programa de
empleo p&uacute;blico temporal y se estableci&oacute; un fondo de
reconversi&oacute;n laboral y un fondo para el refinanciamiento
de las instituciones microfinancieras.
Para financiar el aumento del gasto p&uacute;blico en el
contexto de la disminuci&oacute;n de los ingresos, las autoridades
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podr&aacute;n recurrir al fondo de estabilizaci&oacute;n fiscal, que a fines
de 2008 ascend&iacute;a a 1.807 millones de d&oacute;lares, y contraer
un d&eacute;ficit fiscal que se podr&iacute;a costear mediante las l&iacute;neas
de cr&eacute;dito ofrecidas por las instituciones financieras
internacionales a los pa&iacute;ses de la regi&oacute;n. A fin de cubrir
las necesidades de financiamiento de 2010, en marzo de
2009 el gobierno emiti&oacute; bonos globales a 10 a&ntilde;os plazo
por un monto de 1.000 millones de d&oacute;lares.
Por otra parte, el enfriamiento de la econom&iacute;a y
el menor precio de los minerales conducir&iacute;an a una
baja de la recaudaci&oacute;n en 2009. En efecto, en el primer
cuatrimestre los ingresos corrientes reales del gobierno
central disminuyeron un 13,5%, sobre todo debido a la
merma de las entradas por concepto del impuesto a la renta
y del ISC, mientras que los ingresos correspondientes al
IGV registraron solo una peque&ntilde;a rebaja provocada por
la contracci&oacute;n de las importaciones y la recaudaci&oacute;n del
IGV interno continu&oacute; creciendo1. A su vez, los gastos no
financieros del gobierno central aumentaron casi un 20%
en t&eacute;rminos reales, lo que obedeci&oacute; principalmente a la
expansi&oacute;n del gasto de capital.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
En materia de pol&iacute;tica monetaria fue necesario
afrontar el aumento del nivel de precios que desde
fines de 2007 super&oacute; el l&iacute;mite m&aacute;ximo de la meta de
inflaci&oacute;n. Si bien ello obedeci&oacute; al incremento de los
precios internacionales, las autoridades consideraron
que debido al dinamismo de la demanda interna
exist&iacute;a la amenaza de que se crearan expectativas de
un aumento generalizado de los precios al consumidor
y procedieron a subir la tasa de inter&eacute;s de referencia
del 5,0% a comienzos de a&ntilde;o al 6,5% en septiembre,
tasa que se mantuvo hasta enero de 2009. A causa
de la reducci&oacute;n de las tasas de inter&eacute;s en los Estados
Unidos, durante el primer semestre se incentivaron las
corrientes de capital de corto plazo, lo que condujo
a una apreciaci&oacute;n del nuevo sol. Para contrarrestar
esta tendencia y frenar la expansi&oacute;n del cr&eacute;dito, las
autoridades aumentaron en varias ocasiones el encaje
legal (del 6% al 9%) y el encaje marginal (al 25% en
moneda nacional y al 49% en moneda extranjera) y se
encarecieron las transacciones de los no residentes.
Adem&aacute;s, entre enero y abril de 2008 el banco central
adquiri&oacute; 8.700 millones de d&oacute;lares, con lo cual sus
reservas se elevaron a 35.500 millones.
1
El ISC de enero disminuy&oacute; a causa de una modificaci&oacute;n del sistema
de pagos, lo que se normaliz&oacute; a partir de febrero. Adem&aacute;s, en el
contexto de la baja de precios de los hidrocarburos, a fines de 2008
se increment&oacute; el ISC de los combustibles. En efecto, entre febrero
y abril se registr&oacute; un aumento real de la recaudaci&oacute;n del ISC.
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La crisis internacional afect&oacute; en primer lugar al
Per&uacute; por medio de los canales financieros. A partir
de septiembre se registr&oacute; un marcado descenso de los
indicadores burs&aacute;tiles, una masiva salida de capitales
de corto plazo, un encarecimiento del cr&eacute;dito externo y
una mayor preferencia por la liquidez en d&oacute;lares, cuya
participaci&oacute;n en la liquidez total de las sociedades de
dep&oacute;sito bancario se elev&oacute; del 39,5% en mayo de 2008
al 47,5% en marzo de 2009.
En este contexto, en septiembre las autoridades
adoptaron medidas orientadas a asegurar la liquidez del
sistema financiero, tanto en moneda nacional como en
d&oacute;lares: se redujo el encaje legal (al 6%), elimin&aacute;ndose este
requisito en el caso de ciertas transacciones, se ampliaron
las llamadas operaciones de reporte, se recompraron
certificados del Banco Central de Reserva del Per&uacute; (BCRP)
y se introdujeron las operaciones de canje en moneda
extranjera. Adem&aacute;s, para evitar una marcada depreciaci&oacute;n
cambiaria del nuevo sol, entre mayo de 2008 y febrero
de 2009 las autoridades vendieron alrededor de 7.000
millones de d&oacute;lares.
De esta manera, la depreciaci&oacute;n real del nuevo sol
respecto del d&oacute;lar entre abril y diciembre de 2008 alcanz&oacute;
solamente un 6,4% y, debido a la apreciaci&oacute;n anterior, se
redujeron tanto el tipo de cambio real medio bilateral del
a&ntilde;o (8,3%) como la variaci&oacute;n a fines del a&ntilde;o (2,0%). Por
otra parte, en vista de la mayor depreciaci&oacute;n cambiaria
de otros socios comerciales en el segundo semestre,
hacia fines de a&ntilde;o el tipo de cambio real efectivo baj&oacute;
aun m&aacute;s, hasta el 5,1%. El valor del nuevo sol continu&oacute;
disminuyendo en los primeros meses de 2009, pero la
moneda nacional se fortaleci&oacute; a partir de marzo.
Debido al descenso gradual de la inflaci&oacute;n y ante las
se&ntilde;ales de enfriamiento de la econom&iacute;a, a partir de febrero
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de 2009 se rebaj&oacute; en varias ocasiones la tasa de inter&eacute;s
de referencia, que en junio alcanz&oacute; el 3,0%.
Pese a estas oscilaciones, en 2008 el cr&eacute;dito al sector
privado conserv&oacute; su dinamismo. Durante el primer semestre
de 2009, el crecimiento interanual baj&oacute;, pero se mantuvo por
encima del 20%. Al mismo tiempo, continu&oacute; la desdolarizaci&oacute;n
progresiva del cr&eacute;dito, del 56,6% en diciembre de 2007 al
50,4% en marzo de 2009. De conformidad con la tasa de
referencia, las tasas de inter&eacute;s en moneda nacional aumentaron
gradualmente a lo largo de 2008, sobre todo las de corto
plazo, superando levemente el nivel medio anual de 2007.
La reducci&oacute;n de la tasa referencial empez&oacute; a provocar
efectos en las tasas de mercado a partir de marzo de 2009.
Por otra parte, en el segundo semestre de 2008 disminuyeron
marcadamente las tasas de inter&eacute;s en moneda extranjera,
reflejando las tendencias internacionales.
Se logr&oacute; contener la cartera morosa, de manera que
en diciembre de 2008 la proporci&oacute;n de cr&eacute;dito atrasado
respecto del cr&eacute;dito total de las empresas bancarias alcanz&oacute;
un 1,3%, el mismo nivel del a&ntilde;o anterior, aumentando
levemente al 1,4% en marzo de 2009.
c) La pol&iacute;tica comercial
El Per&uacute; continu&oacute; su pol&iacute;tica de profundizar la inserci&oacute;n
en los mercados internacionales por medio de convenios
bilaterales de libre comercio. As&iacute;, en febrero de 2009 entr&oacute;
en vigor el tratado con los Estados Unidos y en marzo,
el acuerdo de complementaci&oacute;n econ&oacute;mica con Chile.
En mayo de 2008 se firmaron tratados de libre comercio
con el Canad&aacute; y Singapur y en abril de 2009, con China.
Adem&aacute;s, continuaron las negociaciones comerciales con
M&eacute;xico y se iniciaron las conversaciones con la Rep&uacute;blica
de Corea, el Jap&oacute;n y la Uni&oacute;n Europea.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Durante la mayor parte de 2008 la econom&iacute;a
peruana continu&oacute; creciendo din&aacute;micamente, incluso
acelerando su ritmo de expansi&oacute;n anual a un 9,8%,
impulsado por una pujante demanda interna (12,3%).
Al respecto, destaca el incremento del 28,0% de la
inversi&oacute;n bruta fija, al que contribuy&oacute; tanto el sector
privado (25,6%) como el sector p&uacute;blico (41,9%). Como
resultado, la inversi&oacute;n bruta interna represent&oacute; un
26,6% del PIB, en comparaci&oacute;n con un 22,9% en 2007
y solo un 17,9% en 2005. Por otra parte, favorecido
por la mejora del ingreso laboral de los hogares y la
expansi&oacute;n del cr&eacute;dito, el consumo privado tambi&eacute;n
aument&oacute; a una tasa elevada (8,8%), mientras que el
incremento moderado del consumo p&uacute;blico (4,0%)
reflej&oacute; las prioridades del gasto fiscal. En cuanto a las
exportaciones, se aceler&oacute; su crecimiento respecto de
los a&ntilde;os anteriores (8,2%), aunque su expansi&oacute;n fue
inferior a la de la econom&iacute;a en su conjunto, mientras
que el aumento de las importaciones (19,9%) reflej&oacute;
la gran demanda interna.
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Cuadro 1
PER&Uacute;: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganader&iacute;a, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo
Gobierno general
Privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal i
3,0
1,6
0,2
-1,1
5,0
3,7
4,0
2,8
5,0
3,7
6,8
5,6
7,7
6,5
8,9
7,6
9,8
8,6
6,8
2,4
5,8
3,2
-6,5
-0,1
9,9
0,7
1,6
-6,5
6,1
12,0
5,7
5,5
7,7
2,3
5,5
3,6
3,7
4,5
0,1
5,3
7,4
4,5
4,7
5,3
8,4
7,5
5,6
8,4
8,0
1,4
7,5
6,9
14,8
3,5
2,7
10,8
8,5
16,6
6,7
7,6
8,5
7,7
16,5
3,4
2,6
0,7
-0,4
3,2
3,7
2,9
4,9
5,9
6,4
6,0
8,5
10,3
9,2
9,4
18,9
12,8
9,0
2,3
1,7
-1,2
-0,0
4,9
3,7
4,1
5,0
3,9
3,8
6,5
5,3
7,5
5,8
9,3
4,8
9,0
9,0
3,6
3,1
3,7
-2,7
8,0
3,8
1,2
-0,8
1,5
-7,1
6,8
2,9
4,4
-0,0
4,9
3,0
7,5
2,3
3,4
3,9
3,4
4,7
6,2
4,2
3,7
4,1
3,6
4,5
15,2
9,6
5,1
9,1
4,6
8,9
15,2
10,9
6,6
7,6
6,4
26,5
0,8
13,1
7,9
4,5
8,3
26,1
6,2
21,3
8,3
4,0
8,8
24,8
8,2
19,9
20,0
23,1
-3,1
22,9
24,1
-1,1
26,6
23,3
3,3
Porcentajes del PIB
20,2
17,2
2,9
18,8
16,5
2,3
18,4
16,4
2,0
18,4
16,9
1,6
18,0
18,0
-0,0
17,9
19,3
-1,4
Millones de d&oacute;lares
-1 556
-411
6 955
7 366
-735
-1 410
999
1 415
810
605
-142
440
-298
-1 217
-195
7 026
7 221
-963
-1 101
1 042
1 640
1 070
571
423
-275
-148
-1 117
292
7 714
7 422
-994
-1 457
1 041
2 085
2 156
-71
968
-852
-116
-958
853
9 091
8 238
-900
-2 144
1 233
1 482
1 275
207
525
-516
-9
19
3 004
12 809
9 805
-732
-3 686
1 433
2 397
1 599
798
2 417
-2 443
26
1 148
5 286
17 368
12 082
-834
-5 076
1 772
380
2 579
-2 199
1 528
-1 628
100
2 854
8 986
23 830
14 844
-737
-7 580
2 185
-128
3 467
-3 595
2 726
-2 753
27
1 220
8 287
27 882
19 595
-1 187
-8 374
2 494
8 368
5 425
2 943
9 588
-9 654
67
-4 180
3 090
31 529
28 439
-1 929
-8 144
2 803
7 292
4 079
3 213
3 112
-3 169
57
100,0
102,8
106,5
112,5
106,4
118,7
106,5
95,5
83,7
100,0
-293
27 981
95,6
391
27 195
98,4
512
27 872
102,2
-670
29 587
111,3
-1 262
31 244
119,4
-4 596
28 657
152,1
-7 681
28 672
157,6
61
33 137
136,9
-796
34 587
67,4
8,5
9,4
68,9
8,4
9,5
68,1
8,4
8,9
Tasas anuales medias
64,4
8,5
12,3
66,7
9,3
12,8
68,4
9,4
11,8
67,4
9,4
9,8
68,1
9,4
9,6
67,1
9,6
9,5
Porcentajes anuales
3,7
-0,1
1,5
2,5
3,5
1,5
1,1
3,9
6,7
3,8
-2,2
1,7
2,0
4,9
3,6
1,3
5,2
8,8
3,2
0,8
...
...
0,5
-0,9
...
...
0,3
4,6
3,5
22,3
-1,1
1,6
2,9
20,2
-1,9
1,1
2,4
18,7
-3,4
-1,9
2,7
17,9
-0,7
1,2
3,4
17,1
-4,4
-1,8
3,5
16,5
-6,6
2,6
3,3
16,7
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
15,2
14,9
12,2
0,3
18,0
15,1
2,2
2,8
-0,6
-2,8
14,5
14,3
12,4
0,2
17,3
15,0
2,1
2,2
-0,6
-2,8
14,5
14,3
12,1
0,2
16,6
14,6
2,0
2,0
-0,2
-2,1
15,0
14,8
12,8
0,2
16,7
14,8
2,0
1,9
0,2
-1,7
15,0
14,9
13,1
0,1
16,2
14,4
1,8
1,8
0,6
-1,3
15,8
15,7
13,6
0,1
16,5
14,7
1,8
1,9
1,1
-0,7
17,6
17,4
15,0
0,1
16,1
14,1
1,8
2,0
3,2
1,5
18,2
18,1
15,6
0,1
16,4
14,2
1,6
2,1
3,5
1,8
18,3
18,2
15,6
0,1
16,1
13,8
1,4
2,4
3,6
2,2
Deuda del gobierno central
Interna
Externa
45,2
8,8
36,4
44,2
9,6
34,5
45,7
9,3
36,5
47,4
10,4
36,9
41,8
8,0
33,7
38,2
9,0
29,2
31,3
8,0
23,2
27,2
9,3
17,9
24,8
8,6
16,2
15,2
-6,2
31,9
-10,5
25,4
7,7
17,7
14,8
-4,4
30,4
-11,2
26,1
8,7
17,4
13,4
-4,8
30,1
-11,8
26,1
9,1
17,1
13,2
-4,1
28,7
-11,4
24,7
9,4
15,3
12,9
-4,3
27,0
-9,9
24,0
10,8
13,2
13,9
-3,4
28,7
-11,3
25,8
11,7
14,1
14,6
-3,6
28,6
-10,5
24,3
12,0
12,4
17,8
-5,3
33,1
-10,0
26,9
14,5
12,4
14,9
-7,2
34,0
-11,9
30,3
16,1
14,2
Moneda y cr&eacute;dito j
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, Lima metropolitana; para 2000 es total urbano.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, Lima metropolitana.
i Tasa promedio, estructura constante.
j Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
A diferencia de los a&ntilde;os anteriores, en 2008 todas las
ramas de actividad crecieron a tasas elevadas del 6% o m&aacute;s. El
dinamismo de la demanda interna se tradujo en una expansi&oacute;n
de dos d&iacute;gitos de la construcci&oacute;n y del comercio.
Sin embargo, en el cuarto trimestre (6,5%) se inici&oacute;
una marcada desaceleraci&oacute;n del crecimiento econ&oacute;mico
que se reflej&oacute; en una cifra del 1,8% en el primer trimestre
de 2009 e indicadores a&uacute;n m&aacute;s desfavorables en el
segundo trimestre. Al respecto, destacan la baja de las
exportaciones y la reducci&oacute;n significativa de los inventarios.
Entre las ramas de actividad, se contrajeron la industria
manufacturera, sobre todo a causa de la disminuci&oacute;n de
las exportaciones y de la merma de las existencias a que
dio lugar la falta de dinamismo de la demanda; la pesca,
debido a la menor disponibilidad de algunas especies y a
los per&iacute;odos de veda, y algunos rubros agr&iacute;colas orientados
a la exportaci&oacute;n. En cuanto al a&ntilde;o en su conjunto, se prev&eacute;
un ligero repunte en el segundo semestre que se traducir&iacute;a
en una tasa de crecimiento econ&oacute;mico del 2,0%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
A partir del segundo semestre de 2007, la inflaci&oacute;n
—que hab&iacute;a sido inferior al 3% desde febrero de 2005—
empez&oacute; a acelerarse, impulsada por el aumento de los
precios internacionales de los hidrocarburos y los alimentos.
As&iacute;, alcanz&oacute; un 3,9% a fines de 2007 y un 6,7% 12 meses
despu&eacute;s. El repunte inflacionario afect&oacute; tambi&eacute;n a otros
precios, lo que se tradujo en un incremento de la inflaci&oacute;n
subyacente, que en diciembre alcanz&oacute; un 5,6%. En un
contexto de descenso de los precios internacionales, la
inflaci&oacute;n interanual comenz&oacute; a reducirse gradualmente
a partir de diciembre, disminuyendo al 3,1% en junio de
2009, mientras que la inflaci&oacute;n subyacente reaccion&oacute; con
rezago y alcanz&oacute; el 4,7% en el mismo per&iacute;odo.
Los ingresos medios por concepto de empleo
evolucionaron favorablemente, registrando un incremento
real del 4,6%.
El crecimiento econ&oacute;mico elevado gener&oacute; una
significativa demanda laboral que se tradujo en un aumento
del 8,3% del empleo formal, aunque esta variable registr&oacute;
una desaceleraci&oacute;n en el cuarto trimestre de 2008 (6,8%),
que se profundiz&oacute; en el primer trimestre de 2009 (3,4%).
En el Per&uacute; urbano, la tasa media de ocupaci&oacute;n anual se
increment&oacute; del 66,6% al 67,2%, lo que contribuy&oacute; a un
leve descenso del desempleo. En Lima Metropolitana, sin
embargo, la tasa de ocupaci&oacute;n disminuy&oacute; moderadamente,
lo que no incidi&oacute; en un aumento de la tasa de desempleo
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Cuadro 2
PER&Uacute;: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
8,5
8,1
8,9
9,8
10,3
11,8
10,9
6,5
1,8
...
5 739 6 665 7 540 7 938
4 208 4 495 5 290 5 602
18 456 21 555 22 855 27 720
7 771 8 470 8 814 6 474
6 265 7 550 7 976 6 648
33 608 35 550 34 732 31 233
5 313
...
4 867
...
30 961 30 822
103,3
105,0
105,2
103,0
101,4
100,7
101,4
97,7
98,2
94,7 d
9,8
8,3
8,2
7,5
9,3
7,9
8,5
7,8
9,3
...
0,2
1,5
2,8
3,9
5,5
5,7
6,2
6,6
4,8
3,1
3,2
3,2
3,2
3,0
2,9
2,8
2,9
3,1
3,2
3,0
...
-3,6
...
0,1
...
2,7
...
...
...
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa e
Tasa de inter&eacute;s interbancaria
3,5
16,8
4,5
3,5
16,6
4,5
3,5
16,3
4,8
3,6
16,3
5,0
3,5
16,5
4,9
3,2
16,5
5,5
3,1
16,7
6,2
3,3
17,1
6,6
3,5
17,2
6,4
3,3 d
16,5 d
4,8 d
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) f
121
117
137
178
223
199
310
509
425
278
1 420
1 851
1 806
1 450
1 439
1 348
931
583
764
1 081
35,0
42,6
31,5
35,7
27,3
11,4
9,0
-7,1
-12,6
1,6
1,6
1,5
1,3
1,4
1,2
1,2
1,3
1,4
Tasa de desempleo
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(nuevos soles por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
0,8 g
1,4
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Tasa promedio, estructura constante.
f Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
g Datos hasta el mes de abril.
debido a una baja de la tasa de participaci&oacute;n. Estas
tendencias se mantuvieron a inicios de 2009.
Para estimular la generaci&oacute;n de empleo formal, en
2008 se aprob&oacute; una ley en virtud de la cual se redujeron
los costos laborales de las micro y peque&ntilde;as empresas y,
a fin de reforzar la demanda de los hogares, en 2009 —de
manera transitoria— se otorg&oacute; a los trabajadores formales
la libre disponibilidad de los recursos correspondientes a la
compensaci&oacute;n por tiempo de servicio y se elimin&oacute; el pago
de contribuciones previsionales por las gratificaciones que
reciben los asalariados formales dos veces al a&ntilde;o.
c) El sector externo
Luego de cuatro a&ntilde;os de super&aacute;vit, en 2008 la cuenta
corriente de la balanza de pagos cerr&oacute; con un d&eacute;ficit del
3,3% del PIB. A ello contribuy&oacute; el menor dinamismo de las
exportaciones provocado por la evoluci&oacute;n desfavorable de
los precios de exportaci&oacute;n, los cuales registraron un marcado
descenso interanual a partir del cuarto trimestre. A&uacute;n as&iacute;,
las exportaciones de bienes crecieron un 13,1%, con un
incremento de dos d&iacute;gitos tanto de las tradicionales como
de las no tradicionales. Por otra parte, las importaciones se
acrecentaron un 45,1% debido a la gran demanda interna y al
aumento de precios, destac&aacute;ndose un incremento del 57,6%
de las compras externas de bienes de capital. Como el saldo
de los servicios se torn&oacute; m&aacute;s negativo debido a los mayores
gastos en transporte, el super&aacute;vit de la balanza comercial se
contrajo marcadamente, del 6,6% al 0,9% del PIB.
En 2008, los t&eacute;rminos de intercambio empeoraron un
13,1% respecto del a&ntilde;o anterior y, si bien a fines de a&ntilde;o
los precios de las importaciones empezaron a disminuir,
desde una perspectiva de comparaci&oacute;n interanual la
relaci&oacute;n de intercambio sigui&oacute; declinando.
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Las salidas de divisas por concepto de remuneraci&oacute;n
de factores se atenuaron, sobre todo a causa de la baja de
las transferencias de utilidades y del pago de intereses
sobre la deuda p&uacute;blica, lo que moder&oacute; el tama&ntilde;o del
d&eacute;ficit en la cuenta corriente. A ello contribuy&oacute; tambi&eacute;n
la estabilidad de las transferencias corrientes.
Por otra parte, a partir del cuarto trimestre se
registraron algunas tendencias que se mantuvieron
vigentes a principios de 2009, entre ellas un marcado
descenso de las exportaciones —tanto en t&eacute;rminos de
precios como de volumen—, una contracci&oacute;n, si bien
menor, de las importaciones y una baja de la transferencia
de utilidades.
Como se mencion&oacute; anteriormente, en el primer semestre
de 2008 se registr&oacute; una entrada masiva de capitales de
corto plazo, pero esta tendencia se invirti&oacute; a fines de a&ntilde;o.
Algo similar se observ&oacute; respecto de la inversi&oacute;n extranjera,
que a principios de a&ntilde;o fue sustantiva, mientras que en
los &uacute;ltimos meses de 2008 se produjo una desinversi&oacute;n.
De esta manera, las entradas anuales por este concepto
disminuyeron de 5.425 millones de d&oacute;lares en 2007 a
4.079 millones. Por otra parte, en 2008 continu&oacute; el proceso
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de desendeudamiento del sector p&uacute;blico; el prepago a la
Corporaci&oacute;n Andina de Fomento y de bonos Brady dio
lugar a que la deuda p&uacute;blica externa neta se redujera del
19,6% al 15,7% del PIB. En suma, la cuenta financiera
(incluidos errores y omisiones) tuvo un resultado positivo
equivalente al 5,7% del PIB, en comparaci&oacute;n con el 7,8%
en 2007, con lo cual las reservas netas del banco central
aumentaron al 2,5% del PIB.
En 2008, el otorgamiento del grado de inversi&oacute;n por
parte de algunos organismos de calificaci&oacute;n crediticia
contribuy&oacute; a mejorar las condiciones de acceso a los
mercados financieros internacionales. Sin embargo,
ello fue contrarrestado por la evoluci&oacute;n global de estos
mercados, que —en el contexto de la preferencia por el
d&oacute;lar— provoc&oacute; que entre mayo y diciembre el diferencial
de rendimiento respecto de los bonos del Tesoro de los
Estados Unidos aumentara de 154 a 524 puntos b&aacute;sicos,
respectivamente, con una baja a 292 puntos en mayo de
2009. Para cubrir las necesidades de financiamiento de
2010, en marzo de 2009 se emitieron bonos soberanos a
10 a&ntilde;os plazo, a una tasa del 7,125%, por un monto de
1.000 millones de d&oacute;lares.
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
175
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 el dinamismo de la actividad econ&oacute;mica venezolana se redujo en relaci&oacute;n con el
registrado en los a&ntilde;os anteriores: el PIB aument&oacute; un 4,8%, en comparaci&oacute;n con una tasa
media anual del 9,7% en el per&iacute;odo 2004-2007. Esta desaceleraci&oacute;n se profundiz&oacute; en el primer
trimestre de 2009, en que el PIB se increment&oacute; un 0,3% respecto del mismo per&iacute;odo de 2008.
Se prev&eacute; que en 2009 se producir&aacute; un estancamiento de la actividad econ&oacute;mica, con una tasa
de variaci&oacute;n del PIB cercana al 0%. Como resultado del marcado descenso de los precios
internacionales del petr&oacute;leo1, se ha registrado una aguda disminuci&oacute;n del ingreso de divisas
—que en su mayor&iacute;a provienen de las exportaciones petroleras— y se han intensificado las
restricciones, as&iacute; como alargado los plazos, para obtener divisas al tipo de cambio oficial.
Paralelamente, se ha reducido el poder de compra de los ingresos p&uacute;blicos al mantenerse
constante el tipo de cambio junto con una inflaci&oacute;n significativa.
En marzo de 2009, el gobierno anunci&oacute; un conjunto de
medidas orientadas a afrontar los efectos de la crisis
internacional y de los bajos precios internacionales del
petr&oacute;leo en la econom&iacute;a interna. Entre las principales
medidas informadas se cuentan el aumento de la al&iacute;cuota
del IVA del 9% al 12% (vigente a partir del 1&deg; de abril),
la reducci&oacute;n del sueldo de los altos funcionarios de la
administraci&oacute;n p&uacute;blica, el recorte de los gastos que se
1
Pese al acentuado descenso de los precios del petr&oacute;leo a partir de
septiembre de 2008, el precio medio de la canasta de crudo venezolana
en 2008 se situ&oacute; en 86,81 d&oacute;lares por barril (un aumento del 34,1%
respecto del a&ntilde;o anterior). En el per&iacute;odo comprendido entre enero y
mayo de 2009, este disminuy&oacute; un 50,4% en relaci&oacute;n con el mismo
per&iacute;odo de 2008 para situarse en 41,4 d&oacute;lares por barril.
considera superfluos o suntuarios, un incremento del
20% del salario m&iacute;nimo nacional, la reformulaci&oacute;n
de los supuestos b&aacute;sicos del presupuesto nacional
relacionados con el precio y la producci&oacute;n de petr&oacute;leo
—las estimaciones del precio medio de la canasta
venezolana se redujeron de 60 a 40 d&oacute;lares por barril
y el volumen de producci&oacute;n, de 3,5 a 3,1 millones de
barriles diarios— y el aumento de la deuda p&uacute;blica por
un monto adicional de 28.000 millones de bol&iacute;vares
fuertes. No obstante, pese a la disminuci&oacute;n de los gastos
se anunci&oacute; que no habr&aacute; recortes en el presupuesto del
gobierno destinado a gasto social. El tipo de cambio
oficial se mantuvo inalterado en 2,15 bol&iacute;vares fuertes
por d&oacute;lar.
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La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En abril de 2008, en el marco de los poderes otorgados
al presidente mediante la ley habilitante2, el gobierno
anunci&oacute; la nacionalizaci&oacute;n de las empresas cementeras
que operaban en el pa&iacute;s, as&iacute; como de una importante
empresa metal&uacute;rgica. El 31 de julio el presidente comunic&oacute;
la nacionalizaci&oacute;n del Banco de Venezuela (del Grupo
Santander) y promulg&oacute; 26 decretos con rango y fuerza de
ley en las siguientes &aacute;reas: trabajo, producci&oacute;n y suministro
de alimentos, defensa, planificaci&oacute;n econ&oacute;mica, cr&eacute;ditos
agr&iacute;colas, turismo y desarrollo de la econom&iacute;a popular.
En mayo de 2009 se lleg&oacute; a un acuerdo para la compra
del Banco de Venezuela por parte del gobierno, por un
monto de 1.050 millones de d&oacute;lares.
Tambi&eacute;n se adoptaron medidas orientadas a incentivar
la producci&oacute;n nacional, entre las cuales destaca la
continuaci&oacute;n de la pol&iacute;tica de subsidios agr&iacute;colas. En
octubre se promulg&oacute; la ley org&aacute;nica de reordenamiento
del mercado interno de los combustibles l&iacute;quidos, en
virtud de la cual el Estado se reserva la actividad de
intermediaci&oacute;n del suministro de este producto, que pas&oacute;
a ser realizada por Petr&oacute;leos de Venezuela S.A. (PDVSA),
sus filiales y los establecimientos de expendio pertinentes,
as&iacute; como las actividades relacionadas con el transporte
de los combustibles en cuesti&oacute;n.
El 14 de marzo de 2009 entr&oacute; en vigor la ley que
proh&iacute;be la pesca de arrastre y el gobierno procedi&oacute; a
confiscar los barcos que no fueron modificados para esa
fecha. Tambi&eacute;n en marzo, la Asamblea Nacional aprob&oacute;
una reforma de la ley org&aacute;nica de descentralizaci&oacute;n,
delimitaci&oacute;n y transferencia de competencias del sector
p&uacute;blico, en virtud de la cual se traspas&oacute; al gobierno la
administraci&oacute;n de los puertos y aeropuertos nacionales. Por
otra parte, en mayo de 2009 se decret&oacute; la nacionalizaci&oacute;n
de varias sociedades metal&uacute;rgicas y empresas que
desempe&ntilde;an actividades petroleras complementarias.
Asimismo, mediante una norma publicada por el Banco
Central de Venezuela (BCV) se estableci&oacute; que el 70%
de la producci&oacute;n nacional de oro deber&aacute; venderse en
el mercado interno y que el 60% de ella tendr&aacute; que ser
ofrecida al BCV.
El gobierno mantuvo los acuerdos de suministro de
petr&oacute;leo a un precio inferior al de mercado que suscribi&oacute;
con varios pa&iacute;ses en el marco de la Alternativa Bolivariana
2
Esta ley se aprob&oacute; en enero de 2007 y estuvo vigente hasta el 31
de julio de 2008.
para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (ALBA), el acuerdo de
cooperaci&oacute;n energ&eacute;tica PETROCARIBE, Petrosur y los
convenios bilaterales firmados con diversos pa&iacute;ses.
En febrero de 2009 se someti&oacute; a referendo popular
el proyecto de enmienda constitucional que permite
la reelecci&oacute;n indefinida del actual presidente. Este fue
aprobado con el 54,3% de los votos v&aacute;lidos.
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 se mantuvo el car&aacute;cter expansivo de la
pol&iacute;tica fiscal. En t&eacute;rminos nominales el gasto total del
gobierno central se increment&oacute; un 37,7% como resultado
del aumento tanto de los gastos corrientes —en particular,
de los operacionales— como de los gastos de capital.
Por su parte, los ingresos corrientes crecieron un 17,5%,
impulsado por el alza del pago de la regal&iacute;a petrolera y la
ley de contribuci&oacute;n especial sobre precios extraordinarios
del mercado internacional de hidrocarburos promulgada
en abril de 20083. El menor dinamismo de la recaudaci&oacute;n
fiscal se redujo significativamente debido al marcado
descenso de los precios del petr&oacute;leo en los &uacute;ltimos
meses del a&ntilde;o, a la disminuci&oacute;n de la al&iacute;cuota del IVA
implementada en 2007 y a la eliminaci&oacute;n del impuesto
al d&eacute;bito bancario en junio de 2008, con lo cual los
ingresos fiscales registraron una merma significativa en
t&eacute;rminos reales. Esto pese al aumento del impuesto a los
cigarrillos y los licores. Medidos en porcentajes del PIB,
los ingresos disminuyeron del 28,9% en 2007 al 24,7%
en 2008, mientras que los gastos se ajustaron al 25,8%
del PIB (igual cifra en 2007). Como resultado de ello, el
gobierno central registr&oacute; un saldo primario del 1,5% del
PIB y un d&eacute;ficit financiero del -1,2% del PIB.
Los resultados del primer trimestre de 2009
muestran una reducci&oacute;n de los ingresos corrientes
del 14%, como resultado de la ca&iacute;da del 35,9% de los
ingresos petroleros, a la vez que el gasto total mantuvo
su tendencia al alza (12,2%).
3
Esta ley consiste en que las empresas petroleras pagan una
contribuci&oacute;n al Estado en el caso de que los precios del petr&oacute;leo
excedan los 70 d&oacute;lares por barril de crudo Brent, de acuerdo con
dos al&iacute;cuotas: un 50% de la diferencia de precio por barril de crudo
cuando este supera los 70 d&oacute;lares y un 60% cuando sobrepasa los
100 d&oacute;lares. La liquidaci&oacute;n de este impuesto se hace en divisas
y los recursos as&iacute; obtenidos se destinan al Fondo de Desarrollo
Nacional (FONDEN).
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En mayo se constituy&oacute; el fondo conjunto chinovenezolano destinado a financiar proyectos de desarrollo
en el pa&iacute;s, con un aporte de 4.000 millones de d&oacute;lares del
Gobierno de China y de 2.000 millones del Gobierno de la
Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela. En febrero de 2009
los recursos de este fondo se ampliaron a 12.000 millones
de d&oacute;lares, en la misma proporci&oacute;n anterior.
b) La pol&iacute;tica monetaria
Una de las principales preocupaciones de las autoridades
monetarias fue controlar la elevada tasa de inflaci&oacute;n, por lo
cual hasta que deton&oacute; la crisis internacional en septiembre
de 2008 se aplic&oacute; una pol&iacute;tica monetaria esencialmente
restrictiva, caracterizada por el alza de las tasas de inter&eacute;s,
un aumento del coeficiente de encaje para los saldos
marginales de los bancos y la ejecuci&oacute;n de operaciones
de absorci&oacute;n de liquidez por parte del Banco Central de
Venezuela. En el cuarto trimestre del a&ntilde;o, y como forma
de impulsar la demanda interna que se desaceler&oacute; en
forma importante, las autoridades invirtieron algunas de
estas medidas.
A partir del 1&ordm; de enero de 2008 entr&oacute; en vigor la
reconversi&oacute;n monetaria, que consisti&oacute; b&aacute;sicamente en
eliminar tres ceros del bol&iacute;var y cambiar la denominaci&oacute;n
de la moneda a “bol&iacute;var fuerte” (Bs.F). A contar del 1&ordm;
de mayo, las tasas de inter&eacute;s m&iacute;nimas de los dep&oacute;sitos
de ahorro y a plazo aumentaron al 15% y al 17%,
respectivamente, y se estableci&oacute; un l&iacute;mite m&aacute;ximo del
33% para la tasa de inter&eacute;s de las tarjetas de cr&eacute;dito. En
2008, las tasas activas alcanzaron un 22,77% medio,
mientras que las pasivas registraron un promedio del
17,13% en el caso de los dep&oacute;sitos a plazo y del 15% en
el de los dep&oacute;sitos de ahorro. A fines de marzo de 2009
el BCV anunci&oacute; una modificaci&oacute;n del techo de las tasas
de inter&eacute;s. La tasa de inter&eacute;s m&aacute;xima se redujo del 33%
al 31% (tambi&eacute;n aplicada a las tarjetas de cr&eacute;dito) y las
de captaci&oacute;n bajaron del 15% al 14% para los dep&oacute;sitos
de ahorro y del 17% al 16% para los dep&oacute;sitos a plazo.
En el per&iacute;odo comprendido entre enero y abril de 2009
las tasas activas se situaron en un 22,2% medio y las
pasivas, en un 16,6% en el caso de los dep&oacute;sitos a plazo
y un 14,6% en el de los dep&oacute;sitos de ahorro. A comienzos
de 2009 las tasas de captaci&oacute;n se redujeron al 8% y al
9% (desde el 11% y el 12%), respectivamente, y a partir
de abril, al 6% y al 7%.
La expansi&oacute;n de los agregados monetarios tambi&eacute;n
se moder&oacute; considerablemente en 2008. En t&eacute;rminos
nominales, en diciembre la liquidez monetaria (M2) y
el circulante (M1) aumentaron un 26,8% y un 26,5%,
respectivamente, en comparaci&oacute;n con diciembre de 2007.
Igual comportamiento tuvo el cr&eacute;dito interno al sector
privado, que en 2008 creci&oacute; un 26,2% (73,5% en 2007)
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a causa de la desaceleraci&oacute;n de los cr&eacute;ditos comerciales
(16,5%) y del cr&eacute;dito de consumo (30%). En marzo de
2009, el M2 y el M1 anotaron alzas del 2,1% y el 2,3%,
respectivamente, en comparaci&oacute;n con diciembre de 2008,
y con relaci&oacute;n a marzo de 2008 aumentaron un 31% y
un 32,5%, respectivamente. Tambi&eacute;n en marzo de 2009,
y en relaci&oacute;n con diciembre de 2008, el cr&eacute;dito interno
al sector privado disminuy&oacute; un 0,5% —los cr&eacute;ditos
comerciales se redujeron un 3,6%, mientras que los de
consumo se incrementaron apenas un 3,3%. Sin embargo,
en comparaci&oacute;n con marzo de 2008 este agregado registr&oacute;
un alza del 24,2%.
El 30 de diciembre de 2008, y con vigencia a partir
del 5 de enero de 2009, el Banco Central de Venezuela
disminuy&oacute; del 30% al 27% la tasa de encaje legal que se
aplica al monto total correspondiente al saldo marginal
de las instituciones financieras. A lo largo del a&ntilde;o,
las normas preventivas adoptadas por las autoridades
supervisoras se orientaron a regular la tenencia de
notas estructuradas y la constituci&oacute;n de provisiones en
funci&oacute;n de estos activos. No obstante, los efectos de la
crisis bancaria internacional tambi&eacute;n se hicieron sentir
en las instituciones bancarias del pa&iacute;s y la quiebra del
Stanford Bank International se tradujo en la intervenci&oacute;n
a puertas cerradas4 de la sucursal venezolana de este
banco por parte de las autoridades. Posteriormente, en
mayo de 2009, la entidad se vendi&oacute; al Banco Nacional
de Cr&eacute;dito.
En marzo de 2008 las autoridades anunciaron la
emisi&oacute;n de notas estructuradas por 1.500 millones de
d&oacute;lares a lo largo del a&ntilde;o. En abril, el gobierno lanz&oacute;
una oferta combinada de bonos soberanos internacionales
por 3.000 millones de d&oacute;lares con vencimiento en 2023
y 2028 y orientados principalmente a las empresas del
sector productivo local. La emisi&oacute;n final de estos bonos
se realiz&oacute; por un monto de 4.000 millones de d&oacute;lares.
Durante 2008 y lo que va de 2009 continu&oacute; el
traspaso de recursos desde las reservas internacionales
del BCV al Fondo Nacional de Desarrollo (FONDEN):
entre febrero y marzo de 2008 se transfirieron 1.500
millones de d&oacute;lares y en enero de 2009, 12.543
millones. Como resultado de estos traspasos y de las
liquidaciones de divisas realizadas por la Comisi&oacute;n
de Administraci&oacute;n de Divisas (CADIVI), en abril de
2009 las reservas internacionales del Banco Central de
Venezuela5 alcanzaron los 28.819 millones de d&oacute;lares
(42.299 millones en diciembre de 2008).
4
5
Esto significa que los clientes no pueden retirar dinero de sus
cuentas y la instituci&oacute;n financiera no puede recibir nuevos dep&oacute;sitos
ni otorgar cr&eacute;ditos.
Incluidos los recursos del Fondo para la Estabilizaci&oacute;n Macroecon&oacute;mica
(FEM).
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Cuadro 1
REP&Uacute;BLICA BOLIVARIANA DE VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles c
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro d
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera e
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva f
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) g
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad h
Tasa de desempleo abierto i
Sector informal j
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal k
Tasa de inter&eacute;s activa nominal l
3,7
1,8
3,4
1,5
-8,9
-10,5
-7,8
-9,4
18,3
16,2
10,3
8,4
9,9
8,0
8,9
7,1
4,8
3,1
6,5
2,4
4,8
4,7
4,0
2,0
2,6
0,3
4,8
13,5
-0,8
-12,9
-13,7
2,1
-8,4
-1,3
-0,3
-7,4
-0,5
-39,5
4,4
9,6
23,9
8,5
25,1
9,8
2,8
6,0
11,2
20,0
1,0
-1,9
7,3
4,9
30,6
3,1
-4,0
7,1
3,2
17,7
5,6
2,7
1,5
4,5
4,2
4,8
7,6
4,2
2,8
-12,4
-4,4
-9,8
-6,5
28,1
18,7
21,5
18,4
15,6
18,9
18,5
14,6
4,8
11,5
0,5
2,2
3,4
2,4
-3,1
-0,2
-3,3
3,4
15,9
10,6
13,9
8,1
18,3
6,9
8,8
7,5
1,1
6,4
4,6
4,2
4,7
6,7
5,8
12,4
6,2
6,9
6,0
13,6
-3,5
14,1
-6,2
-2,5
-7,1
-34,0
-4,0
-25,2
-2,3
5,7
-4,3
-35,5
-10,4
-20,9
15,2
14,2
15,4
91,3
13,7
57,7
14,6
10,7
15,7
30,5
3,8
35,2
14,3
9,6
15,5
36,3
-3,0
34,8
17,5
2,3
21,2
22,2
-7,0
29,9
6,8
5,7
7,1
2,9
-2,8
3,8
25,3
40,0
-14,7
28,0
36,7
-8,8
24,5
37,0
-12,5
Porcentajes del PIB
24,2
34,3
-10,1
27,5
29,1
-1,6
21,2
29,3
-8,2
15,2
29,3
-14,1
21,8
35,6
-13,8
23,0
40,5
-17,5
Millones de d&oacute;lares
11 853
16 664
33 529
16 865
-3 253
-1 388
-170
-5 895
4 180
-10 075
5 958
-5 449
-508
100,0
100,0
-7 792
36 437
1 983
7 599
7 456 13 421
26 667 26 781
19 211 13 360
-3 305 -2 909
-2 020 -2 756
-148
-157
-3 812 -12 027
3 479
-244
-7 291 -11 783
-1 829 -4 428
2 027
4 428
-198
0
101,4
118,4
82,2
87,6
-6 030 -14 783
35 398 35 460
11 796 15 519 25 447 27 149 20 001 39 202
16 747 22 647 31 708 32 712 23 702 45 447
27 230 39 668 55 716 65 210 69 165 93 542
10 483 17 021 24 008 32 498 45 463 48 095
-2 634 -3 383 -3 997 -4 433 -5 851 -6 397
-2 337 -3 673 -2 202 -1 092
2 565
707
20
-72
-62
-38
-415
-555
-6 342 -13 619 -19 993 -22 011 -25 743 -29 927
722
864
1 422 -2 666 -1 591 -1 041
-7 064 -14 483 -21 415 -19 345 -24 152 -28 886
5 454
1 900
5 454
5 138 -5 742
9 275
-5 454 -1 900 -5 454 -5 138
5 742 -9 275
0
0
0
0
0
0
150,5
152,5
134,1
128,3
127,0
115,9
98,7
118,1
154,4
184,4
202,1
249,5
-8 679 -17 292 -22 195 -23 103 -23 178 -29 220
40 456 43 679 46 427 44 952 52 949 46 360
Tasas anuales medias
64,6
13,9
53,0
66,5
13,3
50,3
68,7
15,8
51,0
69,2
18,0
52,6
68,5
15,3
49,8
66,3
12,4
47,3
65,4
10,0
…
64,9
8,4
...
64,7
7,4
...
Porcentajes anuales
13,4
12,3
31,2
27,1
19,2
14,4
17,0
22,5
31,9
15,8
10,2
49,4
48,4
23,1
14,2
15,9
17,2
32,4
12,3
4,0
14,9
24,5
6,4
6,9
14,7
24,8
60,4
-11,0
28,8
38,4
38,4
-17,6
17,2
25,7
17,7
0,2
12,6
17,3
10,5
2,6
11,7
15,6
2,7
5,1
10,1
14,6
0,0
1,2
10,6
16,7
-0,0
-4,2
16,0
22,8
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales m
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
20,2
12,9
21,8
18,1
2,5
3,3
0,9
-1,7
20,8
11,4
25,1
20,3
2,9
4,4
-1,5
-4,4
22,2
10,6
26,1
20,3
4,6
5,1
0,6
-4,0
23,4
11,3
27,8
22,1
4,7
5,5
0,3
-4,4
24,0
12,7
25,9
20,4
3,7
5,0
1,8
-1,9
27,5
15,3
25,9
19,6
2,9
5,8
4,6
1,6
29,6
15,6
29,6
22,5
2,1
6,7
2,1
0,0
28,9
16,1
25,8
19,9
1,5
5,8
4,5
3,0
24,7
13,5
25,8
19,9
1,3
5,8
0,1
-1,2
Deuda p&uacute;blica del gobierno central
Interna
Externa
26,8
9,0
17,8
30,4
12,4
18,0
42,4
15,1
27,3
46,3
17,8
28,4
38,1
14,0
24,2
32,8
11,0
21,7
23,9
9,1
14,8
19,3
7,4
12,0
14,0
4,5
9,5
Moneda y cr&eacute;dito n
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
15,6
3,3
10,5
1,8
20,4
15,9
3,3
11,6
1,0
19,1
15,0
4,1
9,6
1,3
18,2
18,9
4,0
8,6
6,3
23,0
19,1
4,5
10,7
3,9
21,8
20,8
3,3
12,7
4,7
23,3
...
...
...
...
30,3
...
...
...
...
31,3
...
...
...
...
28,8
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1997.
c Desde el a&ntilde;o 2005, no incluye las actividades de restaurantes y hoteles, que est&aacute;n consideradas en el PIB total.
d Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
e Incluye errores y omisiones.
f El signo menos (-) indica aumento de reservas.
g Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
h Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
i Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
j Ocupados en el sector informal como porcentaje de la poblaci&oacute;n ocupada.
k Dep&oacute;sitos a 90 d&iacute;as.
l Promedio de pr&eacute;stamos de los seis principales bancos comerciales y universales del pa&iacute;s.
mIncluye gasto extrapresupuestario y concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
n Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
En 2008 se conserv&oacute; la tasa de cambio de 2.150
bol&iacute;vares por d&oacute;lar y continuaron aplic&aacute;ndose el r&eacute;gimen
de administraci&oacute;n de divisas existente en el pa&iacute;s desde 2003
y las restricciones a la salida de capitales. El 28 de enero
entr&oacute; en vigor la nueva ley contra los il&iacute;citos cambiarios.
En marzo de 2008 se estableci&oacute; un requisito para
la adquisici&oacute;n de divisas destinadas a la importaci&oacute;n de
bienes de origen industrial, que consisti&oacute; en la certificaci&oacute;n
de insuficiencia o de no producci&oacute;n nacional, y a partir
del 23 de junio se liber&oacute; a las empresas registradas en
la CADIVI hasta el d&iacute;a 11 de ese mes de realizar una
presentaci&oacute;n previa ante este organismo a fin de obtener
divisas por un monto igual o inferior a 50.000 d&oacute;lares
para importar bienes industriales.
No obstante, a ra&iacute;z de la baja de precios del petr&oacute;leo
y de la marcada disminuci&oacute;n de la entrada de divisas al
pa&iacute;s, en los &uacute;ltimos meses de 2008 y en lo que va de 2009
se han generado crecientes dificultades para comprar
divisas en el mercado oficial, lo cual se ha traducido en
un aumento de los d&iacute;as necesarios para conseguir las
divisas, una disminuci&oacute;n de las importaciones y una rebaja
del cupo autorizado para los viajeros en las tarjetas de
cr&eacute;dito. El 31 de diciembre de 2008 se anunci&oacute; que el
monto de divisas para los viajes al exterior se reduc&iacute;a de
5.000 a 2.500 d&oacute;lares. Tambi&eacute;n se rebajaron los avances
mensuales en efectivo desde 500 hasta 250 d&oacute;lares.
Las autorizaciones de entrega de divisas por parte de la
CADIVI disminuyeron de un promedio diario cercano a
los 190 millones de d&oacute;lares en 2008 a 117 millones de
d&oacute;lares en el primer trimestre de 2009. Como resultado
de lo anterior, en abril de 2009 la brecha entre el tipo de
cambio oficial y el tipo de cambio paralelo aument&oacute; al
200% aproximadamente6.
6
A lo largo de 2008, el tipo de cambio paralelo medio se mantuvo
aproximadamente un 80% por encima del oficial.
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Cuadro 2
REP&Uacute;BLICA BOLIVARIANA DE VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
8,8
7,6
8,6
8,5
5,0
7,3
4,1
3,2
0,3
...
16 820 13 927 18 810 19 608
9 242 9 959 12 528 13 734
32 299 25 213 29 954 34 286
22 084 29 703 31 151 10 604
11 091 11 035 12 135 14 328
31 946 34 335 39 206 43 127
9 829
...
11 271
...
28 992 30 167
121,5
121,5
118,6
112,6
105,3
101,8
95,7
83,3
77,2
75,1 d
10,3
8,4
8,5
6,7
8,5
7,5
7,2
6,3
8,1
...
18,5
19,4
15,3
22,5
29,1
32,2
36,0
31,9
28,5
27,4
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
2 147
-3,6
2,1
1,8
4,6
-3,4
-2,3
-3,5
-8,9
-5,4
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
1,7
15,4
2,0
15,6
2,3
16,4
3,0
19,5
2,9
23,0
2,8
23,0
2,5
22,9
4,6
22,5
4,3
22,5
4,0
21,1
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) g
212
341
398
506
638
591
930
1 862
1 567
1 302
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
717
582
546
555
514
546
556
514
640
653
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
1,0
1,1
1,3
1,2
1,5
1,7
2,0
1,8
2,2
2,4 h
Tasa de desempleo
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(bol&iacute;vares por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1997.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Dep&oacute;sitos a 90 d&iacute;as.
f Promedio de pr&eacute;stamos de los seis principales bancos comerciales y universales del pa&iacute;s.
g Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
h Datos hasta el mes de abril.
3. Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
El menor aumento del PIB en 2008 (4,8%) obedeci&oacute;
a la significativa desaceleraci&oacute;n del crecimiento de las
actividades no petroleras, que disminuy&oacute; del 9,5% en
2007 al 5,1% en 2008 y afect&oacute; principalmente al sector
manufacturero (1,4%), la construcci&oacute;n (4,2%) y el
comercio (4,7%), lo que se acompa&ntilde;&oacute; de la contracci&oacute;n
del sector de instituciones financieras y seguros (-1,7%).
Por otra parte, la demanda interna se redujo como
resultado de la baja de la formaci&oacute;n bruta de capital fijo
(-2,4%) y del menor dinamismo del consumo privado
(7,1%, en comparaci&oacute;n con el 18,7% en 2007). Continu&oacute;
disminuyendo el volumen exportado de bienes y servicios
(-2,8%), mientras que el volumen importado se increment&oacute;
un 2,8% despu&eacute;s de haber crecido a tasas superiores al
30% entre 2004 y 2007. En el primer trimestre de 2009,
el PIB aument&oacute; un 0,3% respecto del mismo per&iacute;odo de
2008; las actividades petroleras tuvieron una merma del
4,8% a la vez que las no petroleras crecieron un 1,3%
debido al aumento de las comunicaciones (9,2%), la
construcci&oacute;n (3,6%), la electricidad y el agua (3,7%) y
los servicios comunales y personales (4,6%). En t&eacute;rminos
de demanda agregada, en este per&iacute;odo se ajustaron
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significativamente el consumo tanto privado (1,4%)
como p&uacute;blico (1,9%), as&iacute; como la demanda externa. El
volumen exportado de bienes y servicios disminuy&oacute; un
16,6%, mientras que el volumen importado creci&oacute; un
3,6%, reflejando el aumento de la formaci&oacute;n bruta de
capital fijo (11,6%).
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En enero de 2008 el Banco Central de Venezuela,
junto con el Instituto Nacional de Estad&iacute;stica, inici&oacute; la
publicaci&oacute;n del &iacute;ndice nacional de precios al consumidor
(INPC). La variaci&oacute;n de este a lo largo del a&ntilde;o alcanz&oacute;
un 30,9%7, impulsado principalmente por el alza de
precios de los alimentos y bebidas, restaurantes y
hoteles, servicios de salud y equipamiento del hogar.
En el per&iacute;odo comprendido entre enero y abril de 2009,
el INPC aument&oacute; un 6,7% respecto de diciembre de
2008, mientras que desde abril de 2008 hasta abril
de 2009 acumul&oacute; un alza del 26%8. Pese al control
de precios de un amplio grupo de bienes y servicios,
se ha verificado un aumento de su incumplimiento,
en particular en rubros distintos al de los alimentos.
Como forma de aumentar la disponibilidad de alimentos
para la poblaci&oacute;n, en marzo de 2009 el gobierno fij&oacute;
una cuota m&iacute;nima de producci&oacute;n de 12 partidas de la
canasta b&aacute;sica (aceite comestible, az&uacute;car, caf&eacute;, salsa
de tomate, queso, leche, harina, arroz y patatas), que
deber&aacute;n venderse al precio estipulado en el marco del
control de precios.
Por su parte, en 2008 el &iacute;ndice de precios al por mayor
acumul&oacute; un alza del 32,4% —un 36,7% el de productos
nacionales y un 17,1% el de productos importados. En abril
de 2009 la variaci&oacute;n de este &iacute;ndice alcanz&oacute; un 31% respecto
de abril de 2008 —un 33,2% en el caso de los productos
nacionales y un 23,4% en el de los productos importados.
El &iacute;ndice general de remuneraciones creci&oacute; un 25%
medio anual respecto de 2007 (un 23,7% las remuneraciones
del sector privado y un 27,6% las del sector p&uacute;blico). En
el primer trimestre de 2009, y en relaci&oacute;n con el primer
7
8
En 2008, el IPC de la regi&oacute;n metropolitana de Caracas acumul&oacute; un
alza del 31,9%. En los primeros cuatro meses de 2009, aument&oacute; un
7,8% respecto de diciembre de 2008 (29,4% entre abril de 2008 y
abril de 2009).
En 2008, el n&uacute;cleo inflacionario acumul&oacute; un aumento del 33,8% y
en los primeros cuatro meses de 2009, un alza del 11,6% (33,4%
en 12 meses a abril de 2009).
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trimestre de 2008, este &iacute;ndice aument&oacute; un 22,6% —un
24,3% y un 19,4% en los sectores privado y p&uacute;blico,
respectivamente, lo cual refleja el ajuste del gasto p&uacute;blico.
En 2008, tanto las remuneraciones del sector p&uacute;blico como
el sueldo m&iacute;nimo fueron ajustados un 30%, efectivo a
partir del 1&deg; de mayo. En marzo de 2009 se anunci&oacute; un
20% de incremento del sueldo m&iacute;nimo que se otorgar&aacute;
en dos etapas: un 10% a contar del 1&ordm; de mayo y un 10%
adicional el 1&ordm; de septiembre.
Por su parte, en 2008 la tasa media de desempleo
se situ&oacute; en un 7,8% anual (9,3% en 2007); en los tres
primeros meses de 2009, aument&oacute; al 8,3%. A lo largo de
2008, el mayor n&uacute;mero de nuevos empleos se verific&oacute;
en el sector p&uacute;blico.
c) El sector externo
En 2008 las exportaciones de bienes aumentaron un
35,2% impulsadas por los elevados precios del petr&oacute;leo en
los mercados internacionales, mientras que las importaciones
reflejaron la desaceleraci&oacute;n de la demanda interna y las
mayores restricciones a la importaci&oacute;n de veh&iacute;culos y
de aparatos de radio, televisi&oacute;n y comunicaciones, por
lo que crecieron un 5,8%. Como consecuencia de ello, el
saldo de la balanza comercial aument&oacute; a 45.447 millones
de d&oacute;lares, lo cual se tradujo en que el saldo en cuenta
corriente se incrementara un 12,6% como porcentaje del
PIB (8,8% en 2007). En el primer trimestre del 2009, las
exportaciones disminuyeron un 55,5% a la vez que las
importaciones crecieron un 6,4%, impulsado por el aumento
de las importaciones de bienes de capital (22,2%) —en
particular, las realizadas por el sector p&uacute;blico (78,9%)— y
de bienes de consumo intermedio (9,6%). Como resultado,
el saldo en cuenta corriente del primer trimestre del a&ntilde;o
fue negativo (-3.533 millones de d&oacute;lares).
En el primer trimestre de 2009 la deuda externa del pa&iacute;s
se situ&oacute; en 48.615 millones de d&oacute;lares, en comparaci&oacute;n con
un monto de 46.360 millones en 2008 y de 52.949 millones
en 2007. Como porcentaje del PIB, la deuda externa total
se redujo del 23,2% en 2007 al 14,8% en 2008.
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Uruguay
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
Por quinto a&ntilde;o consecutivo, la econom&iacute;a uruguaya alcanz&oacute; en 2008 un fuerte crecimiento
del PIB (8,9%), aunque en el &uacute;ltimo trimestre comenz&oacute; a verse afectada por los efectos de la
crisis internacional. El crecimiento estuvo sustentado por el incremento de la demanda, tanto
externa como interna, lo que expandi&oacute; la inversi&oacute;n y el consumo a tasas elevadas. Los sectores
de mejor desempe&ntilde;o fueron el industrial y el de transporte y comunicaciones. La inflaci&oacute;n
se situ&oacute; en un 9,2% anual y super&oacute; el rango previsto en el programa monetario. La adopci&oacute;n
de medidas de corte fiscal para contener el incremento de los precios internos llev&oacute; a que el
sector p&uacute;blico no financiero cerrara el a&ntilde;o con un d&eacute;ficit del 1,6% del PIB.
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente se increment&oacute; respecto
del a&ntilde;o anterior debido, principalmente, al encarecimiento
del petr&oacute;leo y la energ&iacute;a el&eacute;ctrica importados en el
primer semestre, aunque la ca&iacute;da de los precios de
estos bienes desde agosto y el aumento de los ingresos
por turismo permitieron observar una evoluci&oacute;n m&aacute;s
favorable en el segundo semestre y a comienzos de
2009. Al igual que en los a&ntilde;os anteriores, se mantuvo
un fuerte flujo de capital desde el exterior bajo las
2. formas de inversi&oacute;n directa y de capital financiero,
volvi&eacute;ndose a registrar un notable incremento del nivel
de los activos de reserva.
Para 2009 la CEPAL proyecta un crecimiento del 1%.
Asimismo, se prev&eacute; que la inflaci&oacute;n se sit&uacute;e en el l&iacute;mite
superior del rango objetivo fijado por las autoridades, que
va del 3% al 7%. El super&aacute;vit fiscal primario proyectado
ser&iacute;a del orden del 1,8% del PIB, mientras que el resultado
global se situar&iacute;a en torno al -1,9% del producto.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
Como orientaci&oacute;n general, la pol&iacute;tica econ&oacute;mica mantuvo
en 2008 el logro de la estabilidad macroecon&oacute;mica en
el contexto cambiante de los mercados internacionales y
de presiones inflacionarias del mercado interno. El fuerte
crecimiento econ&oacute;mico registrado en los a&ntilde;os anteriores
y la evoluci&oacute;n al alza de los precios de exportaci&oacute;n y de
los bienes importados con destino al consumo intermedio
generaron continuas presiones sobre los precios internos,
que fueron controladas mediante una pol&iacute;tica monetaria
moderadamente restrictiva y la absorci&oacute;n fiscal de parte
del incremento del costo de los productos energ&eacute;ticos en el
primer semestre del a&ntilde;o. Adem&aacute;s, en el primer trimestre de
2008 se produjo un aumento del d&eacute;ficit parafiscal debido
a operaciones de esterilizaci&oacute;n con el objeto de impedir
una ca&iacute;da mayor del tipo de cambio nominal.
El cambio brusco en las condiciones de los mercados
internacionales llev&oacute; a atenuar en forma temporal la
restricci&oacute;n monetaria a partir de septiembre, procurando
que el ajuste del tipo de cambio nominal tras la revaluaci&oacute;n
internacional del d&oacute;lar permitiese amortiguar los efectos
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de la ca&iacute;da de los precios y la demanda externa en aquellos
sectores de actividad m&aacute;s expuestos.
A fin de a&ntilde;o se anunci&oacute; un conjunto de medidas de tipo
fiscal tendientes a reactivar la econom&iacute;a tras las primeras
se&ntilde;ales de enlentecimiento de la actividad y la demanda
internacional. Estas medidas incluyeron inversi&oacute;n p&uacute;blica
en obras de infraestructura, est&iacute;mulos a la inversi&oacute;n privada
y al sector exportador y mecanismos para facilitar el cr&eacute;dito
hipotecario a los hogares y el acceso al financiamiento
de las peque&ntilde;as y medianas empresas.
Como consecuencia del recrudecimiento de las
condiciones clim&aacute;ticas (sequ&iacute;a prolongada) y el agravamiento
de las condiciones de los mercados internacionales, en marzo
de 2009 se propuso un segundo conjunto de medidas que
procuran amortiguar sus efectos. Las acciones anunciadas
apuntan a la protecci&oacute;n del empleo con medidas de subsidio
a la capacitaci&oacute;n laboral y al mantenimiento del empleo
en los sectores m&aacute;s afectados (textil, vestimenta, cuero y
automotor). Asimismo, se anunciaron medidas de mejora de
la rentabilidad del sector industrial que abarcan exoneraci&oacute;n
de impuestos en la producci&oacute;n de bienes de capital, extensi&oacute;n
de las condiciones preferenciales de prefinanciamiento de
exportaciones a los sectores del cuero y automotor, mejora
de la liquidez y revisi&oacute;n de la pol&iacute;tica arancelaria para este
&uacute;ltimo sector, deducci&oacute;n del IVA al di&eacute;sel utilizado por
las empresas industriales y modificaciones temporarias al
r&eacute;gimen de origen en las exportaciones beneficiarias de
devoluci&oacute;n de impuestos. Entre las medidas tendientes a
mitigar los efectos de la sequ&iacute;a se destacan el apoyo financiero
focalizado en unidades de producci&oacute;n de escaso tama&ntilde;o
de los sectores pecuario y lechero y los subsidios para la
compra de raciones y forraje. Asimismo, se inici&oacute; el an&aacute;lisis
de posibles mecanismos para la atenci&oacute;n de emergencias
clim&aacute;ticas y se decidi&oacute; reducir los costos de importaci&oacute;n de
equipos para la construcci&oacute;n de sistemas de riego.
Debido al aumento previsto del d&eacute;ficit fiscal, se negoci&oacute;
el acceso a l&iacute;neas especiales de cr&eacute;dito con los organismos
multilaterales de cr&eacute;dito as&iacute; como una emisi&oacute;n adicional
de bonos del tesoro a ser colocados fundamentalmente en
el mercado interno. Para el segundo semestre se eval&uacute;a
la posibilidad de colocaci&oacute;n de deuda en los mercados
internacionales.
a) La pol&iacute;tica fiscal
En cuanto a las finanzas p&uacute;blicas, el sector p&uacute;blico
no financiero registr&oacute; en 2008 un super&aacute;vit primario
del 1,2% del PIB, con un d&eacute;ficit global del -1,6%, y los
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pagos por servicios de la deuda representaron el 2,8%
del producto.
A lo largo del a&ntilde;o, los ingresos del sector p&uacute;blico no
financiero se mantuvieron constantes en t&eacute;rminos reales
respecto del a&ntilde;o anterior. La recaudaci&oacute;n tributaria del
gobierno central aument&oacute; un 14,6%, con un incremento
del 4,9% en t&eacute;rminos reales. El resultado primario de las
empresas p&uacute;blicas fue negativo, situ&aacute;ndose en un -0,8%
del PIB al cierre de 2008.
Los egresos primarios del gobierno central crecieron
un 10,9% en t&eacute;rminos nominales (1,5% real), registr&aacute;ndose
incrementos reales del 24,5% en las inversiones. Los gastos
corrientes se mantuvieron en t&eacute;rminos reales, destac&aacute;ndose
la reducci&oacute;n del 19% en el pago de intereses de la deuda.
La deuda externa bruta del sector p&uacute;blico no financiero
se mantuvo constante en d&oacute;lares, volvi&oacute; a descender en
t&eacute;rminos del producto y a fin de a&ntilde;o alcanz&oacute; el 38,2%
del PIB frente al 41,4% del a&ntilde;o anterior.
En el a&ntilde;o que cerr&oacute; en marzo de 2009, el d&eacute;ficit
fiscal creci&oacute; en t&eacute;rminos del producto y se situ&oacute; en
aproximadamente 2 puntos del PIB. Ello se debi&oacute; al
enlentecimiento de la recaudaci&oacute;n, que creci&oacute; un 1% real
en el primer trimestre respecto del mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o
anterior, en tanto los pagos por intereses aumentaron un 11%
real y los gastos corrientes se incrementaron un 9%.
b) La pol&iacute;tica monetaria y el sector financiero
En 2008 se mantuvo la pol&iacute;tica contractiva destinada
a mantener la inflaci&oacute;n en un rango objetivo entre el 3%
y el 7% anual, con un horizonte de previsi&oacute;n de 18 meses.
Inicialmente, se oper&oacute; con la tasa de inter&eacute;s interbancaria a
un d&iacute;a (tasa call), que regula los pr&eacute;stamos interbancarios
en moneda nacional como principal instrumento de control.
Esta tasa se fij&oacute; en un 7,25% anual hasta septiembre de
2008 y aument&oacute; al 7,75% en octubre, aunque en el &uacute;ltimo
trimestre del a&ntilde;o se hizo menos hincapi&eacute; en su control
debido a las turbulencias registradas en los mercados
internacionales. En este &iacute;nterin, se prefiri&oacute; operar sobre
el tipo de cambio para que la moneda nacional pudiera
acompa&ntilde;ar la tendencia mundial a la revaluaci&oacute;n del d&oacute;lar.
Tras la estabilizaci&oacute;n alcanzada a fin de a&ntilde;o, se volvi&oacute; a
controlar la tasa de inter&eacute;s fij&aacute;ndola en el 9,5% en diciembre
y elev&aacute;ndola al 10% anual a principios de 2009. En marzo
de 2009 se ajust&oacute; a la baja, fij&aacute;ndose en un 9%.
La expansi&oacute;n de los medios de pago (M1) se situ&oacute;
en un 7,4% en t&eacute;rminos reales al cierre de 2008, con
una brusca desaceleraci&oacute;n hacia fin de a&ntilde;o. Algo similar
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sucedi&oacute; con la cantidad de dinero (M2), que creci&oacute; en
promedio un 7% real respecto del promedio de 2007, con
un enlentecimiento en los &uacute;ltimos meses del a&ntilde;o por un
menor crecimiento de los dep&oacute;sitos a plazo. Los activos
de reserva del Banco Central del Uruguay cerraron el a&ntilde;o
2008 por encima de los 6.300 millones de d&oacute;lares, cifra
un 54% superior a la del cierre de 2007. Este crecimiento
se vio favorecido por la elevaci&oacute;n de los encajes sobre
los dep&oacute;sitos de corto plazo, adoptada como parte de las
medidas para controlar la inflaci&oacute;n.
La actividad del sector financiero continu&oacute; en
expansi&oacute;n a lo largo de 2008, con un crecimiento del 19%
del volumen de negocios (medido como la suma de los
cr&eacute;ditos vigentes y las obligaciones de los bancos con el
sector no financiero). Los dep&oacute;sitos del sector no financiero
privado en el sistema bancario se incrementaron un 21%,
situ&aacute;ndose en el entorno de los 12.800 millones de d&oacute;lares.
El crecimiento result&oacute; m&aacute;s moderado en los &uacute;ltimos
cuatro meses del a&ntilde;o debido a una mayor incertidumbre.
Concomitantemente, se increment&oacute; la participaci&oacute;n de los
dep&oacute;sitos a la vista, que representaron el 77% del total,
frente al 73% del a&ntilde;o anterior. Por otra parte, a partir de
septiembre se elev&oacute; la participaci&oacute;n de los dep&oacute;sitos en
moneda extranjera, que pasaron del 78% en agosto al
82% entre octubre y diciembre. Tambi&eacute;n se increment&oacute; la
participaci&oacute;n de los dep&oacute;sitos de no residentes, del 20%
al cierre de 2007 al 23% en diciembre de 2008.
El cr&eacute;dito al sector privado residente aument&oacute;
un 32,6% en d&oacute;lares corrientes, situ&aacute;ndose a fines de
2008 en torno a los 7.300 millones de d&oacute;lares (27,8% del
PIB). Los cr&eacute;ditos en moneda nacional experimentaron
un incremento del 57% al cabo del a&ntilde;o, mientras que
los captados en moneda extranjera crecieron alrededor
del 16%. De este modo, la cartera en moneda nacional
alcanz&oacute; el 48% del total de los cr&eacute;ditos. La liquidez del
sistema a 30 d&iacute;as se ubic&oacute; en torno al 65%, con niveles
de responsabilidad patrimonial neta por encima de los
m&iacute;nimos establecidos.
En diciembre de 2008, las tasas activas medias se
situaron en un 27,5% en moneda nacional y un 6,9% en
d&oacute;lares, lo que signific&oacute; un incremento de 5 y 0,3 puntos
porcentuales, respectivamente, respecto de las tasas medias
observadas en diciembre de 2007. Las tasas pasivas se
ubicaron en un promedio del 5,4% en diciembre de 2008
para los dep&oacute;sitos en moneda nacional y de un 1% para
los dep&oacute;sitos en d&oacute;lares. En lo que va de 2009, las tasas
activas registraron una leve disminuci&oacute;n y alcanzaron
un promedio del 24% en moneda nacional y del 6,4% en
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d&oacute;lares. Las tasas pasivas se ubicaron en un 5,6% para
dep&oacute;sitos en moneda nacional y un 0,7% en d&oacute;lares.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
Durante todo el a&ntilde;o se mantuvo un r&eacute;gimen de
flotaci&oacute;n del tipo de cambio. Hasta agosto, el d&oacute;lar
registr&oacute; una ca&iacute;da en torno al 11%, consecuente con
la depreciaci&oacute;n internacional de esta moneda y un
fuerte flujo de ingresos de divisas por exportaciones.
A partir de septiembre, ambas tendencias se revirtieron
y ello hizo que, en los &uacute;ltimos cuatro meses del a&ntilde;o, la
moneda estadounidense se revalorizara en el mercado
local y alcanzara una apreciaci&oacute;n cercana al 27%. Como
resultado, la moneda local se desvaloriz&oacute; un 12% frente
al d&oacute;lar en el transcurso de 2008. A principios de 2009,
la cotizaci&oacute;n del d&oacute;lar experiment&oacute; un descenso hasta
alcanzar cierta estabilidad, en torno a los 23,50 pesos
por unidad, desde febrero.
d) Otras pol&iacute;ticas
Hacia finales de 2008 se aprob&oacute; una readecuaci&oacute;n de
los par&aacute;metros para el r&eacute;gimen jubilatorio, habida cuenta de
la evidencia acumulada respecto de la escasa probabilidad
que tendr&iacute;an los activos del sector privado de acceder a la
jubilaci&oacute;n antes de los 70 a&ntilde;os con los par&aacute;metros vigentes.
Se aprob&oacute; una disminuci&oacute;n en el n&uacute;mero exigido de a&ntilde;os
trabajados con aportes para acceder al retiro, reduci&eacute;ndose
las tasas de reemplazo correspondientes. Se estableci&oacute;
tambi&eacute;n la posibilidad de acceder a una prestaci&oacute;n por edad
avanzada a partir de los 65 a&ntilde;os, siempre que se cumpla
con un m&iacute;nimo de a&ntilde;os de aporte. Como forma de permitir
la jubilaci&oacute;n anticipada, se estableci&oacute; un subsidio especial
destinado a personas desempleadas por m&aacute;s de un a&ntilde;o y
cercanas a alcanzar la causal jubilatoria. Por otra parte,
se aprob&oacute; la reforma de las cajas de jubilaciones policial
y bancaria, afectadas por un fuerte d&eacute;ficit y una relaci&oacute;n
desfavorable entre activos y pasivos, adecu&aacute;ndose sus
par&aacute;metros a los del r&eacute;gimen general.
Finalmente, se aprob&oacute; la reforma de la Carta Org&aacute;nica
del Banco Central del Uruguay, asign&aacute;ndole un papel m&aacute;s
activo en el control de la inflaci&oacute;n y la supervisi&oacute;n del
sistema financiero. En este marco, se cre&oacute; la Corporaci&oacute;n
de Protecci&oacute;n del Ahorro Bancario (COPAB), como una
entidad independiente del banco central, con el objetivo de
administrar los seguros de dep&oacute;sitos del sistema bancario
y la aplicaci&oacute;n de los procesos de liquidaci&oacute;n bancaria.
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Cuadro 1
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa total (millones de d&oacute;lares) g
Empleo
Tasa de actividad h
Tasa de desempleo abierto i
Tasa de subempleo visible i
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al productor, productos
nacionales (diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
-1,4
-1,8
-3,4
-3,6
-11,0
-11,0
2,2
2,2
11,8
11,9
6,6
6,6
4,6
4,4
7,6
7,3
8,9
8,6
-3,0
-8,8
-2,1
5,0
-11,1
-7,1
-5,2
-7,6
1,7
-8,7
5,1
-37,6
-13,9
-0,6
-22,0
10,6
14,1
4,7
-7,4
-7,1
10,6
7,2
20,8
1,8
7,5
4,6
4,4
10,1
5,8
4,2
3,5
...
7,9
-26,4
10,1
-5,4
...
7,0
55,3
5,5
5,7
...
17,3
-38,4
9,0
-5,3
1,5
-3,2
0,3
-24,5
-9,1
-1,0
3,1
21,3
11,5
10,1
11,1
6,0
8,8
12,7
12,2
10,5
27,1
2,2
-0,6
1,7
-2,3
-0,9
-3,3
-5,3
0,7
-1,7
3,2
-3,5
1,4
2,2
3,1
6,2
3,7
4,8
5,1
-1,4
-0,3
-1,6
-13,0
6,4
0,1
-1,4
-2,1
-2,9
-2,0
-9,1
-9,1
-7,1
-3,4
-15,9
-9,3
-16,9
-34,5
-10,3
-27,9
-11,0
1,1
-4,8
2,0
18,0
4,2
5,8
2,2
9,5
2,5
10,6
22,0
30,4
26,8
11,8
4,0
0,0
4,5
7,6
16,3
10,8
6,6
7,1
6,0
7,2
13,3
2,7
14,8
4,6
7,3
5,0
7,7
6,3
8,2
6,7
7,6
8,8
8,6
8,8
25,0
10,5
19,9
8,9
20,3
18,4
2,0
21,0
20,6
0,3
23,0
19,5
3,5
Porcentajes del PIB
20,1
17,3
2,7
21,5
19,0
2,6
19,3
22,3
-3,0
26,9
26,1
0,8
22,7
22,7
-0,0
15,7
15,9
-0,2
Millones de d&oacute;lares
-566
-927
2 384
3 311
394
-60
28
733
274
459
166
-166
0
-498
-775
2 139
2 915
316
-68
30
775
291
484
277
-278
0
382
48
1 922
1 874
153
108
72
-4 314
180
-4 494
-3 932
2 328
1 604
-87
183
2 281
2 098
135
-488
83
1 048
401
647
961
-1 380
420
3
153
3 145
2 992
325
-588
113
302
315
-12
306
-454
149
42
21
3 774
3 753
372
-494
144
753
811
-58
796
-620
-175
-392
-499
4 400
4 898
409
-428
126
2 791
1 495
1 296
2 399
15
-2 414
-80
-555
5 043
5 598
683
-345
136
1 091
1 139
-49
1 010
-1 005
-5
-1 119
-1 554
7 100
8 654
744
-454
146
3 352
2 049
1 303
2 233
-2 233
-0
100,0
94,5
91,1
91,9
93,6
90,9
89,1
87,6
83,0
100,0
672
8 895
104,0
707
8 937
102,6
-2602
10 548
103,5
979
11 013
99,9
-137
11 593
90,7
84
11 418
88,6
-52
10 560
88,7
741
12 218
92,3
2897
12 027
60,9
11,4
13,6
62,7
9,6
12,8
62,6
7,9
17,2
Tasas anuales medias
59,6
13,6
11,9
60,6
15,3
15,3
59,1
17,0
18,4
58,1
16,9
19,3
58,5
13,1
15,8
58,5
12,2
17,1
Porcentajes anuales
5,1
3,6
25,9
10,2
7,6
4,9
6,4
8,5
9,2
9,5
3,8
64,6
20,5
5,1
-2,2
8,2
16,1
6,4
6,7
-1,3
14,7
32,1
10,1
-0,3
18,6
38,1
59,6
-10,7
61,7
116,4
32,7
-12,5
28,4
56,6
1,8
0,0
5,5
26,0
-14,7
4,6
2,3
15,3
-1,9
4,3
1,7
10,7
-2,4
4,7
2,3
10,0
-10,8
3,3
3,2
13,1
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
19,4
16,1
22,8
21,0
2,0
1,8
-1,4
-3,4
19,9
16,7
24,2
22,4
2,4
1,7
-1,9
-4,3
20,3
16,8
24,9
23,6
3,9
1,4
-0,8
-4,6
20,5
17,8
24,9
23,7
5,4
1,2
1,0
-4,4
20,7
17,7
23,0
21,6
4,7
1,4
2,3
-2,4
20,9
17,9
22,4
21,1
4,2
1,3
2,7
-1,6
21,2
18,6
22,1
20,7
4,1
1,4
3,2
-1,0
20,3
17,8
21,8
20,3
3,6
1,5
2,1
-1,6
19,4
17,2
20,4
18,7
2,7
1,7
1,7
-1,0
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
34,4
8,3
26,1
44,7
14,9
29,8
101,4
24,3
77,2
96,1
18,0
78,0
75,5
14,5
61,0
67,4
14,4
52,9
60,4
13,6
46,9
51,4
10,0
41,4
49,4
11,2
38,2
Moneda y cr&eacute;dito l
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
...
4,0
54,8
...
71,1
11,0
60,2
43,3
6,5
65,0
-28,2
89,9
9,9
80,0
51,8
22,3
72,0
-42,5
86,0
8,7
77,4
29,2
14,1
44,5
-29,5
79,6
9,3
70,3
17,2
11,8
29,7
-24,4
64,8
8,8
56,0
13,7
5,9
26,1
-18,4
58,0
10,4
47,6
18,7
7,4
25,6
-14,3
56,5
11,2
45,3
14,6
1,3
24,2
-10,9
48,8
12,4
36,4
12,5
2,9
27,8
-18,9
54,5
12,3
42,2
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1983.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Incluye el sector privado y excluye las partidas de memorando: pasivos y activos externos.
h Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, nacional urbano.
i Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, nacional urbano.
j Dep&oacute;sitos a plazo fijo, 30 a 61 d&iacute;as, en moneda nacional.
k Cr&eacute;dito a empresas, 30-367 d&iacute;as.
l Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
3. Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
La producci&oacute;n de bienes y servicios se increment&oacute; en
2008 en todos los sectores, excepto en los de electricidad,
gas y agua. El sector industrial lider&oacute; el crecimiento del
producto, con una variaci&oacute;n del 17,3% y una incidencia
de 2,6 puntos porcentuales (un 8,9% de crecimiento del
PIB). Sin embargo, y repitiendo la tendencia de los a&ntilde;os
anteriores, el sector de transporte y comunicaciones alcanz&oacute;
una tasa de crecimiento mayor (27%) e incidi&oacute; en 2,4
puntos en el aumento del PIB. El resto de los servicios
(personales y a las empresas) signific&oacute; 1,7 puntos del
crecimiento, con una variaci&oacute;n interanual del 5%. El sector
de comercio, restaurantes y hoteles creci&oacute; un 10,5% en
el a&ntilde;o y aport&oacute; 1,4 puntos porcentuales de la variaci&oacute;n
del PIB. La producci&oacute;n del sector de la construcci&oacute;n tuvo
un incremento del 9% con una incidencia de 0,5 puntos
porcentuales, en tanto que el sector primario registr&oacute; un
aumento del 5,7% y explic&oacute; 0,4 puntos porcentuales del
crecimiento. La producci&oacute;n de electricidad, gas y agua
cay&oacute; un 38% en el a&ntilde;o y tuvo un impacto de -1,2 puntos
porcentuales en el crecimiento anual del producto.
El alza del PIB en 2008 respondi&oacute; al aumento de
la demanda interna, con una variaci&oacute;n anual del 8,9%
y una incidencia de 6,3 puntos porcentuales debidos
al consumo privado y 0,9 puntos debidos al consumo
p&uacute;blico. La formaci&oacute;n bruta de capital fijo alcanz&oacute; el
16,4% del PIB, tras una variaci&oacute;n del 18,1% para el total
del a&ntilde;o. La inversi&oacute;n p&uacute;blica creci&oacute; un 28,1%, en tanto
que la privada aument&oacute; un 15,7%. Los rubros de mayor
variaci&oacute;n en la inversi&oacute;n fueron los de maquinarias y
equipos (29,8%) y activos cultivados (11,2%). Las
exportaciones se elevaron un 10,5% y aportaron 3,1 puntos
al incremento del PIB, en tanto que las importaciones
se incrementaron casi un 20%, con una incidencia de
-6,2 puntos porcentuales.
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Cuadro 2
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
6,0
6,7
8,2
9,2
7,8
10,3
9,9
7,6
2,3
...
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
932
1 151
3 458
1 136
1 205
3 686
1 217
1 655
3 540
1 230
1 617
4 121
1 297
1 780
4 993
1 667
2 686
6 101
1 637
2 371
6 344
1 348
2 096
6 360
1 091
1 442
6 965
...
...
7 100 c
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) d
129,6
129,1
126,4
122,8
119,2
115,1
112,2
117,2
113,9
118,7 c
10,4
10,1
9,4
8,6
8,9
7,8
8,0
6,9
7,9
...
7,4
8,1
8,9
8,5
8,0
8,4
7,5
9,2
7,5
6,5
24,30
23,95
23,53
21,95
20,90
19,77
19,58
23,36
23,48
23,68
5,1
3,9
5,7
4,3
4,3
4,0
1,9
4,0
6,2
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria
1,7
9,5
1,3
2,0
10,3
3,0
2,3
9,3
4,6
3,0
10,8
7,1
2,9
11,1
7,0
2,8
11,2
7,2
2,5
12,2
7,2
4,6
18,0
19,0
4,3
18,0
9,4
4,0
17,0
8,9
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) g
172
147
202
223
310
265
376
578
586
335
22,9
23,1
9,9
-7,9
-7,1
1,1
6,6
1,2
1,4
...
19,7
18,3
18,4
13,7
14,5
20,5
20,2
16,6
14,9
13,6
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Tasa de desempleo
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido como porcentaje de cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1983.
c Datos hasta el mes de mayo.
d Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e Dep&oacute;sitos a plazo, 30 a 61 d&iacute;as en moneda nacional.
f Cr&eacute;dito a empresas, 30-367 d&iacute;as.
g Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
En el primer trimestre de 2009, el PIB se increment&oacute;
un 2,3% respecto del primer trimestre de 2008. Sin
embargo, en t&eacute;rminos desestacionalizados se registr&oacute; una
ca&iacute;da del 2,9% con relaci&oacute;n al cuarto trimestre de 2008.
En comparaci&oacute;n con el mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior,
en el primer trimestre de 2009 se registraron aumentos
del 12% en el sector de transporte y comunicaciones y
del 6% en construcci&oacute;n, y reducciones del 1,8% en el
sector agropecuario, del 2,2% en la industria y del 7%
en el suministro de electricidad, gas y agua. En volumen
f&iacute;sico, en el primer trimestre del a&ntilde;o se registr&oacute; un
crecimiento del 6% en el consumo final del gobierno
respecto del primer trimestre de 2008 y un aumento del
5% en la formaci&oacute;n bruta de capital. En dicho per&iacute;odo,
las exportaciones crecieron un 1,5%, el consumo privado
aument&oacute; un 1,2% y la importaci&oacute;n de bienes y servicios
se redujo un 7%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
El IPC se elev&oacute; un 9,2% en 2008, el m&aacute;ximo registro
desde 2003. El rubro de mayor incidencia fue el de
alimentos y bebidas (3 puntos porcentuales) con una
variaci&oacute;n anual del 10,6% acumulada a diciembre de
2008. En orden de magnitud, le siguieron las variaciones
de los rubros vivienda (13,8%), esparcimiento (12,6%)
y ense&ntilde;anza (10,4%). En el mismo per&iacute;odo, el &iacute;ndice de
precios al productor nacional aument&oacute; un 6,4%. De enero
a mayo de 2009, la tasa de incremento de los precios al
consumo se situ&oacute; en un 1,7%, mientras que la inflaci&oacute;n
anualizada lleg&oacute; al 6,6% en mayo de 2009.
El mercado de trabajo mantuvo una evoluci&oacute;n favorable
a lo largo del a&ntilde;o y en las &aacute;reas urbanas la tasa de empleo
se acrecent&oacute; un punto porcentual, con lo que alcanz&oacute; un
promedio anual del 57,7%. La tasa de participaci&oacute;n de
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la poblaci&oacute;n en edad de trabajar se situ&oacute; en un 62,6%
en 2008, un guarismo similar al del a&ntilde;o anterior, por lo
que la tasa media de desempleo cay&oacute; casi dos puntos
porcentuales respecto del a&ntilde;o anterior y alcanz&oacute; un
promedio del 7,9%. El salario real aument&oacute; un 3,3% en
el promedio de 2008, con similares incrementos para los
trabajadores de los sectores p&uacute;blico y privado. El mercado
mantuvo la tendencia a la formalizaci&oacute;n y el porcentaje
de trabajadores no registrados pas&oacute; de un promedio del
26,2% en 2007 al 23,9% en 2008. Al mes de abril de 2009,
la tasa de desempleo mostr&oacute; un leve repunte y registr&oacute; un
8,8% en las &aacute;reas urbanas como consecuencia de la ca&iacute;da
de la tasa de empleo, especialmente en las localidades
del interior del pa&iacute;s.
c) El sector externo
El resultado global de la balanza de pagos en 2008
fue de 2.333 millones de d&oacute;lares. La cuenta corriente de
la balanza de pagos registr&oacute; un d&eacute;ficit de 1.119 millones
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de d&oacute;lares (equivalente a un 3,5% del PIB), que se vio
compensado por un super&aacute;vit de la balanza de capital
y financiera que ascendi&oacute; a 3.352 millones de d&oacute;lares.
Este &uacute;ltimo obedeci&oacute; a una inversi&oacute;n del sector privado
de 2.386 millones de d&oacute;lares, donde sobresale un monto
de inversi&oacute;n extranjera directa de 2.049 millones.
Las ventas de bienes al exterior aumentaron un
31,8% en valor en 2008 y alcanzaron los 5.950 millones
de d&oacute;lares. Entre los principales rubros de exportaci&oacute;n
se destacan la carne vacuna, que represent&oacute; el 20% del
total exportado, los cereales (10%), el arroz (7,5%) y los
derivados de la madera (7%). Si bien las exportaciones
al Brasil registraron un repunte, la regi&oacute;n continu&oacute;
perdiendo peso como destino de las ventas al exterior.
Las importaciones de bienes crecieron un 58,7%,
situ&aacute;ndose en torno a los 8.900 millones de d&oacute;lares. El
petr&oacute;leo crudo signific&oacute; el 27% del total de compras
de bienes al exterior, en tanto que las importaciones de
maquinarias y equipos se ubicaron en segundo lugar,
con el 15,5% del total.
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
M&eacute;xico y Centroam&eacute;rica
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Costa Rica
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 el PIB real de Costa Rica aument&oacute; un 2,6% en comparaci&oacute;n con el 7,8% de 2007.
El PIB por habitante creci&oacute; un 0,9%, muy por debajo de lo observado en a&ntilde;os previos. La
tasa de inflaci&oacute;n cerr&oacute; el a&ntilde;o en un 13,9% (10,8% en 2007). La tasa de desempleo revirti&oacute; la
tendencia a la baja observada en a&ntilde;os recientes y se ubic&oacute; en un 4,9%. El balance del sector
p&uacute;blico present&oacute; un ligero d&eacute;ficit, mientras que el saldo del gobierno central fue levemente
positivo. El d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos experiment&oacute; un incremento
significativo al pasar del 6,3% del PIB en 2007 al 9% en 2008.
Con el objeto de mitigar los efectos negativos de los
choques externos que tuvieron lugar durante el a&ntilde;o, el
gobierno aplic&oacute; medidas de pol&iacute;tica macroecon&oacute;mica
como el incremento del gasto social y modificaciones
de la pol&iacute;tica monetaria y cambiaria. En 2008 la
actividad de los sectores productivos experiment&oacute; una
desaceleraci&oacute;n generalizada, en especial los sectores
de la agricultura y manufactura que registraron tasas
negativas. La crisis internacional repercuti&oacute; negativamente
en Costa Rica, lo que se tradujo en una disminuci&oacute;n
significativa de las exportaciones de bienes y los
ingresos por concepto del turismo. El repunte de la
tasa de inflaci&oacute;n obedeci&oacute; al incremento de los precios
internacionales de combustibles y materias primas, as&iacute;
como al dinamismo de la demanda interna observado
en el primer semestre.
2. De acuerdo con las estimaciones de la CEPAL, en 2009
el PIB experimentar&aacute; una reducci&oacute;n real del 3,0%, debido
principalmente a la contracci&oacute;n de las exportaciones y el
consumo. Al igual que en 2008, se espera una disminuci&oacute;n
de la demanda externa y una menor llegada de turistas. Se
prev&eacute; tambi&eacute;n un debilitamiento de los flujos de inversi&oacute;n
extranjera directa (IED). El consumo privado se ver&aacute; afectado
por la reducci&oacute;n del ingreso real de los hogares. Dado que
han cedido las presiones inflacionarias, se espera una tasa
de inflaci&oacute;n de un d&iacute;gito. El d&eacute;ficit fiscal experimentar&aacute;
un incremento debido a la disminuci&oacute;n de los ingresos y la
necesidad de mayores gastos, mientras que el d&eacute;ficit externo
se reducir&aacute; debido a un mejoramiento de los t&eacute;rminos del
intercambio. El Tratado de Libre Comercio entre Rep&uacute;blica
Dominicana, Centroam&eacute;rica y los Estados Unidos (CAFTARD) entr&oacute; en vigor el 1 de enero de 2009.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008 la pol&iacute;tica macroecon&oacute;mica enfrent&oacute; retos cambiantes
debido a las diversas turbulencias externas. En los primeros
cuatro meses del a&ntilde;o, se registr&oacute; una fuerte entrada de capitales,
lo que ocasion&oacute; una apreciaci&oacute;n del tipo de cambio y una
reducci&oacute;n de las tasas de inter&eacute;s. A partir de mayo se aceler&oacute;
el crecimiento inflacionario y el tipo de cambio se ajust&oacute;
hacia el l&iacute;mite superior de la banda, lo que se tradujo en un
incremento significativo de las tasas de inter&eacute;s.
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a) La pol&iacute;tica fiscal
El balance del sector p&uacute;blico global (incluido el
sector p&uacute;blico no financiero y el banco central) registr&oacute; un
saldo equivalente al -0,4% del PIB, en comparaci&oacute;n con
un super&aacute;vit del 0,8% en 2007. Este resultado obedece a
un incremento del saldo negativo del sector p&uacute;blico no
financiero reducido, pese a la contracci&oacute;n del d&eacute;ficit del
banco central. Por segundo a&ntilde;o consecutivo, el gobierno
central present&oacute; un saldo positivo equivalente al 0,2% del
PIB y levemente inferior al registrado en 2007 (0,6%).
Los ingresos corrientes del gobierno central crecieron
un 3,9% en t&eacute;rminos reales, cifra significativamente
menor a la observada en 2007 (16%). Dado el crecimiento
modesto del PIB, la carga tributaria pas&oacute; del 15,2% en
2007 al 15,7% en 2008. La desaceleraci&oacute;n de la actividad
econ&oacute;mica tuvo efectos negativos en la recaudaci&oacute;n por
concepto de impuestos sobre las ventas, el comercio
exterior y la renta.
Los gastos del gobierno central se elevaron un 6,6%
en t&eacute;rminos reales (4% en 2007). Las transferencias, tanto
corrientes como de capital, destinadas principalmente a
programas sociales de vivienda, asignaciones familiares,
educaci&oacute;n e infraestructura vial registraron el mayor
incremento (13,7%). Como parte de las medidas aplicadas
para aminorar los efectos de la crisis, el gobierno
central tambi&eacute;n traspas&oacute; recursos para los reg&iacute;menes de
pensiones no contributivas y realiz&oacute; un desembolso de
117,5 millones de d&oacute;lares para la capitalizaci&oacute;n de los
bancos estatales.
El resto del sector p&uacute;blico no financiero present&oacute; un
d&eacute;ficit equivalente al 0,4% del PIB, en comparaci&oacute;n con
un super&aacute;vit del 1% en 2007, producto del deterioro de la
posici&oacute;n financiera de las empresas p&uacute;blicas. Por tercer a&ntilde;o
consecutivo, el d&eacute;ficit del banco central fue menor que el
observado el a&ntilde;o anterior (0,2% del PIB, en comparaci&oacute;n
con el 0,7% en 2007) debido a la reducci&oacute;n de las tasas
de inter&eacute;s, las ganancias cambiarias y la disminuci&oacute;n de
las operaciones de mercado abierto.
En 2008 la deuda p&uacute;blica externa experiment&oacute; una
leve contracci&oacute;n y alcanz&oacute; los 3.629 millones de d&oacute;lares
(3.637 millones en 2007). Como proporci&oacute;n del PIB
disminuy&oacute; significativamente, al pasar del 13,8% en 2007
al 12,2% en 2008. La deuda p&uacute;blica interna se redujo
del equivalente al 32,7% del PIB en 2007 al 27,1% en
2008. El super&aacute;vit financiero del gobierno central y el
menor d&eacute;ficit del banco central permitieron disminuir la
colocaci&oacute;n neta de deuda.
En 2009 el fisco se ha visto presionado ante la reducci&oacute;n
de los ingresos ocasionada por la desaceleraci&oacute;n de la
actividad econ&oacute;mica, y el aumento del gasto, elemento
central de las pol&iacute;ticas contrac&iacute;clicas. Se estima que el
d&eacute;ficit del sector p&uacute;blico global ser&aacute; cercano al 4% del
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PIB. Durante los primeros meses de 2009, la ejecuci&oacute;n del
plan del gobierno para enfrentar la crisis (Plan Escudo)
se ha visto obstaculizada por la incapacidad de invertir
en infraestructura, la demora en la aprobaci&oacute;n de los
pr&eacute;stamos internacionales y la reducci&oacute;n de los ingresos
p&uacute;blicos. En el primer cuatrimestre de 2009, los ingresos
totales del gobierno central registraron una baja del 8,5%
en t&eacute;rminos nominales, en comparaci&oacute;n con el mismo
per&iacute;odo de 2008 (-21% en t&eacute;rminos reales).
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
En 2008 las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria se
centraron en contrarrestar los efectos negativos de las
turbulencias de los mercados internacionales y reducir
las presiones inflacionarias, en el marco de la transici&oacute;n
hacia un esquema de tipo de cambio flexible. A lo
largo del a&ntilde;o, se agudiz&oacute; el problema conocido como
“la trinidad imposible”, seg&uacute;n el cual un pa&iacute;s enfrenta
grandes dificultades para controlar el tipo de cambio y
tener independencia monetaria, en un entorno de libre
movilidad de capitales.
La din&aacute;mica del tipo de cambio y de las tasas de
inter&eacute;s se dividi&oacute; en dos per&iacute;odos, notablemente diferentes
entre s&iacute;. En los primeros cuatro meses del a&ntilde;o, el tipo
de cambio nominal con respecto al d&oacute;lar registr&oacute; una
apreciaci&oacute;n superior al 5%, asociada principalmente a
las entradas de capitales. Pese a las fuertes presiones
inflacionarias, la tasa de inter&eacute;s de pol&iacute;tica monetaria se
redujo del 6% al 3,25% en enero, como consecuencia de
la reducci&oacute;n de las tasas de inter&eacute;s de los Estados Unidos
y otros socios comerciales, y a fin de desincentivar las
entradas de capitales.
A partir de mayo, el tipo de cambio se mantuvo en
el l&iacute;mite superior de la banda cambiaria, debido a las
expectativas econ&oacute;micas menos favorables en el corto
y mediano plazo tras el debilitamiento de las cuentas
externas. Los par&aacute;metros de la banda se ajustaron en
julio, con el objetivo de acotar la volatilidad. Dada esta
presi&oacute;n sobre el tipo de cambio y la aceleraci&oacute;n de la
inflaci&oacute;n, las autoridades elevaron la tasa de inter&eacute;s de
pol&iacute;tica monetaria en cuatro ocasiones, hasta alcanzar
el 10,87% en agosto. El aumento de las tasas nominales
en la segunda mitad del a&ntilde;o y el repunte de la inflaci&oacute;n
dieron lugar a una tasa pasiva real media negativa a fin
de a&ntilde;o (-5,6%). Por su parte, la tasa activa real media del
sistema financiero cerr&oacute; en un 6,8%.
La afluencia de capitales permiti&oacute; que las reservas
internacionales netas en poder del banco central ascendieran
a un m&aacute;ximo hist&oacute;rico de 4.937 millones de d&oacute;lares
en abril de 2008. A partir de mayo, con el prop&oacute;sito
de contrarrestar la presi&oacute;n sobre el tipo de cambio, el
banco central intervino en el mercado cambiario. Como
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resultado de ello, se registr&oacute; una disminuci&oacute;n gradual de
las reservas internacionales netas, las que alcanzaron los
3.799 millones de d&oacute;lares al cierre de diciembre (7,6%
menos que las registradas a fines de 2007).
Al cierre de 2008, el tipo de cambio nominal fue
de 553 colones por d&oacute;lar, un 8,3% m&aacute;s elevado que en
diciembre de 2007, mientras que el promedio anual se
ubic&oacute; en 526,2 colones por d&oacute;lar. El tipo de cambio
real bilateral con el d&oacute;lar estadounidense se apreci&oacute;
por cuarto a&ntilde;o consecutivo (2,5%), mientras que el real
efectivo (todos los socios comerciales de Costa Rica) lo
hizo un 3,2%.
El agregado monetario M1 creci&oacute; un 1,5% en 2008
(22,6% en 2007). El repunte de la inflaci&oacute;n, la volatilidad
del tipo de cambio y las tasas de inter&eacute;s pasivas negativas
fomentaron los dep&oacute;sitos a largo plazo, principalmente
en moneda extranjera. Los dep&oacute;sitos a plazo en moneda
nacional crecieron un 19,4%, mientras que los en moneda
extranjera lo hicieron un 40%. Esto se tradujo en un
incremento de la dolarizaci&oacute;n y puso fin a la tendencia
observada durante tres a&ntilde;os consecutivos en la direcci&oacute;n
opuesta. En 2008 los dep&oacute;sitos en moneda extranjera
representaron un 47,0% de M3 (liquidez ampliada), en
comparaci&oacute;n con el 41,4% en 2007.
Los cr&eacute;ditos al sector privado aumentaron
significativamente debido a la baja de las tasas de inter&eacute;s
durante el primer semestre de 2008. El cr&eacute;dito total creci&oacute;
un 32% en t&eacute;rminos nominales, en comparaci&oacute;n con un
38,7% en 2007. El aumento fue especialmente marcado en
los sectores de la construcci&oacute;n (50,1%), el turismo (48,3%)
y la vivienda (40,4%). Por su parte, los cr&eacute;ditos de consumo
crecieron un 29,9%. En los &uacute;ltimos meses de 2008, se observ&oacute;
una desaceleraci&oacute;n de los cr&eacute;ditos ante el incremento de las
tasas de inter&eacute;s y las restricciones crediticias.
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En los primeros meses de 2009, la estabilidad del sistema
financiero costarricense no se ha visto afectada por la crisis
internacional. El tipo de cambio mantuvo su trayectoria
anterior. En julio el tipo de cambio nominal fue un 5% m&aacute;s
elevado que en diciembre de 2008. Como parte del Plan
Escudo, los pr&eacute;stamos del Fondo Monetario Internacional,
el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo
deber&iacute;an ser suficientes para mantener la solvencia fiscal y
externa de la econom&iacute;a costarricense en 2009.
c) La pol&iacute;tica comercial
La aprobaci&oacute;n del CAFTA-RD en octubre de
2007, a trav&eacute;s de un referendo, dio inicio al proceso de
preparaci&oacute;n para su implementaci&oacute;n efectiva. Durante
2008 se discuti&oacute; la llamada agenda de implementaci&oacute;n del
tratado. En noviembre, despu&eacute;s de intensas negociaciones,
se aprobaron en su totalidad los proyectos de ley, lo que
permiti&oacute; su entrada en vigor en enero de 2009.
El gobierno del presidente Arias continu&oacute; aplicando
medidas orientadas a fortalecer las relaciones comerciales
con Asia. En 2008 se acord&oacute; el inicio de las negociaciones
para un tratado de libre comercio con China, el segundo
socio comercial de Costa Rica, y en 2009 comenzaron las
primeras rondas. Asimismo, se iniciaron las negociaciones
para un tratado de libre comercio con Singapur.
Durante el 2008 y el primer semestre de 2009,
tuvieron lugar ocho rondas de negociaciones para la
firma de un Acuerdo de Asociaci&oacute;n entre Centroam&eacute;rica
y la Uni&oacute;n Europea. Se espera que el proceso concluya
en 2009. En materia de integraci&oacute;n centroamericana,
destaca la conclusi&oacute;n de la negociaci&oacute;n y suscripci&oacute;n del
Plan Plurianual 2009-2011 del Sistema de la Integraci&oacute;n
Centroamericana.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008 la desaceleraci&oacute;n de la tasa de crecimiento
del PIB real obedeci&oacute; principalmente a una merma de las
exportaciones, motor de crecimiento durante el reciente
ciclo expansivo, y a un menor dinamismo del consumo.
La demanda agregada se desaceler&oacute; (3,4% en comparaci&oacute;n
con el 6,6% en 2007), debido a una menor expansi&oacute;n del
consumo (4,3% en comparaci&oacute;n con el 6,8% en 2007)
y a una contracci&oacute;n de las exportaciones de bienes y
servicios (-1,3% en t&eacute;rminos reales). El consumo se vio
afectado por una mayor inflaci&oacute;n y la desaceleraci&oacute;n de
la actividad econ&oacute;mica, as&iacute; como por un deterioro notable
de las expectativas. La inversi&oacute;n bruta fija se increment&oacute;
significativamente (11,9%) debido al crecimiento inercial
de la construcci&oacute;n privada y las inversiones p&uacute;blicas en
infraestructura.
La industria manufacturera fue la m&aacute;s afectada
(-4,3%) en 2008. La producci&oacute;n de las zonas francas,
que representa el 41% de la producci&oacute;n manufacturera,
se contrajo un 7,9%. La tasa de crecimiento del sector
de agricultura, ganader&iacute;a, silvicultura y pesca se redujo
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Cuadro 1
COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al productor industrial
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
1,8
-0,5
1,1
-1,0
2,9
0,9
6,4
4,4
4,3
2,4
5,9
4,0
8,8
6,9
7,8
6,0
2,6
0,9
0,7
6,3
-2,9
6,4
4,4
1,4
6,4
-9,1
4,1
14,4
-3,3
-3,1
3,4
5,3
-1,5
7,4
4,2
8,4
5,8
4,8
0,7
7,7
4,0
4,0
6,3
4,3
7,6
10,8
5,9
-0,2
12,7
25,7
10,8
6,1
18,2
5,1
-1,6
7,0
2,4
21,6
-2,3
-3,1
-4,3
3,1
13,1
1,5
10,2
1,9
9,2
1,6
12,0
3,4
13,7
3,9
12,0
4,0
9,6
4,8
10,5
6,8
9,1
3,8
7,7
8,1
2,6
6,8
2,0
4,8
3,0
7,1
3,0
6,6
1,4
5,4
3,3
11,1
2,3
9,2
3,7
10,4
3,6
1,1
1,4
1,0
-0,9
-0,1
-2,6
1,5
3,6
1,2
2,6
-9,6
1,3
3,0
2,3
3,1
6,6
3,6
6,9
2,8
-0,3
3,2
7,2
12,1
0,9
2,9
1,3
3,1
-0,5
8,2
9,1
3,9
0,2
4,4
4,3
12,8
12,4
5,4
2,9
5,7
10,8
10,3
8,1
6,8
2,2
7,4
18,0
10,0
4,5
4,3
2,4
4,5
12,3
-1,3
5,0
26,4
21,9
4,5
24,6
18,3
6,3
25,6
16,5
9,0
Porcentajes del PIB
16,9
12,6
4,3
20,3
16,6
3,7
22,6
17,5
5,1
20,6
15,6
5,0
23,1
18,9
4,3
24,3
19,4
4,9
Millones de d&oacute;lares
-691
-210
5 813
6 024
679
-1 252
93
539
400
138
-152
152
-603
-820
4 923
5 743
746
-679
151
616
451
165
13
-13
-857
-1 278
5 270
6 548
685
-440
175
1 020
625
395
163
-163
-880
-1 089
6 163
7 252
776
-776
209
1 219
548
671
339
-339
-791
-1 421
6 370
7 791
857
-440
212
872
733
139
80
-80
-981
-2 159
7 099
9 258
1 116
-209
270
1 374
904
470
393
-393
-1 023
-2 727
8 102
10 829
1 351
4
349
2 053
1 371
682
1 031
-1 031
-1 647
-2 985
9 299
12 285
1 733
-865
470
2 795
1 634
1 161
1 148
-1 148
-2 676
-4 813
9 738
14 551
2 111
-407
433
2 328
2 010
318
-348
348
100,0
97,5
98,7
104,5
106,1
107,3
106,2
103,5
100,0
100,0
-714
5 307
98,4
-63
5 265
96,9
580
5 310
95,5
443
5 575
91,9
432
5 710
88,3
1 166
6 485
85,8
2 058
6 994
84,9
1 930
8 341
81,7
1 921
9 082
56,6
6,0
13,5
57,0
4,6
11,5
56,7
4,9
10,5
Tasas anuales medias
53,6
5,2
10,5
55,8
6,1
11,3
55,4
6,4
12,3
55,5
6,7
15,2
54,4
6,5
14,4
56,8
6,6
14,6
Porcentajes anuales
10,2
11,0
9,7
9,9
13,1
14,1
9,4
10,8
13,9
10,2
8,6
8,4
11,0
17,7
12,1
13,7
14,6
23,5
7,9
0,8
15,3
28,1
6,7
1,0
13,4
26,7
9,4
4,1
14,0
26,8
10,8
0,4
12,6
26,2
9,8
-2,6
11,5
23,4
9,2
-1,9
12,1
24,0
7,0
1,6
11,4
22,7
1,0
1,4
7,1
17,3
1,9
-1,5
5,4
16,7
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales k
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
23,5
24,0
18,5
-0,5
25,0
20,6
3,6
4,4
2,0
-1,6
25,5
24,8
19,6
0,7
27,1
22,2
4,0
4,8
2,4
-1,6
24,7
24,8
19,8
-0,1
28,6
23,3
4,3
5,2
0,4
-3,9
25,0
24,7
19,9
0,4
27,4
22,8
4,3
4,5
1,9
-2,4
24,4
24,4
19,7
-0,0
26,4
22,2
4,1
4,1
2,1
-2,0
25,2
25,2
20,2
-0,0
25,6
21,8
4,2
3,8
3,8
-0,4
25,8
25,8
20,7
-0,0
24,5
21,0
3,8
3,5
5,2
1,3
26,7
26,7
22,2
-0,0
24,8
20,7
3,1
4,1
4,9
1,8
26,8
26,9
22,8
-0,1
26,9
21,1
2,2
5,3
2,1
-0,1
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
41,8
26,9
14,9
43,2
28,1
15,2
45,1
28,7
16,4
45,6
27,0
18,6
46,9
27,6
19,3
42,9
25,5
17,4
38,4
23,4
15,0
31,9
19,6
12,3
29,9
18,1
11,8
Moneda y cr&eacute;dito l
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
28,6
7,5
21,0
0,1
33,4
20,0
13,3
27,5
3,8
23,5
0,1
33,8
19,1
14,7
31,2
5,6
25,4
0,1
36,3
20,4
16,0
33,3
6,5
26,5
0,3
37,1
20,9
16,2
36,1
9,0
26,7
0,4
42,6
21,0
21,6
36,8
6,7
29,4
0,7
44,0
22,3
21,7
36,3
4,4
31,1
0,8
44,3
23,5
20,8
39,7
2,2
36,6
0,9
43,8
25,7
18,2
45,0
2,2
41,7
1,1
46,8
24,8
22,0
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1991.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Dep&oacute;sitos a 90 d&iacute;as de bancos estatales.
j Tasa de pr&eacute;stamos otorgados a la industria por la banca estatal.
k Incluye la concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
l Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
un 2,3%, debido a la contracci&oacute;n de la demanda externa
y a problemas de la oferta (fen&oacute;menos climatol&oacute;gicos y
plagas). La industria de la construcci&oacute;n creci&oacute; un 13,1%,
algo m&aacute;s de la mitad de lo registrado en 2007. Por su parte,
el sector del comercio, restaurantes y hoteles se desaceler&oacute;
(3,8%), mientras que el de los servicios financieros y
seguros mantuvo un dinamismo significativo (10,4%).
En abril de 2009 el &iacute;ndice mensual de actividad
econ&oacute;mica (IMAE) registr&oacute; una variaci&oacute;n media mensual
negativa (5,2%), sumando siete meses consecutivos
de contracci&oacute;n. Los sectores m&aacute;s afectados fueron la
industria manufacturera (-16,1%), los hoteles (-15,9%) y
la agricultura (-8,1%). La construcci&oacute;n experiment&oacute; una
contracci&oacute;n media del 3,7%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008 la tasa de inflaci&oacute;n, medida por el &iacute;ndice
de precios al consumidor (IPC), experiment&oacute; un repunte
por segundo a&ntilde;o consecutivo y cerr&oacute; el a&ntilde;o en un 13,9%
(10,8% en 2007). Esta cifra fue m&aacute;s elevada que la meta
establecida por el banco central (8% con un margen de
tolerancia de un punto porcentual en ambas direcciones).
El principal componente de la inflaci&oacute;n fueron los grupos
de alimentos y bebidas no alcoh&oacute;licas, el transporte y los
servicios de vivienda. El repunte de la inflaci&oacute;n obedece
al alza de los precios internacionales, el dinamismo de la
demanda interna observado durante el primer semestre del
a&ntilde;o, el incremento de los cr&eacute;ditos al sector privado y la
dificultad para anclar las expectativas inflacionarias en torno
a la meta en un contexto de severos choques externos. El
&iacute;ndice anual de inflaci&oacute;n subyacente (14,0%) se vio afectado
significativamente por el precio de los alimentos.
La tasa de desempleo abierto se ubic&oacute; en un 4,9%,
cifra levemente m&aacute;s elevada que la registrada en 2007
(4,6%). Los efectos de la crisis se reflejaron en el sector
real con un rezago, por lo que se esperan mayores
repercusiones en el empleo en 2009. Como consecuencia
del repunte de la inflaci&oacute;n, el &iacute;ndice de salario m&iacute;nimo
real se redujo un 1,3%.
La meta de inflaci&oacute;n establecida por el banco central
para 2009 se fij&oacute; en un 9%, con un rango de tolerancia
de un punto porcentual por encima y por debajo de la
meta. La presi&oacute;n sobre la inflaci&oacute;n ha cedido ante la baja
de los precios internacionales y la desaceleraci&oacute;n de la
actividad econ&oacute;mica. En los primeros cinco meses de 2009,
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Cuadro 2
COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2007
II
I
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
III
IV
I
2008 a
II
III
IV
2009 a
I
II
7,5
8,6
7,2
7,9
6,1
3,5
2,8
-1,8
-4,8
...
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
2 252
3 004
3 492
2 414
3 003
3 734
2 287
3 304
3 886
2 384
3 642
4 114
2 408
3 610
4 891
2 521
4 105
4 334
2 404
4 087
3 814
2 171
3 569
3 799
2 061
2 539
4 167
...
...
3 971
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
104,4
104,5
103,3
101,8
98,6
101,0
103,9
96,7
96,1
99,1 d
9,2
8,7
9,4
10,8
11,0
12,8
15,8
13,9
12,3
8,2
519
519
519
511
496
508
548
555
562
574
0,9
1,5
2,5
0,4
-6,1
0,8
-3,5
1,2
13,6
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancario
8,7
19,8
7,2
6,8
17,1
5,6
6,6
16,2
5,4
6,5
16,1
5,7
5,0
15,3
2,9
3,7
14,6
2,7
5,1
16,7
6,8
7,6
20,2
4,8
8,5
21,4
4,4
8,5
22,0
6,4
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
178
187
186
193
235
232
209
177
114
116
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
20,2
21,2
23,1
28,7
28,3
31,4
32,4
31,4
26,2
19,5
1,4
1,4
1,2
1,2
1,3
1,2
1,3
1,5
1,9
2,1
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(colones por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1991.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Dep&oacute;sitos a 90 d&iacute;as en los bancos estatales.
f Tasa de pr&eacute;stamos otorgados a la industria por la banca estatal.
la inflaci&oacute;n acumulada fue del 1,04% (5,08% en igual
per&iacute;odo de 2007), mientras que la inflaci&oacute;n interanual
alcanz&oacute; un 9,52% (11,9% en 2008). La inercia inflacionaria
existente en Costa Rica, producto de tres d&eacute;cadas con
tasas de inflaci&oacute;n por encima del 10%, implica un desaf&iacute;o
mayor para reducirla de manera significativa.
c) El sector externo
En 2008, el d&eacute;ficit de la cuenta corriente se increment&oacute;
significativamente. Las exportaciones de bienes alcanzaron
un valor de 9.738 millones de d&oacute;lares, lo que representa
una tasa de crecimiento del 4,7%, muy por debajo al
promedio observado en los tres a&ntilde;os previos. El aumento
de las exportaciones obedeci&oacute; en un 56% a un mayor
volumen exportado y el resto al alza de los precios.
Las exportaciones no tradicionales crecieron solo
un 3,2%, producto de la ca&iacute;da de las exportaciones
provenientes de zonas francas y maquila. En especial,
destacan las exportaciones de prendas de vestir y partes de
circuitos modulares que experimentaron una contracci&oacute;n
significativa. Por su parte, las tradicionales crecieron un
7% por las exportaciones de caf&eacute; y carne, impulsadas por
un incremento de los precios internacionales.
Las importaciones de bienes crecieron un 18,4% en
2008 (13,4% en 2007) debido a un incremento de los
precios internacionales de los combustibles y las materias
primas. Como resultado de ello, el d&eacute;ficit de la balanza
comercial de bienes aument&oacute; a 4.813 millones de d&oacute;lares
(2.986 millones en 2007), en torno al 16% del PIB. Las
importaciones de bienes intermedios se incrementaron
un 21,5%, especialmente las de productos destinados a
la agricultura (64,3%), los combustibles y lubricantes
(45,8%) y los materiales de construcci&oacute;n (40,7%). Los
t&eacute;rminos del intercambio siguieron deterior&aacute;ndose por
octavo a&ntilde;o consecutivo (-3,8%). En la presente d&eacute;cada
han disminuido un 18,3%.
Las exportaciones de servicios crecieron notablemente
(15,3%), en especial las de otros servicios. Los ingresos
por concepto del turismo se desaceleraron (11,1% en
comparaci&oacute;n con el 18,7% en 2007) debido a la crisis
internacional. El saldo positivo de la balanza de servicios
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
(2.111 millones de d&oacute;lares) ayud&oacute; a mitigar el d&eacute;ficit de
la balanza de bienes. Por su parte, la balanza de rentas
registr&oacute; un d&eacute;ficit de 400 millones de d&oacute;lares, lo que
contribuy&oacute; al saldo negativo de la cuenta corriente.
Los ingresos por concepto de remesas familiares
alcanzaron los 584 millones de d&oacute;lares (596 millones en
2007), lo que representa una reducci&oacute;n del 2%, producto
de la ca&iacute;da de la actividad econ&oacute;mica de los Estados
Unidos, su principal fuente. Por su parte, los egresos de
remesas ascendieron a 264 millones de d&oacute;lares, similar
a lo observado en 2007, y se destinaron principalmente a
Nicaragua. Por primera vez en cuatro a&ntilde;os estos egresos
no registraron una expansi&oacute;n, debido a la desaceleraci&oacute;n
de la econom&iacute;a costarricense.
La cuenta financiera present&oacute; un super&aacute;vit de 2.053
millones de d&oacute;lares, monto que, por primera vez en siete
a&ntilde;os, fue inferior al d&eacute;ficit de la cuenta corriente (2.676
millones de d&oacute;lares). La inversi&oacute;n de cartera registr&oacute; un
saldo positivo, en particular los t&iacute;tulos de deuda (547
millones de d&oacute;lares), lo que contribuy&oacute; a financiar el
d&eacute;ficit de la cuenta corriente.
Las entradas de inversi&oacute;n extranjera directa ascendieron
a 2.016 millones de d&oacute;lares, lo que representa una tasa
de crecimiento significativa (6,3%) dado el entorno
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internacional. Su reducci&oacute;n hacia el sector inmobiliario
se vio contrarrestada por las corrientes de IED hacia las
empresas de zonas francas y la venta de dos empresas
costarricenses a inversionistas extranjeros.
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente podr&iacute;a disminuir en
2009 ante la contracci&oacute;n de las importaciones asociada a
una reducci&oacute;n de los precios internacionales medios de
los combustibles y alimentos y a la desaceleraci&oacute;n de la
actividad que repercutir&aacute; en una menor demanda de bienes
de capital y consumo importados. Se estima tambi&eacute;n que
disminuir&aacute;n las exportaciones de bienes, as&iacute; como los ingresos
por concepto del turismo y las corrientes de IED.
En los primeros cuatro meses de 2009 las exportaciones
de bienes se redujeron un 16,4%. Las exportaciones
provenientes de las zonas francas y la industria manufacturera
presentaron mermas significativas y mantuvieron
el comportamiento observado desde fines de 2007.
Tambi&eacute;n disminuyeron las exportaciones de productos
tradicionales. Las importaciones de bienes cayeron m&aacute;s
que las exportaciones (-34%). Como resultado de ello
el d&eacute;ficit comercial se redujo notablemente, al pasar de
1.816 millones de d&oacute;lares en el per&iacute;odo comprendido
entre enero y abril de 2008 a 478 millones en el mismo
per&iacute;odo de 2009.
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El Salvador
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 la mayor&iacute;a de los indicadores macroecon&oacute;micos del pa&iacute;s se deterioraron. El PIB real
de El Salvador creci&oacute; un 2,5%, dos puntos porcentuales menos que en 2007, mientras que el
PIB por habitante aument&oacute; un 0,9%, lo que constituye la tercera parte de la cifra registrada el
a&ntilde;o anterior. Al igual que en 2007, el sector de la agricultura present&oacute; el mayor dinamismo.
Las remesas familiares (17,1% del PIB), a pesar de su
desaceleraci&oacute;n, contribuyeron a dinamizar el consumo
privado y mitigar los efectos negativos del alza de los
precios internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos en la
cuenta corriente de la balanza de pagos, que registr&oacute; un
d&eacute;ficit equivalente al 7,2% del PIB. El d&eacute;ficit del sector
p&uacute;blico no financiero aument&oacute; casi un punto porcentual
con respecto a 2007 y alcanz&oacute; el 1% del PIB. La inflaci&oacute;n
fue del 5,5%, medio punto porcentual por encima de la
registrada el a&ntilde;o anterior.
En junio de 2009, Mauricio Funes asumi&oacute; la presidencia
del pa&iacute;s y se constituy&oacute; en el presidente del primer
gobierno con orientaci&oacute;n de izquierda en El Salvador.
Su gobierno se ha comprometido a aplicar pol&iacute;ticas
p&uacute;blicas m&aacute;s activas y de largo plazo, dar prioridad a la
2. pol&iacute;tica social y enfrentar integralmente el problema de
la inseguridad p&uacute;blica.
Para 2009, como consecuencia del contexto externo
desfavorable, la CEPAL proyecta una disminuci&oacute;n del
PIB de El Salvador del 2%, ante una fuerte reducci&oacute;n de
las exportaciones, las remesas, el consumo y la inversi&oacute;n.
Sin duda, este escenario cambiar&iacute;a ante la evoluci&oacute;n
del contexto externo, en especial de la econom&iacute;a de los
Estados Unidos y las medidas de las nuevas autoridades
para mitigar la desaceleraci&oacute;n del crecimiento. El plan
anticrisis contempla el uso de 475 millones de d&oacute;lares,
pero no se cuenta con el financiamiento completo. En
consecuencia, es dif&iacute;cil que las medidas aplicadas por el
nuevo gobierno para mitigar los efectos negativos de la
crisis muestren resultados significativos en 2009.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 la carga tributaria del gobierno central sin
incluir contribuciones a la seguridad social alcanz&oacute; un 13%
del PIB, cifra levemente inferior a la registrada en 2007.
En cambio, los ingresos no tributarios experimentaron
un aumento de 0,4 puntos del PIB. De este modo, los
ingresos corrientes se mantuvieron casi constantes en
t&eacute;rminos del PIB.
Los gastos corrientes se acrecentaron debido
principalmente a un incremento de las transferencias y las
compras de bienes y servicios. Por otra parte, se continu&oacute;
otorgando subsidios al consumo de energ&iacute;a el&eacute;ctrica,
agua y gas licuado, as&iacute; como al transporte p&uacute;blico por un
monto aproximado de 440 millones de d&oacute;lares (2% del
PIB). En consecuencia, los gastos totales se ampliaron al
equivalente del 15,3% del PIB. As&iacute;, el d&eacute;ficit del gobierno
central (incluyendo pensiones) aument&oacute; del 0,2% del PIB
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en 2007 al 0,6% del PIB en 2008. El d&eacute;ficit del sector
p&uacute;blico no financiero fue equivalente al 1,0% del PIB
(incluidas las pensiones), 0,8 punto porcentual por sobre el
registrado en 2007. A partir de febrero de 2009, el subsidio
al consumo residencial de energ&iacute;a el&eacute;ctrica (163 millones
de d&oacute;lares, equivalentes al 0,7% del PIB) se otorg&oacute; s&oacute;lo
a los usuarios del servicio cuya factura registr&oacute; menos de
99 kilovatios al mes (80% de la demanda total).
En 2008 la deuda p&uacute;blica externa del SPNF (5.410
millones de d&oacute;lares) aument&oacute; un 2,4%. Este resultado se
atribuye a la contrataci&oacute;n de nuevos pr&eacute;stamos (equivalentes
a la mitad de la deuda total) con organismos multilaterales
como el Banco Mundial y el Banco Interamericano de
Desarrollo, producto de las circunstancias excepcionales
derivadas de la crisis econ&oacute;mica. Por su parte, la deuda
p&uacute;blica interna creci&oacute; un 15,1% con respecto a 2007 y
alcanz&oacute; un saldo de 2.494 millones de d&oacute;lares, por lo
cual, la deuda del sector p&uacute;blico no financiero alcanz&oacute;
el 35,7% del PIB, casi un punto porcentual menos que
en 2007. La emisi&oacute;n de deuda a corto plazo en Letras del
Tesoro alcanz&oacute; los 553 millones de d&oacute;lares.
En 2008 la evaluaci&oacute;n de los instrumentos de
deuda soberana de largo plazo por parte de las empresas
calificadoras internacionales registr&oacute; un deterioro. Standard
&amp; Poor’s (S&amp;P) y Fitch Ratings modificaron la perspectiva
para los bonos en moneda extranjera de El Salvador de
estable a negativa. En mayo de 2009 la calificaci&oacute;n de
riesgo soberano de S&amp;P se ajust&oacute; nuevamente a la baja
al pasar de BB+ a BB con perspectiva estable. En junio,
Fitch modific&oacute; su calificaci&oacute;n en la misma forma.
En 2009 la pol&iacute;tica fiscal del nuevo gobierno est&aacute;
orientada a contrarrestar la disminuci&oacute;n de sus ingresos,
garantizar el financiamiento del Estado y ejercer los
recursos de una manera contrac&iacute;clica. Para 2009 se estima
que la recaudaci&oacute;n disminuir&iacute;a alrededor de un 2% del
PIB, a causa de la reducci&oacute;n de los montos recaudados
por concepto del impuesto al valor agregado y el derecho
arancelario a la importaci&oacute;n (DAI). Como resultado de
ello y dada la desaceleraci&oacute;n de la actividad productiva
ser&aacute; necesario revisar el presupuesto general de la naci&oacute;n
vigente. Por ahora, el nuevo gobierno reorientar&aacute; los
pr&eacute;stamos y se emitir&aacute;n bonos para cerrar la brecha no
financiada del presupuesto. En junio de 2009 el nuevo
gobierno anunci&oacute; la puesta en marcha de una serie de
nuevas medidas anticrisis cuyo objetivo es reforzar los
ingresos fiscales, fomentar el uso eficiente del gasto y
focalizar los subsidios.
b) La pol&iacute;tica financiera
En 2008 las tasas de inter&eacute;s real descendieron levemente
en El Salvador. Descontando la inflaci&oacute;n, la tasa media
aplicada a los dep&oacute;sitos a plazo a 180 d&iacute;as alcanz&oacute; un
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rendimiento del -2,8%. A su vez, la tasa de inter&eacute;s real
media para los pr&eacute;stamos a un a&ntilde;o descendi&oacute; del 3,1% en
2007 al 0,6% en 2008.
En 2008, dada la falta de liquidez en el sistema
financiero, se origin&oacute; una fuerte contracci&oacute;n del cr&eacute;dito
al sector privado por parte de los bancos comerciales y
las instituciones financieras. En consecuencia, el cr&eacute;dito
disminuy&oacute; un 6,4% en t&eacute;rminos nominales y un 12% en
t&eacute;rminos reales respecto de lo observado en 2007. Los
sectores que experimentaron la mayor contracci&oacute;n en
t&eacute;rminos reales fueron la miner&iacute;a y las canteras (-77,6%),
los servicios (-39,6%) y la construcci&oacute;n y vivienda
(-28,4%). Por otra parte, el cr&eacute;dito orientado al sector
p&uacute;blico creci&oacute; un 19,5%, aunque su participaci&oacute;n en
el cr&eacute;dito total fue baja (4%). A fin de a&ntilde;o, el saldo de
reservas internacionales netas fue de 3.349 millones de
d&oacute;lares (8,3% m&aacute;s que en 2007), equivalente a 2,8 meses
de importaciones de bienes y servicios.
En diciembre de 2008, la mayor&iacute;a de los indicadores
m&aacute;s relevantes del sistema bancario se deterioraron. Los
bancos del pa&iacute;s dieron cuenta de un aumento de la cartera
vencida con respecto al cr&eacute;dito total, alzas en los costos
de fondeo y una mayor dificultad para su acceso y la
necesidad de mayores provisiones para amortiguar el
aumento de la cartera vencida. Sin embargo, la situaci&oacute;n
no parece alarmante dada la solvencia patrimonial de los
bancos construida en los &uacute;ltimos tres a&ntilde;os. Para mitigar
estos efectos negativos, el Banco Central de Reserva de El
Salvador comenz&oacute; a partir del mes de abril de 2009 con la
devoluci&oacute;n del 3% de reserva de liquidez (1,3% del PIB)
que se hab&iacute;a establecido de manera contingente a ra&iacute;z de
la volatilidad financiera y las elecciones presidenciales.
c) Otras pol&iacute;ticas
Entre 2005 y 2008, el programa Red Solidaria,
orientado a disminuir la pobreza extrema en el &aacute;rea rural
de las familias de 100 municipios del pa&iacute;s, entreg&oacute; 22,4
millones de d&oacute;lares en bonos para la educaci&oacute;n y la salud
en 77 municipios de pobreza extrema, que favorecieron
a 83.654 familias. Adem&aacute;s se invirtieron 53,2 millones
de d&oacute;lares en infraestructura social b&aacute;sica, tal como
agua potable (38%), electricidad (29%) y otro tipo de
infraestructura y asistencia t&eacute;cnica (33%).
Para 2009 se espera ejecutar alrededor de 40 millones
de d&oacute;lares del Fondo del Milenio (FOMILENIO), los que se
destinar&aacute;n a la construcci&oacute;n de la carretera Longitudinal del
Norte y la puesta en marcha de proyectos de conectividad,
electrificaci&oacute;n rural, desarrollo productivo y educaci&oacute;n.
Sin embargo, es probable que se reconsideren algunos
proyectos dado que sus costos actualmente superan lo
estimado inicialmente (hace tres a&ntilde;os). Por su parte, se
espera que el programa Red Solidaria alcance a 120.000
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familias, incluidos los 37.000 nuevos hogares de los
&uacute;ltimos 23 municipios seleccionados que se encuentran en
un nivel de pobreza extrema alta. Adem&aacute;s, en el segundo
semestre de 2009 el nuevo gobierno realizar&aacute; los estudios
necesarios para que este programa pueda tener cobertura
no solo rural, sino tambi&eacute;n urbana.
Entre mediados de 2008 y principios de 2009, el
gobierno anterior puso en marcha una serie de medidas
orientadas a disminuir los efectos negativos de la crisis
econ&oacute;mica mundial. Entre estas destacan el otorgamiento de
subsidios, el aumento de la liquidez del sistema financiero
a trav&eacute;s de la devoluci&oacute;n del 3% de reserva de liquidez,
el reforzamiento del sector agropecuario mediante el
otorgamiento de semilla mejorada, el fortalecimiento del
programa Red Solidaria y la aplicaci&oacute;n de 19 medidas
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conocidas como la “Alianza por la Familia”, las cuales
pretend&iacute;an reducir los efectos negativos del alza de los
precios en el presupuesto de las familias salvadore&ntilde;as
de ingreso medio.
El 16 de enero de 2009, el Directorio Ejecutivo del
Fondo Monetario Internacional (FMI) aprob&oacute; un acuerdo de
derecho de giro con car&aacute;cter precautorio para El Salvador
por aproximadamente 800 millones de d&oacute;lares, en apoyo
a la estrategia econ&oacute;mica del pa&iacute;s.
En 2008 y el primer semestre de 2009 se realizaron
varias rondas de negociaciones del Acuerdo de asociaci&oacute;n
integral entre la Uni&oacute;n Europea y Centroam&eacute;rica. El
acuerdo ir&aacute; m&aacute;s all&aacute; que un tratado de libre comercio e
incluir&aacute; fondos de cooperaci&oacute;n significativos. Se espera
que las negociaciones finalicen este a&ntilde;o.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008 la tasa real de crecimiento econ&oacute;mico
fue del 2,5% debido principalmente al dinamismo del
sector agropecuario. El consumo tuvo un crecimiento
moderado (4,1%), vinculado a la desaceleraci&oacute;n de las
remesas y la actividad econ&oacute;mica del pa&iacute;s. La inversi&oacute;n
bruta fija disminuy&oacute; un 5,3%, como consecuencia
de la contracci&oacute;n de la inversi&oacute;n privada (-6,5%), en
comparaci&oacute;n con la p&uacute;blica que aument&oacute; un 5%. Las
inversiones en maquinaria se redujeron un 4,6%, la
mayor ca&iacute;da registrada en una d&eacute;cada. Por su parte, las
exportaciones e importaciones de bienes y servicios se
elevaron un 6,9% y un 5,4%, respectivamente. De esta
manera, el PIB por habitante experiment&oacute; un crecimiento
de apenas el 0,9%.
El sector agropecuario acumul&oacute; cinco a&ntilde;os de
activo desempe&ntilde;o y alcanz&oacute; un crecimiento del 7,3%,
impulsado principalmente por el incremento de los precios
internacionales de los granos b&aacute;sicos. De esta manera, la
producci&oacute;n del sector agr&iacute;cola creci&oacute; un 10,8%, el mayor
aumento registrado en el &uacute;ltimo quinquenio. En tanto, el
sector pecuario (incluidas la silvicultura, la caza y la pesca)
se elev&oacute; un 2,2%.
El PIB manufacturero (22,7% del total de la actividad
productiva) se expandi&oacute; un 2,7%, un punto porcentual menos
que el a&ntilde;o anterior. Por su parte, los servicios industriales
de maquila experimentaron un repunte significativo (5,1%),
luego de cuatro a&ntilde;os de desaceleraci&oacute;n continua.
El sector de la construcci&oacute;n se redujo un 6%, como
consecuencia de la disminuci&oacute;n de la inversi&oacute;n privada
en vivienda y, en parte, del subejercicio del sector p&uacute;blico
en algunos proyectos de infraestructura. La miner&iacute;a
experiment&oacute; una desaceleraci&oacute;n importante y registr&oacute;
un crecimiento del 1,7%, cinco puntos porcentuales
menos que en 2007. La actividad de los servicios
b&aacute;sicos y otros servicios se increment&oacute; un 2,6% y un
1,6%, respectivamente, cerca de dos y medio puntos
porcentuales menos que el a&ntilde;o anterior.
En los primeros meses de 2009 la econom&iacute;a de El
Salvador mostr&oacute; claros signos de una desaceleraci&oacute;n
econ&oacute;mica que podr&iacute;a derivar en una recesi&oacute;n. En marzo
la actividad econ&oacute;mica del pa&iacute;s, medida seg&uacute;n el &iacute;ndice
de volumen de la actividad econ&oacute;mica tendencia ciclo,
disminuy&oacute; un 6,2% y registr&oacute; una diferencia negativa de
diez puntos porcentuales en comparaci&oacute;n con el ritmo de
crecimiento del mismo mes del a&ntilde;o anterior. Este resultado
obedece a la ca&iacute;da de los sectores de las minas y canteras,
la construcci&oacute;n, el comercio y el transporte.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008 la tasa de inflaci&oacute;n fue del 5,5%, medio
punto porcentual por encima de la del a&ntilde;o anterior. Esto
se debi&oacute; al aumento de los precios internacionales del
petr&oacute;leo y los alimentos, cuyos efectos alcistas se reflejaron
en el precio de otros bienes y servicios hasta el mes de
agosto, cuando la inflaci&oacute;n interanual subi&oacute; al 9,9%.
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Cuadro 1
EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta (millones de d&oacute;lares) g
Empleo
Tasa de actividad h
Tasa de desempleo abierto i
Tasa de subempleo visible j
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de los precios al por mayor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal k
Tasa de inter&eacute;s activa nominal l
2,2
0,2
1,7
-0,2
2,3
0,4
2,3
0,5
1,9
0,1
3,1
1,3
4,2
2,4
4,7
2,9
2,5
0,9
-3,1
-4,7
4,1
-2,3
-3,4
-2,6
11,7
4,0
4,7
9,6
0,4
5,5
2,9
7,3
6,7
0,9
3,5
2,2
4,4
3,2
2,8
-16,0
1,0
3,4
-9,8
4,9
2,6
1,5
4,4
3,4
7,5
4,9
3,2
4,6
5,5
8,6
6,5
3,7
2,4
1,2
7,3
1,7
2,7
2,6
-6,0
3,6
6,1
1,9
4,3
1,5
5,0
2,7
3,4
2,4
5,4
4,4
5,4
4,4
5,1
5,3
5,1
1,4
2,6
3,0
1,1
-0,8
-0,3
2,7
-0,6
2,6
0,5
2,5
1,3
2,7
0,3
3,0
2,4
3,6
2,9
1,6
2,1
3,7
0,9
3,9
2,7
16,8
14,5
3,2
4,6
3,1
5,1
-0,2
4,2
1,5
0,1
1,6
-2,7
6,0
1,5
1,9
-0,3
2,1
7,8
4,7
4,8
2,9
1,1
3,0
-3,9
5,7
4,1
4,1
1,8
4,3
2,4
3,8
5,0
4,6
2,8
4,8
7,3
8,1
8,4
6,9
1,1
7,3
6,0
3,9
8,1
4,1
1,8
4,2
-5,3
6,9
5,4
15,7
12,4
3,3
16,1
12,5
3,6
16,1
10,3
5,8
15,0
7,7
7,2
Porcentajes del PIB
16,9
13,6
3,3
16,7
15,6
1,1
16,4
13,6
2,8
17,0
12,3
4,7
16,2
12,2
4,0
Millones de d&oacute;lares
-431
-1 740
2 963
4 703
-235
-253
1 797
385
178
207
-46
46
-150
-1 933
2 892
4 824
-250
-266
2 298
-27
289
-316
-178
178
-405
-1 865
3 020
4 885
-240
-323
2 023
282
496
-214
-124
124
-702
-2 287
3 153
5 439
-107
-423
2 114
1 019
123
895
316
-316
-628
-2 660
3 339
6 000
-64
-458
2 555
575
366
209
-52
53
-569
-2 938
3 447
6 385
-87
-579
3 035
510
398
112
-59
59
-671
-3 533
3 759
7 291
-79
-531
3 472
742
268
475
72
-72
-1 183
-4 105
4 039
8 144
-252
-576
3 750
1 463
1 408
55
280
-280
-1 596
-4 394
4 611
9 004
-498
-536
3 832
1 930
719
1 211
334
-334
100,0
99,8
99,7
100,2
98,9
100,9
101,3
102,5
103,7
100,0
131,9
2 831
102,5
-293,1
3 148
101,6
-41,8
3 987
97,7
595,4
7 917
96,8
117,4
8 211
96,8
-68,9
8 761
95,5
211,5
9 586
94,6
91,0
887,4 1 393,7
9 075
9 711
Tasas anuales medias
52,2
6,7
3,7
53,3
7,0
3,8
51,2
6,2
4,3
53,4
6,9
4,8
51,7
6,8
4,5
52,4
7,8
6,2
52,6
6,6
4,9
62,1
6,3
5,3
62,7
5,9
6,3
Porcentajes anuales
4,3
1,4
2,8
2,5
5,4
4,3
4,9
4,9
5,5
4,9
-2,2
6,5
10,7
-4,8
-3,6
5,5
9,6
4,9
-1,8
3,4
7,1
-0,6
2,1
3,4
6,6
13,0
-1,4
3,3
6,3
6,9
-4,5
3,4
6,9
0,6
-0,7
4,4
7,5
13,9
2,5
4,7
7,8
-6,0
0,2
4,2
7,9
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales m
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales n
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
15,8
14,9
12,4
0,1
18,8
15,5
1,5
3,3
-1,5
-3,0
14,9
14,4
12,3
0,0
18,5
14,0
1,4
4,5
-2,2
-3,6
15,5
14,7
13,0
0,5
18,8
13,9
1,7
4,9
-1,6
-3,3
16,2
15,7
13,3
0,0
18,3
14,6
2,0
3,7
-0,0
-2,1
16,3
16,0
13,3
0,0
16,9
14,6
2,1
2,3
1,5
-0,6
16,3
16,0
14,1
0,0
17,4
14,6
2,2
2,8
1,1
-1,1
17,4
17,1
15,0
0,0
18,4
15,3
2,4
3,1
1,4
-1,1
18,0
17,7
15,0
0,0
18,2
15,4
2,5
2,8
2,2
-0,2
18,2
17,9
14,6
0,0
19,2
16,2
2,3
3,0
1,3
-1,0
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
30,0
9,6
20,4
33,6
11,7
21,9
38,6
11,6
27,0
40,3
11,4
28,9
40,5
12,0
28,6
39,7
12,7
27,1
39,7
10,7
28,9
36,6
10,6
25,9
35,7
11,3
24,5
...
...
...
...
40,4
1,5
40,2
-1,3
42,1
0,9
44,5
-3,4
40,1
0,9
42,3
-3,1
39,4
1,0
42,1
-3,7
38,4
1,3
42,3
-5,2
38,3
0,6
42,5
-4,8
38,7
1,4
42,1
-4,8
36,9
1,7
40,8
-5,6
Moneda y cr&eacute;dito o
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1990.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Hasta 2002 corresponde a la deuda p&uacute;blica externa. A partir de 2003 corresponde a la deuda externa total.
h Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
i Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
j Subempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total urbano.
k Tasa b&aacute;sica de los dep&oacute;sitos hasta 180 d&iacute;as, sistema financiero.
l Tasa b&aacute;sica de los pr&eacute;stamos a un a&ntilde;o, sistema financiero.
mIncluye donaciones.
n Incluye concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
o Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
En mayo de 2009, la inflaci&oacute;n interanual se situ&oacute; en un
1,2%, siete puntos porcentuales inferior de la observada
en igual per&iacute;odo de 2008.
En 2008 los salarios m&iacute;nimos se elevaron en promedio
un 5% en todas las actividades econ&oacute;micas, excepto la
maquila. A pesar de este aumento, el salario m&iacute;nimo real
medio se redujo un 2%. Por otra parte, el gobierno ha
logrado contrarrestar el alza de los precios mediante la
aplicaci&oacute;n de subsidios a las tarifas el&eacute;ctricas, al gas de
petr&oacute;leo licuado, al agua y al transporte p&uacute;blico. En enero
de 2009 se registr&oacute; un nuevo aumento nominal del 7,5%
de los salarios m&iacute;nimos medios para trabajadores del &aacute;rea
agr&iacute;cola y no agr&iacute;cola, excepto la maquila.
De acuerdo con datos preliminares, la tasa de
desempleo abierto descendi&oacute; del 6,3% en 2007 al 5,9%
en 2008. A pesar de eso, se registraron muchos despidos,
sobre todo en los sectores de la construcci&oacute;n y maquila.
La p&eacute;rdida del empleo en 2009 ser&aacute; significativa y podr&iacute;a
tener impactos sociales graves. A septiembre de 2008, el
Instituto Salvadore&ntilde;o del Seguro Social (ISSS) contaba
con 590.000 cotizantes y hasta marzo de 2009 se registraba
una p&eacute;rdida de 35.000 empleos formales.
c) El sector externo
A pesar de la crisis financiera mundial, en 2008
las exportaciones de bienes siguieron siendo din&aacute;micas
debido en parte al rezago de la econom&iacute;a salvadore&ntilde;a
con respecto al desempe&ntilde;o de la de los Estados Unidos.
Las exportaciones de bienes casi duplicaron la tasa de
crecimiento registrada el a&ntilde;o anterior y alcanzaron el 14,2%,
principalmente gracias al mayor volumen exportado a
destinos distintos de los Estados Unidos. Las exportaciones
no tradicionales experimentaron un ritmo de crecimiento
del 19% y las tradicionales anotaron un aumento del
29%, vinculado en parte al favorable efecto precio. Las
exportaciones de maquila (42,4% del total) continuaron
con el crecimiento del a&ntilde;o anterior y aumentaron un 6,9%.
Por su parte, la exportaci&oacute;n de servicios (viajes, transportes
y otros) apenas se expandieron (1,1%) en comparaci&oacute;n
con el a&ntilde;o anterior (4,7%). Las importaciones totales
de bienes crecieron un 12%. Las de bienes intermedios
y de consumo se incrementaron un 26,4% y un 5,4%,
respectivamente, mientras que las de bienes de capital
se redujeron un 1,7% debido a la falta de incentivos a
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Cuadro 2
EL SALVADOR: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
4,2
4,6
4,8
4,9
3,4
2,9
2,2
1,8
-1,5
...
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
975
2 009
1 911
963
2 229
2 144
1 063
2 222
2 420
983
2 252
2 198
1 055
2 309
2 275
1 249
2 660
2 305
1 195
2 598
2 263
1 050
2 187
2 545
968
1 763
2 524
...
...
2 788
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
100,7
102,7
102,8
103,8
104,8
105,8
104,5
99,6
98,0
99,2 d
5,1
3,7
4,3
4,9
6,0
9,0
8,7
5,5
3,3
0,2
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
8,75
Tasas de inter&eacute;s nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
4,9
7,8
5,0
7,8
4,6
7,8
4,4
7,9
3,8
7,6
3,8
7,3
4,2
7,5
5,0
9,1
6,8
8,1
9,5
4,9
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
7,8
9,5
8,2
10,4
10,3
11,4
11,6
3,5
0,4
-1,5 d
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total (porcentajes)
2,1
2,1
2,1
2,1
2,4
2,4
2,8
2,9
3,2
3,7 d
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio (colones por d&oacute;lar)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1990.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Tasa b&aacute;sica de los dep&oacute;sitos hasta 180 d&iacute;as, sistema financiero.
f Tasa b&aacute;sica de los pr&eacute;stamos a un a&ntilde;o, sistema financiero.
la inversi&oacute;n como consecuencia de la crisis econ&oacute;mica.
Por su parte, las importaciones de servicios aumentaron
un 15%, un punto porcentual menos que en 2007. Para
2009 se estima que las exportaciones y las importaciones
disminuir&aacute;n un 15% y un 20%, respectivamente.
En 2008 la factura petrolera alcanz&oacute; los 1.865 millones
de d&oacute;lares, lo que represent&oacute; un 8,4% del PIB (uno y medio
punto porcentual m&aacute;s que en 2007) y un 17% del total de
importaciones de bienes y servicios1. Entre otras cosas, esto
se tradujo en que la relaci&oacute;n de precios del intercambio
de bienes y servicios se deterior&oacute; (-3,7%) por sexto a&ntilde;o
consecutivo. Esta tendencia podr&iacute;a revertirse en 2009 en
la medida en que la crisis econ&oacute;mica mundial ocasione un
retroceso en el precio relativo de los bienes importados.
Adem&aacute;s, en 2008 El Salvador continu&oacute; experimentando
una apreciaci&oacute;n cambiaria real (3%), minando as&iacute; su
competitividad en el mercado norteamericano2.
Las exportaciones de El Salvador hacia el mercado
centroamericano se incrementaron un 21,3% en 2008,
mientras que las dirigidas al resto del mundo (64,2%
1
2
La factura petrolera se refiere a la importaci&oacute;n de petr&oacute;leo crudo
y sus derivados.
El tipo de cambio real bilateral se refiere al tipo de cambio nominal
deflactado por la relaci&oacute;n entre el &iacute;ndice de precios de El Salvador
y el de los Estados Unidos.
del total) aumentaron un 10,6%. Las importaciones de
bienes desde Centroam&eacute;rica se elevaron un 14,1% y las
provenientes del resto del mundo lo hicieron un 11,5%.
Despu&eacute;s de tres a&ntilde;os (desde el 1&deg; de marzo de 2006)
de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio
entre la Rep&uacute;blica Dominicana, Centroam&eacute;rica y los
Estados Unidos (CAFTA-RD), las exportaciones de
El Salvador hacia los Estados Unidos (48,8% del total)
se elevaron un 9% en 2008 respecto de 2007, incluida la
maquila. A su vez, las importaciones se incrementaron un
6,5%, con lo que El Salvador mantuvo su d&eacute;ficit comercial
con ese pa&iacute;s (0,7% del PIB).
La econom&iacute;a recibi&oacute; nuevamente un impulso considerable
gracias a la entrada de remesas familiares (3.788 millones
de d&oacute;lares), pese a que su ritmo de crecimiento se redujo al
2,5% (6,5% en 2007) a causa de la crisis econ&oacute;mica de los
Estados Unidos. Las remesas cubrieron el 77,4% del d&eacute;ficit
comercial (22% del PIB). En consecuencia el d&eacute;ficit de
la cuenta corriente de la balanza de pagos fue de un 7,2%
del PIB, uno y medio puntos porcentuales por encima del
registrado en 2007. Para 2009 se espera una disminuci&oacute;n
de estos flujos de acuerdo con el comportamiento de la
crisis econ&oacute;mica en los Estados Unidos, el endurecimiento
de su pol&iacute;tica migratoria y la disminuci&oacute;n del empleo
hispano. Esto cuestiona la viabilidad de las remesas para
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compensar de manera sostenida el abultado d&eacute;ficit de la
balanza comercial. En los primeros cinco meses de 2009
el env&iacute;o de remesas disminuy&oacute; alrededor del 10%.
En 2008 los ingresos por concepto del turismo
alcanzaron 734 millones de d&oacute;lares (3,3% del PIB) gracias
a la presencia de 1.875.000 turistas. Nuevamente fueron
menores que los ingresos derivados de los flujos de inversi&oacute;n
extranjera directa (IED). Se estima que para 2009 la crisis
econ&oacute;mica afectar&aacute; considerablemente a este sector y los
ingresos se reducir&aacute;n alrededor de un 10%.
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La cuenta financiera acus&oacute; un saldo positivo de 1.634
millones de d&oacute;lares. Ello obedeci&oacute; a que la inversi&oacute;n
extranjera directa (IED) ascendi&oacute; a 784 millones de
d&oacute;lares (3,5% del PIB), producto de la venta de activos en
telecomunicaciones (68% de la IED total) y la inversi&oacute;n
en los sectores de las finanzas, el comercio y los servicios,
la maquila y las minas. Sin embargo, lograr una mayor
inversi&oacute;n extranjera y el repunte de la inversi&oacute;n privada
nacional es un reto a&uacute;n pendiente, cuya soluci&oacute;n no resulta
f&aacute;cil ante la crisis econ&oacute;mica mundial en 2009.
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Guatemala
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 el crecimiento del PIB real fue de un 4,0%, en comparaci&oacute;n con el 6,3% registrado
en 2007. Este resultado obedeci&oacute; principalmente a la disminuci&oacute;n de la inversi&oacute;n y la
desaceleraci&oacute;n del consumo privado. Como consecuencia de la crisis econ&oacute;mica de los
Estados Unidos, en 2008 disminuyeron las remesas familiares, las que alcanzaron un monto
equivalente al 11,3% del PIB y contribuyeron a financiar parte del importante d&eacute;ficit comercial
(15,3% del PIB). A su vez, el d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos (4,8% del
PIB) se financi&oacute; nuevamente gracias al incremento de la inversi&oacute;n extranjera directa (IED).
La tasa de inflaci&oacute;n anual fue de un 9,4%, atribuible al alza de los precios internacionales del
petr&oacute;leo y los alimentos durante el primer semestre de 2008. La carga tributaria de Guatemala
alcanz&oacute; un 11,3% del PIB, un punto porcentual menos que en 2007, lo que repercuti&oacute; en el
d&eacute;ficit del gobierno central que fue equivalente al 1,6% del PIB, levemente por encima del
registrado en 2007.
En enero de 2008 asumi&oacute; el poder el presidente &Aacute;lvaro
Colom, quien se comprometi&oacute; a mantener la estabilidad
macroecon&oacute;mica y dar mayor importancia a la pol&iacute;tica
social y de desarrollo rural. En su primer a&ntilde;o y medio
en funciones, ha logrado mantener una tasa de inflaci&oacute;n
relativamente estable, pese a los choques externos
adversos. Sin embargo, tanto el crecimiento econ&oacute;mico
como el desempe&ntilde;o fiscal se han visto amenazados por
los efectos de la crisis financiera internacional. El reto
es c&oacute;mo lograr consensuar una normativa legal que
permita disponer de mayores recursos fiscales para
responder a los desaf&iacute;os tanto econ&oacute;micos y sociales
urgentes que el pa&iacute;s enfrenta debido a la recesi&oacute;n
internacional.
En 2009 la econom&iacute;a guatemalteca se ha visto afectada
por la recesi&oacute;n de los Estados Unidos. Se observa una
disminuci&oacute;n de las exportaciones, las remesas familiares,
la inversi&oacute;n y los ingresos fiscales, lo que repercute
significativamente en el empleo. En el sector interno se
prev&eacute; una contracci&oacute;n de la tasa de crecimiento de la
construcci&oacute;n y una desaceleraci&oacute;n de la actividad agr&iacute;cola.
Ante este contexto adverso, la CEPAL prev&eacute; para 2009
una reducci&oacute;n del 1% del PIB, una tasa de inflaci&oacute;n en
torno al 5% y un d&eacute;ficit del gobierno central equivalente al
3,9% del PIB. La puesta en marcha del Programa Nacional
de Emergencia y Recuperaci&oacute;n Econ&oacute;mica (PNERE) a
inicios de este a&ntilde;o es una iniciativa orientada a mitigar
los efectos negativos de esta crisis.
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La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 el ingreso total del gobierno en t&eacute;rminos
reales se redujo un 5,3% a causa de la desaceleraci&oacute;n
de la actividad econ&oacute;mica. La recaudaci&oacute;n tributaria
disminuy&oacute; un 5,2% debido al desempe&ntilde;o negativo de
los ingresos indirectos (-7,3%), en particular los ingresos
por concepto de impuestos a las importaciones que
experimentaron una ca&iacute;da del 18%. A su vez, tambi&eacute;n
en t&eacute;rminos reales, los impuestos directos crecieron un
0,5%, pese a que la recaudaci&oacute;n del impuesto a la renta
disminuy&oacute; un 0,1%. En consecuencia, la carga tributaria
alcanz&oacute; un 11,3% del PIB, cerca de un punto porcentual
menos que en 2007.
El gasto total en t&eacute;rminos reales se contrajo un 3,2%.
El gasto corriente disminuy&oacute; un 1,8%, encabezado por
el rengl&oacute;n de intereses externos (-20,3%) y tambi&eacute;n lo
hizo el correspondiente a educaci&oacute;n, salud y asistencia
social (-15,7%). El gasto de capital tambi&eacute;n se redujo
(5,9%). En este componente se destac&oacute; la reducci&oacute;n de
otros gastos de capital (-13,5%). Como resultado de ello,
el d&eacute;ficit del gobierno central fue equivalente al 1,6% del
PIB, levemente superior al 1,4% registrado en 2007.
Durante 2008 la deuda p&uacute;blica externa aument&oacute;
un 3,7% con respecto a 2007 y al cierre de diciembre
alcanz&oacute; un monto equivalente al 11,3% del PIB. Por su
parte, la deuda interna creci&oacute; un 8,3% y se ubic&oacute; en un
8,9% del PIB a fin de a&ntilde;o. La relaci&oacute;n de la deuda total
como porcentaje del PIB disminuy&oacute; al pasar del 21,4%
en 2007 al 20,2% en 2008. Para 2009 se espera que
alcance un 21,5% del PIB debido a la contrataci&oacute;n de
nuevos pr&eacute;stamos destinados a aliviar los efectos adversos
derivados de la crisis econ&oacute;mica internacional.
A fines de 2008 el Congreso Nacional aprob&oacute; la
aplicaci&oacute;n del impuesto de solidaridad (ISO) que sustituye
al extinto impuesto extraordinario y temporal de apoyo a
los Acuerdos de Paz (IETAAP). Asimismo, en los primeros
meses de 2009 se comenz&oacute; a discutir en el Congreso
la aplicaci&oacute;n de un impuesto espec&iacute;fico a la primera
matr&iacute;cula de veh&iacute;culos importados, que reemplazar&aacute; el
arancel de importaci&oacute;n, as&iacute; como un proyecto de reforma
de los impuestos sobre la renta que se aplicar&iacute;a en forma
gradual. Por otra parte, contin&uacute;an los esfuerzos orientados
a mejorar la administraci&oacute;n tributaria con el prop&oacute;sito de
reducir la evasi&oacute;n.
M&aacute;s a&uacute;n, a partir del segundo semestre de 2008
el gobierno puso en pr&aacute;ctica un conjunto de medidas
destinadas a hacer frente a la crisis econ&oacute;mica mundial,
como la flexibilizaci&oacute;n temporal y moderada del c&oacute;mputo
del encaje bancario para aumentar la liquidez del sistema
financiero, los programas de apoyo a las pymes, el
fortalecimiento del programa Mi Familia Progresa, entre
otras. En enero de 2009 se puso en marcha el Programa
Nacional de Emergencia y Recuperaci&oacute;n Econ&oacute;mica.
Adem&aacute;s, entre fines de 2008 y principios de 2009,
como consecuencia de las negociaciones sostenidas con
organismos financieros internacionales, fue posible contar con
desembolsos de cr&eacute;ditos del Banco Mundial (200 millones
de d&oacute;lares) y el Banco Interamericano de Desarrollo (650
millones de d&oacute;lares), as&iacute; como con recursos contingentes del
Fondo Monetario Internacional (950 millones de d&oacute;lares),
destinados a financiar diversos programas de desarrollo y
enfrentar la crisis econ&oacute;mica.
En 2008 la evaluaci&oacute;n de los instrumentos de
deuda soberana de largo plazo por parte de las empresas
calificadoras internacionales experiment&oacute; para el caso
de Guatemala un cambio de perspectiva de positiva a
estable. Para 2009, ante los efectos de la crisis en el
&aacute;mbito econ&oacute;mico, se espera un deterioro adicional de
dichas calificaciones por parte de los organismos de
calificaci&oacute;n crediticia.
En mayo de 2009, dados los efectos de la crisis
econ&oacute;mica mundial y la posible disminuci&oacute;n real de
la recaudaci&oacute;n tributaria de alrededor del 2% del PIB,
se ajust&oacute; el presupuesto de acuerdo con las Normas de
Ajuste a la Ejecuci&oacute;n Presupuestaria del Ejercicio Fiscal
2009 para garantizar una gesti&oacute;n prudente del d&eacute;ficit
fiscal. Resulta evidente que la amplitud y efectividad de
las medidas anticrisis que se adopten depender&aacute; en gran
medida de la disponibilidad de recursos con los que logre
contar el gobierno. El riesgo es que, al no contar con
suficientes recursos, se deje de ejecutar el gasto inicialmente
programado de unos 4.000 millones de quetzales.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria, cambiaria y financiera
Hasta julio de 2008, el incremento de los precios
internacionales del petr&oacute;leo y sus derivados y de los
alimentos se tradujo en una tasa de inflaci&oacute;n interanual
del 9,4%, superior a la meta establecida de entre un 4% y
un 7%. A fin de contrarrestar las presiones inflacionarias,
las autoridades monetarias, en el marco de la adopci&oacute;n de
un esquema de metas expl&iacute;citas de inflaci&oacute;n, aumentaron
la tasa de inter&eacute;s de pol&iacute;tica monetaria —aplicable a los
certificados de dep&oacute;sito a siete d&iacute;as— del 6,5% en 2007
al 7,25% en diciembre de 2008. Como resultado de esta
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medida, se redujo la inflaci&oacute;n al cierre de 2008, pero se
experiment&oacute; una desaceleraci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica.
Por ello, para reactivar la econom&iacute;a, entre enero y abril de
2009, el Banco de Guatemala redujo su tasa de inter&eacute;s de
pol&iacute;tica monetaria en varias oportunidades, la que se ubic&oacute;
en el 5,75%. Se espera que esta contin&uacute;e disminuyendo
a lo largo del a&ntilde;o.
En 2008 el tipo de cambio nominal present&oacute; algunos
episodios de volatilidad con respecto al d&oacute;lar a causa de
la agudizaci&oacute;n de la crisis financiera internacional y la
posible desaparici&oacute;n de las fuentes de financiamiento
externo. Esto propici&oacute; la intervenci&oacute;n del Banco de
Guatemala en el mercado cambiario. Aun as&iacute;, a fines de
2008 el tipo de cambio real bilateral respecto del d&oacute;lar
estadounidense se apreci&oacute; un 8,3% en relaci&oacute;n con el
promedio de 2007, en tanto las reservas internacionales se
incrementaron un 20,5% y alcanzaron los 3.600 millones
de d&oacute;lares (equivalentes a 3 meses de importaciones de
bienes y servicios). Por su parte, el tipo de cambio real
efectivo (con todos los socios comerciales) registr&oacute; una
apreciaci&oacute;n del 6,4%.
En febrero de 2009, la Junta Monetaria modific&oacute; la
regla de intervenci&oacute;n cambiaria, con el objeto de dotar
de mayor discrecionalidad al Banco de Guatemala para
contrarrestar la volatilidad inusual del tipo de cambio
nominal y lo autoriz&oacute; para proveer liquidez a los bancos
del sistema financiero por un monto m&aacute;ximo de 290
millones de d&oacute;lares hasta el 31 de mayo de 2009. Adem&aacute;s,
se modific&oacute; el margen de fluctuaci&oacute;n del promedio m&oacute;vil
del sistema cambiario flexible del 0,50% al 0,75%.
En 2008, la variaci&oacute;n interanual del dinero (M1) fue
un 3,2%, mientras que la del M2 fue del 6,4%. Por su
parte, la liquidez ampliada (M3) se increment&oacute; un 7,6%
favorecida por la expansi&oacute;n de los dep&oacute;sitos en moneda
extranjera (15,3%). Estos resultados muestran la preferencia
del sector privado por activos de mayor seguridad ante la
incertidumbre, las expectativas de inflaci&oacute;n y una posible
inestabilidad del tipo de cambio.
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Las tasas de inter&eacute;s nominales activas alcanzaron un
13,4%, mientras que, en promedio, las pasivas aumentaron
del 4,9% en 2007 al 5,2% en 2008. En todo caso, estas
&uacute;ltimas fueron negativas en t&eacute;rminos reales (-5,6%). Por
otra parte, la variaci&oacute;n interanual del cr&eacute;dito al sector
privado alcanz&oacute; un 11%, la mitad de la cifra registrada
el a&ntilde;o anterior y se ubic&oacute; por debajo de la meta estimada
(entre el 14,6% y el 17,6%). En tanto, el cr&eacute;dito al sector
p&uacute;blico disminuy&oacute; un 39%.
En los &uacute;ltimos tres a&ntilde;os, se han efectuado varias fusiones
bancarias, lo que ha fortalecido su solvencia en el sistema
bancario. En 2008 se mantuvo esta tendencia y se registr&oacute;
una reducci&oacute;n del n&uacute;mero de entidades bancarias de 21 en
diciembre de 2007 a 19 en 2008. A diciembre de 2008 los
bancos del pa&iacute;s dieron cuenta de un aumento de la cartera
vencida con respecto al cr&eacute;dito total (de un 1,6% en 2007
a un 2,4% en 2008) en un contexto de alzas de los costos
de fondeo y mayor dificultad para su acceso.
c) La pol&iacute;tica comercial y otros hechos relevantes
La pol&iacute;tica comercial continu&oacute; focalizada en los
proyectos y las negociaciones iniciadas en a&ntilde;os anteriores.
En febrero de 2008 se firm&oacute; un tratado de libre comercio
con Panam&aacute;. Por otra parte, continuaron las negociaciones
comerciales con Canad&aacute; y Chile. Durante 2008 y el primer
semestre de 2009, Guatemala particip&oacute; en las rondas
de negociaciones orientadas a suscribir un acuerdo de
asociaci&oacute;n integral entre la Uni&oacute;n Europea y Centroam&eacute;rica.
Se espera que las negociaciones concluyan este a&ntilde;o.
El mandato del presidente &Aacute;lvaro Colom del partido
Unidad Nacional de la Esperanza (UNE) ha enfrentado
dificultades para lograr acuerdos con el Congreso en temas de
presupuesto y endeudamiento, que cobran especial importancia
debido a la urgencia de aplicar pol&iacute;ticas destinadas a mitigar
los efectos adversos de la crisis econ&oacute;mica mundial. Esto
obedece en parte a que el Congreso est&aacute; fragmentado y el
partido gobernante cuenta con solo 51 de los 158 esca&ntilde;os.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008 el PIB por habitante se increment&oacute; un 1,5%,
mientras que el PIB real aument&oacute; un 4,0% impulsado
por el consumo (4,3%), en particular por el dinamismo
del consumo p&uacute;blico (8,5%). Por su parte, la inversi&oacute;n
bruta fija se contrajo un 6,2%, algo no observado desde
el a&ntilde;o 2000.
La actividad productiva experiment&oacute; una desaceleraci&oacute;n
en casi todos los sectores y, en algunos casos, mostr&oacute; incluso
una contracci&oacute;n en t&eacute;rminos reales. Los servicios b&aacute;sicos
se incrementaron un 14%, cuatro puntos porcentuales
212
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
Cuadro 1
GUATEMALA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
3,6
1,2
2,3
-0,1
3,9
1,3
2,5
0,0
3,2
0,6
3,3
0,7
5,4
2,8
6,3
3,7
4,0
1,5
2,6
-8,5
1,9
17,4
-18,3
1,2
0,8
1,1
-3,0
12,2
5,4
16,0
1,1
5,1
15,4
2,5
-6,0
2,5
4,9
-3,7
4,2
-11,9
4,9
3,6
-8,9
2,1
-3,2
2,6
2,7
4,5
1,3
17,6
2,8
3,0
13,1
5,9
13,9
4,0
6,3
8,8
2,0
-0,8
2,4
2,2
-3,6
4,1
7,6
2,7
6,8
2,0
7,8
1,5
10,0
3,1
15,4
3,2
11,3
3,9
18,6
4,0
22,9
3,3
18,2
3,1
4,6
0,3
3,5
5,0
3,1
5,9
1,4
5,5
0,5
5,3
2,3
6,0
5,4
5,5
6,0
6,0
4,8
4,2
10,4
3,5
-8,8
3,8
6,0
4,0
5,4
3,8
1,8
-4,0
6,9
9,9
6,2
10,3
16,6
3,1
6,3
8,5
6,4
8,8
3,6
5,0
8,3
9,6
-0,1
10,7
7,5
14,5
14,6
11,3
5,5
11,9
8,8
1,3
6,2
10,6
9,2
10,7
21,6
10,1
13,1
13,9
17,8
13,6
10,9
15,1
14,9
14,8
15,0
14,8
3,0
14,4
12,9
20,8
15,8
5,0
20,7
15,5
5,2
18,7
13,9
4,8
Porcentajes del PIB
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
20,1
14,0
6,1
19,7
13,2
6,5
20,6
14,5
6,1
20,3
15,6
4,7
20,8
16,0
4,9
19,7
15,2
4,6
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
-1 049
-1 599
3 961
5 560
-109
-209
868
1 703
230
1 474
654
-654
-1 211
-2 212
4 111
6 322
-146
-68
1 215
1 686
488
1 198
475
-475
-1 262
-2 837
4 224
7 061
-251
-275
2 102
1 269
183
1 085
7
-7
-1 020
-2 960
4 526
7 486
-263
-303
2 506
1 554
218
1 337
535
-535
-1 165
-3 632
5 105
8 737
-244
-410
3 122
1 769
255
1 514
604
-604
-1 241
-4 191
5 460
9 650
-142
-485
3 577
1 479
470
1 009
239
-239
-1 524
-4 852
6 082
10 934
-260
-680
4 268
1 776
552
1 225
252
-252
-1 786
-5 487
6 983
12 470
-310
-843
4 854
2 002
720
1 283
216
-216
-1 863
-5 574
7 848
13 422
-370
-929
5 010
2 195
822
1 374
333
-333
100,0
95,9
88,4
88,7
85,8
79,8
77,5
77,1
72,2
100,0
1 494
2 644
96,7
1 618
2 925
95,8
993
3 119
93,0
1 251
3 467
92,1
1 359
3 844
91,3
995
3 723
89,6
1 096
3 958
87,9
1 160
4 226
85,6
1 266
4 382
…
…
…
...
...
...
...
...
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
...
...
…
...
61,5
5,4
61,4
5,2
56,1
4,4
Porcentajes anuales
5,1
5,1
8,9
1,2
6,3
-0,5
5,9
1,5
9,2
0,1
8,6
-3,8
5,8
-0,5
8,7
0,9
9,4
-1,5
3,8
10,2
20,9
0,5
8,8
19,0
-0,9
7,1
16,9
0,4
5,2
15,0
-2,2
4,5
13,8
-4,0
4,6
13,0
-1,1
4,7
12,8
-1,6
4,9
12,8
-2,6
5,2
13,4
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Administraci&oacute;n central
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
12,3
11,5
14,3
10,2
1,4
4,1
-0,6
-2,0
12,4
11,1
14,5
10,3
1,6
4,2
-0,6
-2,1
12,8
12,2
13,9
9,7
1,4
4,2
0,3
-1,1
12,5
11,9
15,1
10,1
1,3
5,1
-1,3
-2,6
12,3
11,8
13,4
9,2
1,4
4,3
0,3
-1,1
12,0
11,5
13,7
9,1
1,4
4,6
-0,3
-1,7
12,7
12,1
14,7
9,4
1,4
5,3
-0,6
-1,9
12,9
12,3
14,3
9,5
1,5
4,8
0,0
-1,4
12,1
11,6
13,7
9,2
1,4
4,5
-0,3
-1,6
Deuda del gobierno central
Interna
Externa
19,0
6,5
12,5
20,2
6,3
13,9
18,4
5,0
13,3
20,9
6,3
14,6
21,4
6,7
14,7
20,8
7,9
12,8
21,7
8,8
12,9
21,4
9,3
12,1
20,2
8,9
11,3
Moneda y cr&eacute;dito k
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
19,1
-2,5
19,8
1,7
30,3
30,3
0,1
18,3
-3,8
20,6
1,5
32,1
30,7
1,4
18,1
-3,1
20,0
1,1
31,7
29,6
2,0
18,4
-2,9
20,4
0,9
33,5
30,7
2,8
17,7
-3,9
20,9
0,7
34,0
30,3
3,7
21,0
-2,9
23,2
0,6
35,7
31,8
3,9
25,4
-2,3
27,1
0,7
37,8
33,6
4,2
27,7
-2,6
30,0
0,4
37,1
32,4
4,7
26,6
-2,8
29,1
0,4
35,4
30,5
4,8
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Desde 2001 sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2001. A&ntilde;o 2000, sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1958.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Tasa media de los dep&oacute;sitos en el sistema bancario.
j Tasa media de los pr&eacute;stamos del sistema bancario.
k Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
menos que en 2007. Otros sectores como el comercio, los
restaurantes, las finanzas y los servicios comunales y sociales
crecieron en promedio un 4,6%. La agricultura creci&oacute; un
2%, cuatro puntos porcentuales menos que el a&ntilde;o anterior.
Los cultivos tradicionales y los no tradicionales se elevaron
cerca de un 2% cada uno, mientras que la ganader&iacute;a, la
silvicultura y la pesca aumentaron un 3%. El crecimiento
de la industria sigui&oacute; siendo modesto (2,4%), mientras que
la construcci&oacute;n se contrajo un 3,6% debido a un deterioro
en el clima de negocios y proyectos privados. La actividad
minera se redujo un 0,8% en 2008, en comparaci&oacute;n con el
significativo crecimiento registrado en 2007 (13,9%).
El &iacute;ndice mensual de actividad econ&oacute;mica refleja
una desaceleraci&oacute;n sistem&aacute;tica desde mediados de 2008
y registr&oacute; en abril de 2009 un alza anual del 1,3%. En
marzo de 2008, el alza correspondiente fue del 4,2%. Como
consecuencia de la agudizaci&oacute;n de los efectos negativos
de la crisis econ&oacute;mica mundial, la CEPAL prev&eacute; para
2009 una disminuci&oacute;n del 1% del PIB real.
internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos que persistieron
hasta el mes de julio, cuyo efecto alcista se reflej&oacute; en los
costos de otros bienes y servicios. Destac&oacute; el aumento
del precio de los alimentos y las bebidas no alcoh&oacute;licas
(12,4%), as&iacute; como de los transportes y comunicaciones
(10,5%). Para 2009 el gobierno estableci&oacute; una meta de
inflaci&oacute;n de entre el 4,5% y el 6,5%. Al mes de mayo el
crecimiento interanual de precios fue de un 2,3%.
En 2008 los salarios m&iacute;nimos se elevaron en promedio
un 5,7%. No obstante, se redujo el salario real (en promedio
un 2,6%). A principios de 2009 los salarios m&iacute;nimos se
incrementaron un 10,7% para los trabajadores del &aacute;rea
agr&iacute;cola y no agr&iacute;cola, excepto la maquila. En marzo de 2008
el Ministerio del Trabajo y Previsi&oacute;n Social estim&oacute; la tasa
de desempleo nacional en un 5,5%. Desde entonces, no ha
habido informaci&oacute;n oficial al respecto. Para 2009 diversos
analistas estiman que la tasa de desempleo ser&aacute; cercana al
7% debido a la desaceleraci&oacute;n de la actividad productiva.
c) El sector externo
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En diciembre de 2008 la tasa de inflaci&oacute;n interanual
fue de un 9,4%, siete d&eacute;cimas de punto porcentual m&aacute;s que
en 2007. Este resultado obedeci&oacute; a los elevados precios
En 2008, si bien se increment&oacute; levemente en t&eacute;rminos
absolutos, el d&eacute;ficit de bienes y servicios se redujo dos
puntos como proporci&oacute;n del PIB, al pasar del 17% en
2007 al 15,3% en 2008. Una vez m&aacute;s, el super&aacute;vit de
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Cuadro 2
GUATEMALA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
6,5
7,0
7,2
6,6
4,3
4,3
2,6
3,3
0,1
...
1 711
3 164
4 250
1 829
3 236
4 489
1 697
3 526
4 275
1 661
3 650
4 310
1 879
3 489
4 338
2 111
3 997
4 771
2 069
3 822
4 745
1 706
3 237
...
1 886
2 626
...
...
...
...
76,8
77,4
77,2
77,2
76,0
73,3
71,2
68,2
71,1
73,9 d
7,0
5,3
7,3
8,7
9,1
13,6
12,7
9,4
5,0
0,6
7,4
7,8
7,9
7,8
7,9
7,6
7,6
7,7
0,0
7,7
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
4,9
12,9
4,9
12,8
4,9
12,7
4,9
12,9
5,0
12,9
5,1
13,3
5,3
13,6
5,4
13,8
5,6
13,9
5,7
13,8
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
31,6
22,3
24,5
23,8
19,5
15,2
8,6
8,5
...
...
2,4
2,2
1,9
1,6
2,9
2,6
2,6
2,3
2,6
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(quetzales por d&oacute;lar)
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
3,2 d
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b IMAE - variaci&oacute;n anual del promedio trimestral.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Tasa media de los dep&oacute;sitos, sistema bancario.
f Tasa media de los pr&eacute;stamos del sistema bancario.
las transferencias corrientes (12,8% del PIB) contribuy&oacute;
a mitigar el d&eacute;ficit comercial. De esta manera, el saldo
negativo de la cuenta corriente de la balanza de pagos
alcanz&oacute; un 4,8% del PIB, casi medio punto porcentual
menos que el a&ntilde;o anterior. Se deterioraron nuevamente
los t&eacute;rminos del intercambio (-2,7%), tal como ha venido
ocurriendo desde hace cinco a&ntilde;os. Para 2009 se prev&eacute;
una disminuci&oacute;n de las exportaciones e importaciones de
alrededor del 10% cada uno, un d&eacute;ficit de la cuenta corriente
cercano al 3% del PIB y una mejora de los t&eacute;rminos del
intercambio, en la medida en que la crisis econ&oacute;mica
mundial ocasione una ca&iacute;da del precio internacional del
petr&oacute;leo y de ciertos bienes importados.
En 2008, como consecuencia de la crisis econ&oacute;mica
mundial, el crecimiento de las exportaciones de bienes se
desaceler&oacute; con respecto al a&ntilde;o anterior, pero aun as&iacute; estas
aumentaron un 12,4%, principalmente debido al buen
desempe&ntilde;o de las exportaciones tradicionales como el
cardamomo (51,7%), el petr&oacute;leo (50%) y el caf&eacute; (12%).
Este resultado obedeci&oacute; a un incremento significativo de
los precios, ya que el volumen exportado registr&oacute; una leve
variaci&oacute;n. Por su parte, las exportaciones no tradicionales
registraron una tasa de crecimiento del 10,5%, uno y
medio puntos porcentuales menos que en 2007. Entre los
productos m&aacute;s favorecidos por los precios m&aacute;s elevados se
contaron los productos alimenticios (30,6%) y las verduras
y legumbres (21,5%). Las ventas externas a Centroam&eacute;rica
continuaron expandi&eacute;ndose (20,1%), mientras que las
dirigidas al resto del mundo se elevaron un 9,4%, cuatro
puntos porcentuales menos que en 2007.
Las importaciones experimentaron una desaceleraci&oacute;n
al crecer un 7,6% en 2008 en comparaci&oacute;n con un 14,0%
en 2007. A este desempe&ntilde;o contribuy&oacute; principalmente
el incremento de las compras de bienes intermedios
(12,6%). En este rengl&oacute;n destac&oacute; el alza de precios de
los combustibles y los alimentos hasta mediados de 2008.
La factura petrolera represent&oacute; un 19,4% de las compras
totales (7,2% del PIB). Las adquisiciones de bienes de
consumo aumentaron un 3,4%, muy por debajo de lo
registrado en 2007 (14,2%). En tanto, las importaciones
de bienes de capital se redujeron un 3,9%.
El d&eacute;ficit de los servicios no factoriales ascendi&oacute;
a 370 millones de d&oacute;lares, atribuible a los elevados
ingresos por concepto de otros servicios y el turismo. El
balance negativo de la renta se elev&oacute; un 10% debido al
incremento del env&iacute;o de remesas de utilidades al exterior
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(886 millones de d&oacute;lares) y por intereses pagados (494
millones de d&oacute;lares). Las transferencias corrientes, que en
su mayor&iacute;a corresponden a remesas familiares, continuaron
mitigando el d&eacute;ficit de los servicios factoriales y no
factoriales. En 2008, las remesas ascendieron a 4.315
millones de d&oacute;lares, es decir un alza del 4,5% frente al
14% registrado en 2007. Para 2009 se prev&eacute; una menor
entrada de remesas debido a la disminuci&oacute;n del empleo
entre los hispanos en los Estados Unidos.
Las cuentas financiera y de capitales mostraron un saldo
neto positivo de 2.195 millones de d&oacute;lares. La inversi&oacute;n
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extranjera directa se increment&oacute; nuevamente (14,16%),
pero continu&oacute; siendo moderada como proporci&oacute;n del PIB
(2,1%) y se orient&oacute; a los sectores de las comunicaciones,
la banca y el comercio. El ingreso neto de capitales
(incluidos los errores y las omisiones) super&oacute; el d&eacute;ficit
de la cuenta corriente, de manera que la balanza de pagos
tuvo un saldo positivo de 333 millones de d&oacute;lares. Sin
embargo, en 2009 la situaci&oacute;n ser&aacute; m&aacute;s complicada en
la medida en que se acent&uacute;en los efectos adversos de la
recesi&oacute;n, por lo que se espera una reducci&oacute;n del d&eacute;ficit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos.
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Honduras
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 la econom&iacute;a hondure&ntilde;a creci&oacute; un 4,0%, es decir 2,3 puntos porcentuales por debajo
de la tasa registrada en 2007. El crecimiento sectorial fue muy heterog&eacute;neo. Las actividades
que presentaron un mayor dinamismo fueron la intermediaci&oacute;n financiera (18,1%) y las
comunicaciones (14,0%). La inflaci&oacute;n interanual alcanz&oacute; el 10,8% impulsada principalmente
por el alza de los precios internacionales de los alimentos y el petr&oacute;leo.
Entre mayo de 2007 e igual mes de 2008, la tasa de desempleo
abierto se redujo del 3,1% al 3,0%. La tasa de subempleo a
nivel nacional se mantuvo alta y alcanz&oacute; el 28%. A fines de
2008, el gobierno central registr&oacute; un d&eacute;ficit equivalente al
2,3% del PIB, es decir 0,6 puntos porcentuales menos que
en 2007. El d&eacute;ficit de la cuenta corriente se elev&oacute; al 13,8%
del PIB, superando en 3,5 puntos porcentuales el observado
durante el a&ntilde;o anterior, lo que refleja la fuerte vulnerabilidad
de la econom&iacute;a ante los choques externos.
En general, el contexto econ&oacute;mico durante los
primeros siete meses de 2008 se caracteriz&oacute; por el alza de
los precios internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos,
lo que se tradujo en presiones inflacionarias y en una
expansi&oacute;n de las importaciones. Los efectos de la crisis
2. financiera internacional en el segundo semestre se vieron
reflejados en una disminuci&oacute;n de las exportaciones y una
desaceleraci&oacute;n del crecimiento de las remesas familiares,
con efectos negativos en el consumo privado.
De acuerdo con estimaciones de la CEPAL, en 2009
el PIB real se contraer&aacute; un 2,5%, debido a la reducci&oacute;n de
las exportaciones, la disminuci&oacute;n de los flujos de inversi&oacute;n
extranjera directa (IED) y las remesas, y el deterioro del
empleo. Como resultado de ello, se espera un aumento de la
pobreza. Dada la fuerte disminuci&oacute;n de las importaciones,
se estima que el d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza
de pagos se reducir&aacute; significativamente.
Por otra parte, en noviembre de 2009 se celebrar&aacute;n
elecciones presidenciales en Honduras.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008 y hasta el mes de abril de 2009, la pol&iacute;tica
econ&oacute;mica de Honduras se enmarc&oacute; en el acuerdo
de derecho de giro suscrito con el Fondo Monetario
Internacional (FMI), cuyo objetivo fue mantener las
condiciones para el crecimiento sostenido y reducir la
pobreza a trav&eacute;s de la consolidaci&oacute;n de la estabilidad
macroecon&oacute;mica.
De acuerdo con el presupuesto acordado para 2008,
se fij&oacute; como meta un d&eacute;ficit del sector p&uacute;blico combinado
del 1,5% del PIB. Para el gasto en inversi&oacute;n p&uacute;blica se
estableci&oacute; un l&iacute;mite m&aacute;ximo (techo) del 6,5% del PIB,
mientras que para los gastos en programas dedicados a la
reducci&oacute;n de la pobreza se fij&oacute; un l&iacute;mite m&iacute;nimo (piso)
del 7% del PIB. Asimismo, se fij&oacute; la meta de reducci&oacute;n
del d&eacute;ficit externo de la cuenta corriente en el 6% del
PIB en el mediano plazo. Sin embargo, dados los efectos
de la crisis financiera internacional y la consecuente
desaceleraci&oacute;n mundial, junto con el alza de los precios
internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos, se ha visto
dificultado el logro de dichas metas.
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a) La pol&iacute;tica fiscal
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
El d&eacute;ficit fiscal del gobierno central se redujo al
2,3% del PIB en 2008, en comparaci&oacute;n con el 2,9%
registrado en 2007. Este resultado positivo obedece en
parte al incremento de los ingresos totales (19,3% del
PIB), levemente superior al de los gastos totales (21,7%
del PIB).
El gasto total real del gobierno central subi&oacute; un
2,3%, cifra considerablemente inferior a la observada en
2007 en que alcanz&oacute; el 21,6%. Dicho aumento obedeci&oacute;
principalmente a los incrementos salariales acordados
con diversos gremios profesionales (maestros, m&eacute;dicos y
enfermeras) que se elevaron 159,8 millones de d&oacute;lares. Sin
embargo, dicho incremento salarial es menor al registrado
el a&ntilde;o anterior.
El ingreso total del gobierno central se increment&oacute;
un 5,1% en t&eacute;rminos reales, lo que refleja en parte los
efectos de la nueva legislaci&oacute;n de 2008 sobre la evasi&oacute;n de
impuestos y mejoras en la administraci&oacute;n de la recaudaci&oacute;n.
Sin embargo, los ingresos tributarios se redujeron un
1,2% en t&eacute;rminos reales, ante la desaceleraci&oacute;n de la
actividad econ&oacute;mica que se tradujo en una disminuci&oacute;n
de las utilidades de las empresas.
Al cierre de 2008 el saldo de la deuda externa se
increment&oacute; 300 millones de d&oacute;lares y super&oacute; al registrado
en 2007 debido al aumento de los desembolsos por parte
de los acreedores multilaterales. Estos aumentos fueron
contrarrestados por amortizaciones de 485 millones de
d&oacute;lares y un ajuste por fluctuaciones cambiarias.
Desde mayo de 2009 el gobierno mantiene
conversaciones con el Fondo Monetario Internacional
(FMI) con el objeto de renegociar el acuerdo de derecho
de giro que concluy&oacute; el mes anterior. Dichas negociaciones
se dan en un contexto en que se carece de un presupuesto
aprobado para 2009. Actualmente, el gobierno opera con
el presupuesto del a&ntilde;o anterior.
Como consecuencia de la disminuci&oacute;n de los ingresos
en 2009 y el aumento de los compromisos del gobierno
para enfrentar la crisis financiera, es probable que se
deteriore la situaci&oacute;n fiscal. En 2009 la recaudaci&oacute;n fiscal
se ver&aacute; afectada por la desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a, as&iacute;
como por la reducci&oacute;n de los ingresos arancelarios a ra&iacute;z
de la desaceleraci&oacute;n del comercio y los compromisos de
desgravaci&oacute;n asociados con el Tratado de Libre Comercio
entre Rep&uacute;blica Dominicana, Centroam&eacute;rica y los Estados
Unidos (CAFTA-RD). Finalmente, el hecho de que Honduras
no mantenga actualmente un acuerdo con el FMI podr&iacute;a
dificultar el acceso al financiamiento externo para hacer
frente a la crisis financiera y los efectos adversos de la
desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a mundial.
La pol&iacute;tica monetaria respondi&oacute; a dos per&iacute;odos
distintos en 2008. El primero se caracteriz&oacute; por el alza
de los precios de los alimentos y el petr&oacute;leo, mientras
que el segundo estuvo marcado por la desaceleraci&oacute;n
econ&oacute;mica mundial. Con el objeto de mitigar las
presiones inflacionarias asociadas al aumento de los
precios internacionales, el Banco Central de Honduras
elev&oacute; su tasa de pol&iacute;tica monetaria del 7,5% al 9,0% en
los primeros siete meses de 2008.
El banco central increment&oacute; el porcentaje de las
inversiones obligatorias de las instituciones del sistema
financiero del 4% al 9% en 2008. Los bancos nacionales
pod&iacute;an cumplir con esta obligaci&oacute;n en dos formas: a) hasta
5 puntos porcentuales con sus tenencias de bonos del
Gobierno de Honduras correspondiente al a&ntilde;o fiscal 2008,
y b) hasta 2 puntos porcentuales con las operaciones
nuevas de cr&eacute;dito en moneda nacional destinadas a
la producci&oacute;n de granos b&aacute;sicos y las actividades de
otros sectores productivos estrat&eacute;gicos (agropecuario,
exportaci&oacute;n, maquila, construcci&oacute;n de vivienda, y medianas
y peque&ntilde;as empresas).
Adem&aacute;s, el banco central estableci&oacute; un encaje
diferenciado para la captaci&oacute;n de recursos en moneda
nacional y extranjera. Todas las obligaciones pasivas en
moneda nacional y extranjera, excepto las operaciones
interbancarias y el endeudamiento externo, est&aacute;n sujetas
ahora a un encaje legal no remunerado del 12%. Asimismo,
sobre los dep&oacute;sitos en moneda extranjera se estableci&oacute; un
encaje adicional del 24% que las instituciones financieras
deben mantener como inversiones en bancos extranjeros
de primer orden.
A la vez, el porcentaje requerido del encaje legal
para respaldar el desembolso de cr&eacute;ditos hacia actividades
productivas en sectores prioritarios disminuye al 0% para los
bancos que redujeron la proporci&oacute;n de sus carteras dedicada
al consumo y el comercio por debajo del 80% del total.
El agregado monetario M1 creci&oacute; solo un 1,8% en
comparaci&oacute;n con el crecimiento del 16,3% del a&ntilde;o anterior.
El efectivo en poder del p&uacute;blico se redujo, mientras que los
dep&oacute;sitos en la cuenta corriente se elevaron levemente. La
liquidez en moneda nacional (M2) registr&oacute; un incremento
del 2,5%, mientras que la liquidez ampliada (M3) aument&oacute;
un 4,9%. Los dep&oacute;sitos en moneda extranjera se expandieron
un 10,1% debido a los efectos de la sustituci&oacute;n de la moneda
nacional por la extranjera.
En diciembre de 2008, dada la crisis econ&oacute;mica
mundial, el banco central reorient&oacute; su pol&iacute;tica monetaria
con el objetivo de mantener liquidez en el sistema y baj&oacute;
la tasa de pol&iacute;tica monetaria al 7,75%. Asimismo, con
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el prop&oacute;sito de reactivar el cr&eacute;dito para las actividades
productivas y generar empleo, en 2009 el Banco Central de
Honduras redujo tres veces m&aacute;s la tasa de pol&iacute;tica monetaria
la cual se ubic&oacute; en el 4,5% en abril de 2009. El 26 de marzo
de 2009 el banco central aprob&oacute; el programa monetario
para 2009-2010, en el cual se establecen la estrategia y
las medidas de pol&iacute;tica que aplicar&aacute; el banco y se fija la
meta inflacionaria para 2009 en un 9%, con un margen
de tolerancia de m&aacute;s o menos un punto porcentual.
Pese a tener un tipo de cambio de paridad m&oacute;vil,
desde mediados de 2005 el tipo de cambio en Honduras
se ha mantenido estable a fin de utilizarlo como “ancla”
contra la inflaci&oacute;n importada. El tipo de cambio real
bilateral respecto del d&oacute;lar estadounidense se apreci&oacute;
un 6,8%, mientras que el tipo de cambio real efectivo
(todos los socios comerciales) lo hizo un 3,9% en 2008.
Las cuentas externas se han deteriorado, por lo que es
posible que se experimente una cierta depreciaci&oacute;n del
tipo de cambio nominal.
c) La pol&iacute;tica comercial
En 2008 la pol&iacute;tica comercial se centr&oacute; en potenciar los
beneficios del CAFTA-RD que entr&oacute; en vigor en 2006. En este
sentido, se dio acceso preferencial al mercado estadounidense
a las exportaciones provenientes de Centroam&eacute;rica y la
Rep&uacute;blica Dominicana. En 2009 se mantendr&aacute; este objetivo.
Por otra parte, la pol&iacute;tica comercial se concentrar&aacute; en las
negociaciones en curso con la Uni&oacute;n Europea, que deber&iacute;an
concluir en 2009, as&iacute; como en la resoluci&oacute;n satisfactoria de
las disputas sobre el banano y el caf&eacute;.
d) Otras pol&iacute;ticas
En enero de 2009 se adoptaron algunas medidas que
facilitar&aacute;n la canalizaci&oacute;n de fondos hacia las principales
actividades productivas del pa&iacute;s con el objetivo de
aumentar el cr&eacute;dito a los sectores estrat&eacute;gicos. Se anunci&oacute;
la creaci&oacute;n de un fideicomiso por 10.000 millones de
lempiras (530 millones de d&oacute;lares), que ser&aacute; avalado por
el Banco Central de Honduras y el Banco Hondure&ntilde;o
para la Producci&oacute;n y la Vivienda (BANHPROVI). Estos
fondos se canalizar&aacute;n a trav&eacute;s de la banca privada. En el
marco de esta iniciativa, la construcci&oacute;n, la agricultura y
la maquila tendr&aacute;n acceso a fondos a una tasa nominal
del 10% anual, con tasas inferiores para la microempresa
(7%). Los pr&eacute;stamos tendr&aacute;n un plazo de 7 a&ntilde;os. De los
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10.000 millones, el 40% se destinar&aacute; a la industria de la
construcci&oacute;n, el 20% a las micro y peque&ntilde;as empresas y
el restante a otras actividades. Estos recursos se suman
a los 8.200 millones de lempiras aprobados en 2008
asociados a la reducci&oacute;n y la eliminaci&oacute;n del encaje legal
en lempiras y moneda extranjera.
En abril de 2009 el gobierno anunci&oacute; un plan para
enfrentar los efectos de la crisis econ&oacute;mica y financiera
mundial. Este plan recogi&oacute; y afin&oacute; las medidas ya
aplicadas e incorpor&oacute; otras nuevas iniciativas. Adem&aacute;s se
cre&oacute; el fideicomiso antes mencionado como herramienta
importante para canalizar el cr&eacute;dito blando a los sectores
productivos. Por otra parte, el gobierno identific&oacute; la
necesidad de flexibilizar los requisitos para acceder a los
cr&eacute;ditos, de manera que la banca privada ponga 22.000
millones de lempiras a disposici&oacute;n del sector productivo.
Para ello, el gobierno compartir&aacute; el riesgo crediticio con
el sistema bancario y ayudar&aacute; a los bancos a repactar
las deudas de los productores agr&iacute;colas morosos. En el
plan se destaca la necesidad de ampliar el cr&eacute;dito con
el objeto de dar apoyo financiero al sector social por
unos 3.000 millones de lempiras para la construcci&oacute;n
de viviendas sociales, las micro, peque&ntilde;as y medianas
empresas y el sector agr&iacute;cola.
El plan tambi&eacute;n se centra en el fortalecimiento del
sistema financiero, garantizando una proporci&oacute;n —todav&iacute;a
no especificada— de los dep&oacute;sitos a los ahorrantes. Se
espera lograr esta medida mediante la capitalizaci&oacute;n del
Fondo de Seguro de Dep&oacute;sitos (FOSEDE) y a trav&eacute;s de
un fondo especial para proteger el sistema financiero.
Adem&aacute;s se contempla la creaci&oacute;n de una l&iacute;nea de cr&eacute;dito
por 900 millones de lempiras para el pago oportuno de
las obras y los servicios p&uacute;blicos. Tambi&eacute;n se destinar&aacute;n
800 millones de lempiras en bonos para pagar la mora
agraria y la titulaci&oacute;n de predios urbanos.
Finalmente, mediante el uso de la red de protecci&oacute;n social
existente se busca ampliar las transferencias a los sectores
vulnerables y expandir la inversi&oacute;n p&uacute;blica en infraestructura
de carreteras y energ&eacute;tica. En consecuencia, se incrementar&iacute;an
las transferencias actuales de 150 mil a 220 mil familias,
focalizadas en los municipios m&aacute;s pobres.
Sin embargo, hasta mediados de 2009 solo se ha
utilizado una peque&ntilde;a parte de los fondos anunciados.
Ello obedece en parte a los rezagos inherentes a los
procesos de evaluaci&oacute;n de la viabilidad de la inversi&oacute;n,
que impiden un r&aacute;pido otorgamiento del cr&eacute;dito a los
sectores establecidos.
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Cuadro 1
HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganader&iacute;a, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
5,7
3,6
2,7
0,6
3,8
1,7
4,5
2,5
6,2
4,1
6,1
3,9
6,6
4,5
6,3
4,2
4,0
1,9
11,7
1,7
5,5
10,6
1,5
2,1
34,5
3,8
-14,0
-7,8
4,5
-5,8
7,8
-13,6
-11,5
2,3
8,5
6,4
-20,6
3,8
7,2
-5,6
4,0
6,2
1,2
-2,3
-0,6
7,0
52,4
-2,3
7,6
-3,6
4,3
22,6
9,4
5,7
4,4
4,3
5,8
9,7
3,4
5,1
3,8
5,5
6,3
3,7
5,0
1,2
2,9
3,3
2,4
2,1
11,5
4,2
13,5
5,4
16,6
5,5
11,7
5,8
11,6
4,8
10,9
2,6
10,5
9,7
5,4
9,7
5,4
8,6
4,0
12,4
5,8
12,3
5,4
15,1
6,0
11,3
8,4
12,5
3,0
7,9
15,7
6,8
-2,8
7,3
3,8
4,8
6,4
4,5
-3,9
4,0
3,6
4,0
3,1
4,2
-4,6
10,0
5,9
4,3
3,7
4,4
4,9
8,7
7,9
5,0
5,4
5,0
21,9
13,2
16,2
6,8
10,1
6,1
-1,2
5,3
3,6
8,0
1,6
9,2
7,2
1,6
4,0
9,6
18,0
8,1
18,8
3,0
11,9
5,9
-0,5
7,1
13,6
2,6
8,8
28,3
24,6
3,7
33,4
23,1
10,3
34,7
20,9
13,8
Porcentajes del PIB
28,3
21,2
7,1
26,0
19,7
6,3
24,3
20,7
3,6
25,3
18,6
6,7
29,7
22,0
7,6
27,6
24,6
3,0
Millones de d&oacute;lares
-508
-644
3 343
3 988
-187
-215
538
380
375
5
-128
-55
183
-479
-729
3 423
4 152
-207
-258
715
419
301
117
-60
-101
161
-282
-637
3 745
4 382
-190
-301
846
272
269
3
-10
-106
115
-553
-1 020
3 754
4 774
-162
-362
991
358
391
-32
-194
97
98
-678
-1 293
4 534
5 827
-204
-446
1 265
1 040
553
487
362
-510
149
-290
-1 497
5 048
6 545
-229
-460
1 895
477
599
-122
187
-346
159
-404
-2 027
5 277
7 303
-291
-537
2 450
687
669
19
283
-282
-1
-1 275
-3 178
5 642
8 820
-349
-400
2 652
1 090
928
162
-185
109
76
-1 977
-4 343
6 046
10 389
-305
-350
3 021
1 912
875
1 036
-65
42
23
100,0
97,2
96,9
98,5
100,9
100,5
98,0
97,7
94,4
100,0
348
4 711
94,8
322
4 757
92,0
86
4 922
88,0
94
5 242
87,2
743
5 912
87,2
177
5 093
83,2
149
3 879
81,6
766
3 028
80,9
1584
3 321
50,7
4,9
5,4
50,7
4,0
4,3
51,0
4,1
3,5
Tasas anuales medias
...
...
...
52,5
5,9
3,8
51,7
6,1
4,7
50,0
7,6
5,9
50,6
8,0
6,5
50,9
6,5
6,9
Porcentajes anuales
10,1
8,8
8,1
6,8
9,2
7,7
5,3
8,9
10,8
4,4
3,1
15,9
26,8
4,3
2,5
14,5
23,8
6,2
2,1
13,7
22,7
5,5
8,6
11,5
20,8
5,0
0,8
11,1
19,9
3,4
5,8
10,9
18,8
0,4
5,1
9,3
17,4
0,0
2,8
7,8
16,6
0,0
0,2
9,5
17,9
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales k
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Gastos totales l
Gastos corrientes
Intereses m
Gastos de capital l
Resultado primario
Resultado global
15,7
14,9
13,7
20,4
14,6
2,2
5,5
-2,5
-4,7
16,7
15,2
13,6
21,1
14,7
1,0
5,7
-3,4
-4,4
16,4
15,3
13,3
20,3
15,2
1,0
4,2
-2,9
-3,9
16,5
15,6
13,7
21,3
16,2
1,0
4,6
-3,7
-4,7
17,2
16,4
14,5
19,8
14,8
1,1
5,0
-1,5
-2,6
17,6
16,4
14,5
19,8
15,3
1,1
4,5
-1,1
-2,2
18,1
16,6
15,2
19,2
16,0
1,0
3,3
-0,1
-1,1
19,1
17,5
16,3
21,9
17,9
0,6
4,1
-2,3
-2,9
19,3
17,2
15,6
21,7
17,1
0,6
4,7
-1,7
-2,3
Deuda del gobierno central
Interna
Externa
55,6
3,6
52,0
53,9
3,8
50,1
55,5
3,9
51,6
60,7
6,3
54,4
59,6
4,6
55,0
44,7
3,8
40,9
28,7
3,3
25,4
17,3
2,8
14,5
19,4
4,7
14,7
...
...
...
...
...
...
...
25,3
-1,9
36,7
-9,4
...
...
...
23,7
-2,3
36,1
-10,1
46,5
34,0
12,6
26,7
0,4
37,7
-11,4
47,2
34,5
12,7
24,0
-1,0
38,5
-13,6
49,2
35,4
13,8
23,7
-0,9
39,7
-15,0
50,8
37,3
13,5
27,2
-2,6
45,2
-15,4
55,0
41,3
13,8
34,0
-2,1
52,7
-16,6
56,5
42,5
14,0
32,2
-1,2
50,9
-17,6
51,4
37,8
13,3
Moneda y cr&eacute;dito n
Cr&eacute;dito interno o
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Promedio ponderado de los dep&oacute;sitos a plazo.
j Promedio ponderado de los pr&eacute;stamos.
k Incluye donaciones y recuperaci&oacute;n de intereses en concesi&oacute;n.
l Incluye concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
mLos datos del Banco Central consideran los intereses de la deuda p&uacute;blica en forma devengada.
n Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
o Incluye t&iacute;tulos de regulaci&oacute;n monetaria y pr&eacute;stamos externos de mediano y largo plazo.
3. Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
La econom&iacute;a hondure&ntilde;a creci&oacute; un 4,0% en t&eacute;rminos
reales, mientras que el PIB por habitante se expandi&oacute; solo
un 1,9%. En 2008 la demanda agregada creci&oacute; un 6,1%
(8,7% en 2007) y se expandi&oacute; el consumo privado (7,1%)
y la inversi&oacute;n bruta (13,6%). El ritmo de crecimiento del
PIB tambi&eacute;n se vio afectado debido a la desaceleraci&oacute;n
de la formaci&oacute;n bruta de capital fijo que creci&oacute; un 12,2%,
es decir 7,2 puntos porcentuales menos que en 2007.
Esto se tradujo en un menor ritmo de crecimiento de las
importaciones de maquinarias y equipos. A pesar de ello,
las importaciones aumentaron un 8,8%, superando a las
exportaciones (2,6%), por lo que la contribuci&oacute;n del sector
externo al crecimiento del PIB fue negativa.
El sector agropecuario creci&oacute; un 3,4% y perdi&oacute;
el dinamismo observado durante los &uacute;ltimos dos
a&ntilde;os, principalmente debido a la desaceleraci&oacute;n del
sector agr&iacute;cola. La industria manufacturera (3,8%) y
la construcci&oacute;n (6,3%) tambi&eacute;n registraron un ritmo
de crecimiento m&aacute;s lento que en 2007. El sector de
transporte, almacenamiento y comunicaciones registr&oacute;
por quinto a&ntilde;o consecutivo una tasa de expansi&oacute;n de dos
d&iacute;gitos (10,9%). En otros servicios (7,4%), el desempe&ntilde;o
estuvo marcado por una fuerte expansi&oacute;n de los servicios
financieros (12,5%).
En 2009 la econom&iacute;a hondure&ntilde;a se ha visto afectada
por los efectos adversos de la crisis financiera mundial.
En el primer semestre de 2008, el &iacute;ndice mensual
de actividad econ&oacute;mica present&oacute; una contracci&oacute;n
del 1%. Los sectores que registraron variaciones
negativas fueron el comercio (-0,7), el transporte y las
comunicaciones (-4,5%), los bancos y seguros (-11,0%) y
la construcci&oacute;n (-18,3%).
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Cuadro 2
HONDURAS: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares) b
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) d
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
549
1 531
2 827
606
1 674
2 900
601
1 847
2 742
511
1 931
2 733
769
1 988
2 736
785
2 374
2 780
617
2 435
2 590
478
2 034
2 690
652
1 584
2 784
...
...
2 804 c
97,7
98,2
97,6
97,2
97,6
97,4
94,1
88,4
86,5
87,3 e
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(lempiras por d&oacute;lar)
6,3
6,2
7,1
8,9
9,2
12,2
13,7
10,8
8,8
5,4
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
18,9
Tasas de inter&eacute;s nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva f
Tasa de inter&eacute;s activa g
Tasa de inter&eacute;s interbancaria
7,8
17,0
5,3
7,6
16,7
5,5
7,7
16,3
6,4
8,0
16,4
7,3
8,3
16,6
8,0
8,8
17,1
8,4
9,6
18,4
9,8
11,2
19,7
10,1
12,1
19,9
7,2
10,9 e
19,9 e
5,6
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
37,7
41,7
49,1
41,9
30,6
29,6
21,6
9,2
4,9
...
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
4,1
4,1
4,0
3,2
3,7
3,8
4,4
4,6
5,8
6,8 c
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b No incluye maquila.
c Datos hasta el mes de abril.
d Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e Datos hasta el mes de mayo.
f Promedio ponderado de los dep&oacute;sitos a plazo.
g Promedio ponderado de los pr&eacute;stamos.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008 la tasa de inflaci&oacute;n anual cerr&oacute; el a&ntilde;o en un
10,8% debido principalmente al alza de los precios de los
alimentos y los combustibles. El aumento de los precios
de los alimentos y bebidas no alcoh&oacute;licas contribuyeron
en 5,4 puntos porcentuales al incremento de los precios,
seguido de los rubros de alojamiento, agua, electricidad, gas
y otros combustibles, que sumaron 1,8 puntos porcentuales
a la tasa de inflaci&oacute;n.
En 2008 la tasa de inflaci&oacute;n m&aacute;xima alcanzada fue
del 14% en agosto, lo cual impidi&oacute; cumplir con la meta
de inflaci&oacute;n prevista en el programa monetario. No
obstante, en los &uacute;ltimos cuatro meses de 2008 se revirti&oacute;
esta tendencia debido a la reducci&oacute;n de los precios de
los combustibles y algunos alimentos. El alza de los
precios internacionales contribuy&oacute; a la inflaci&oacute;n interna,
sobre todo al incremento de los precios del suministro
de energ&iacute;a el&eacute;ctrica y de ciertos alimentos preparados
como el arroz, la leche pasteurizada y en polvo, la carne
de pollo y los refrescos. El &uacute;nico rubro del &iacute;ndice de
precios al consumidor que experiment&oacute; una reducci&oacute;n
interanual fue el de las comunicaciones, lo que refleja la
mayor competencia del sector.
Pese al crecimiento econ&oacute;mico moderado, la tasa
de ocupaci&oacute;n nacional sigui&oacute; registrando el aumento
observado durante los a&ntilde;os anteriores. Dado que la tasa
de participaci&oacute;n tambi&eacute;n se elev&oacute;, la tasa de desempleo
nacional se mantuvo en un 3,0% (4,1% a nivel urbano).
No obstante, a ra&iacute;z de la crisis se ha elevado la tasa de
desempleo y probablemente la del subempleo. Se estima
que, debido a la reducci&oacute;n de la demanda externa de textiles
y prendas de vestir, arneses para la industria automotriz y
otros productos de la maquila hondure&ntilde;a, se ha registrado
una p&eacute;rdida de alrededor de 39.000 empleos en dicha
industria desde octubre de 2008. De igual manera, la
industria de la construcci&oacute;n ha experimentado una merma
de aproximadamente 40.000 puestos
En enero de 2008 el salario m&iacute;nimo aument&oacute; en
promedio un 13,3% y alcanz&oacute; un promedio mensual de
3.428 lempiras (181,4 d&oacute;lares). En diciembre, como una
medida para enfrentar la crisis financiera y la desaceleraci&oacute;n
econ&oacute;mica mundial, se anunci&oacute; otro aumento del salario
m&iacute;nimo, el cual se fij&oacute; en 5.500 lempiras al mes para el
sector urbano y en 4.055 lempiras para el sector rural.
En el caso de la maquila, se sostuvieron negociaciones
en enero de 2009 y se acord&oacute; que el sector no aplicar&aacute;
aumentos si no se registran m&aacute;s despidos.
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c) El sector externo
En 2008 las condiciones externas se deterioraron debido
en parte al alza de los precios de los bienes importados y
el menor crecimiento del valor de las exportaciones que
alcanz&oacute; solo un 7,2%. Este resultado obedece a tendencias
opuestas, ya que las exportaciones tradicionales registraron
una tasa de expansi&oacute;n del 18,1%, levemente por sobre la
de 2007, mientras que el valor agregado de la maquila
creci&oacute; un 3,8% y el de las exportaciones no tradicionales
lo hizo un 7,3%.
Las importaciones (sin maquila) alcanzaron un
valor de 10.389 millones de d&oacute;lares, lo que representa
un incremento del 17,8%. Esto se explica principalmente
por las compras de combustibles, lubricantes y energ&iacute;a
el&eacute;ctrica que ascendieron a 1.952,8 millones, con un
incremento del 49,7%. El resto de las importaciones
crecieron solo un 16% en 2008 en comparaci&oacute;n con el
30% registrado el a&ntilde;o anterior.
Las importaciones de bienes de capital se incrementaron
un 10,2%, cifra considerablemente m&aacute;s baja que el alza
observada en 2007 (42,1%). Como consecuencia, el
d&eacute;ficit de la cuenta corriente ascendi&oacute; a 1.977 millones
de d&oacute;lares, equivalente al 13,9% del PIB, es decir 3,6
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puntos porcentuales por encima del d&eacute;ficit registrado
en 2007. Los t&eacute;rminos del intercambio se deterioraron
nuevamente (-0,9%).
El principal destino de las exportaciones sigue siendo los
Estados Unidos con un 40,5% del volumen total exportado,
seguido de Centroam&eacute;rica (23,4%) y Europa (20,0%).
La dependencia respecto de los mercados de los Estados
Unidos y Europa implica que dada la desaceleraci&oacute;n de
la econom&iacute;a mundial es muy probable que se reduzca el
valor de las exportaciones de Honduras en 2009.
Los ingresos netos por concepto de las transferencias
corrientes alcanzaron un saldo positivo de 3.021 millones de
d&oacute;lares y crecieron un 13,9%, es decir 5,7 puntos porcentuales
m&aacute;s que el a&ntilde;o anterior. Las remesas suman el 93% de estas
transferencias y ascendieron a 2.801 millones en 2008. Sin
embargo, como proporci&oacute;n del PIB las remesas alcanzaron
el 19,6%, un punto porcentual menos que en 2007.
La cuenta financiera cerr&oacute; el a&ntilde;o en 1.632,1 millones
de d&oacute;lares debido en parte al ingreso de 877 millones de
d&oacute;lares por concepto de la inversi&oacute;n extranjera directa. Las
reservas internacionales alcanzaron los 2.460 millones de
d&oacute;lares a ra&iacute;z de las p&eacute;rdidas de 54 millones de d&oacute;lares
en 2008. Dichas reservas cubren alrededor de 3,4 meses
de importaciones de bienes y servicios.
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M&eacute;xico
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
La tasa de crecimiento de la econom&iacute;a mexicana se redujo del 3,3% en 2007 al 1,3% en 2008,
lo que signific&oacute; un aumento de solo el 0,2% del PIB por habitante. Esto se debi&oacute; a la marcada
desaceleraci&oacute;n de la demanda externa —asociada a la crisis que atraviesa la econom&iacute;a mundial—
y de la interna —reflejo de la p&eacute;rdida de impulso del consumo privado y, en menor medida,
de la inversi&oacute;n privada. Las exportaciones sufrieron ca&iacute;das considerables a partir del tercer
trimestre de 2008. En la debilidad de la demanda interna incidieron el repunte del desempleo,
la disminuci&oacute;n del cr&eacute;dito para el consumo y la menor llegada de remesas del exterior. La
inflaci&oacute;n se aceler&oacute;, pasando de un promedio del 4,0% en 2007 al 5,1% en 2008.
La desaceleraci&oacute;n del ritmo de la actividad econ&oacute;mica
incidi&oacute; en el menor dinamismo de las importaciones que,
a su vez, recibieron el impulso de la apreciaci&oacute;n del tipo de
cambio real que prevaleci&oacute; hasta octubre y del alza de los
precios internacionales de combustibles y alimentos; con
todo, el mayor crecimiento de las importaciones respecto
de las exportaciones signific&oacute; la ampliaci&oacute;n del d&eacute;ficit
comercial. Todo esto, junto con la disminuci&oacute;n del 3,6% en
el flujo de remesas internacionales, se tradujo en un d&eacute;ficit
de la cuenta corriente equivalente al 1,5% del PIB (0,8%
en 2007). El balance del sector p&uacute;blico consolidado fue
pr&aacute;cticamente cero, dada la contribuci&oacute;n de los ingresos
petroleros, que aumentaron un 14% en t&eacute;rminos reales.
La econom&iacute;a enfrenta en 2009 un escenario muy diverso,
m&aacute;s dif&iacute;cil que el de la recesi&oacute;n de 1995, cuando el producto
cay&oacute; un 6,2%, pero pudo recuperarse con fuerza en menos de
12 meses debido al marcado repunte de las exportaciones. Esta
opci&oacute;n hoy no existe porque la econom&iacute;a mundial sufre su
peor crisis desde los a&ntilde;os treinta del siglo pasado. El entorno
se vuelve m&aacute;s adverso por la disminuci&oacute;n de la inversi&oacute;n
extranjera directa, las remesas, los precios del petr&oacute;leo, el
turismo y el acceso al financiamiento. El PIB real baj&oacute; un
1,6% en el cuarto trimestre de 2008 y se derrumb&oacute; un 8,2%
en el primer trimestre de 2009.
La acotada disponibilidad de recursos fiscales, las
dificultades para ejecutar el gasto p&uacute;blico en el corto
plazo y la restricci&oacute;n de la disponibilidad de cr&eacute;dito para
proyectos de inversi&oacute;n, imponen l&iacute;mites a la efectividad
de las diferentes iniciativas que el gobierno ha puesto en
marcha para contrarrestar los efectos de la turbulencia
externa. La reactivaci&oacute;n de la econom&iacute;a mexicana depende
en gran medida del impulso que tome la estadounidense
y, en consecuencia, el inicio de una nueva etapa de
crecimiento puede llevar todav&iacute;a m&aacute;s tiempo.
La sucesi&oacute;n de programas que el gobierno federal
ha puesto en marcha para enfrentar la crisis hasta ahora
no ha logrado impedir la aguda reducci&oacute;n del ritmo de
actividad y de la ocupaci&oacute;n. La creaci&oacute;n de empleos de
calidad se ve muy limitada por el retroceso de la econom&iacute;a
y la saturaci&oacute;n de v&aacute;lvulas de escape, como el empleo
informal y la migraci&oacute;n, adem&aacute;s de que el regreso de
algunos migrantes ejercer&aacute; una presi&oacute;n en el mercado de
trabajo. A ello se agregan las consecuencias del impacto
de la epidemia de gripe por el virus A (H1N1), estimado
por el gobierno en alrededor de 0,3 puntos del PIB.
La CEPAL prev&eacute; que en 2009 la econom&iacute;a sufra una
ca&iacute;da de entre el 6% y el 7%, con una elevada p&eacute;rdida
de empleos.
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La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En concordancia con la ley federal de presupuesto
y responsabilidad hacendaria, en 2008 se mantuvo un
virtual equilibrio de las finanzas p&uacute;blicas (-0,1% del
PIB). Los ingresos p&uacute;blicos se incrementaron un 9,5%
en t&eacute;rminos reales, destac&aacute;ndose el aumento del 13,9%
de los ingresos petroleros, derivado del elevado precio
internacional de este producto, contrarrestado en parte
por la disminuci&oacute;n del volumen de producci&oacute;n y de
exportaci&oacute;n, las mayores importaciones de derivados
del petr&oacute;leo, as&iacute; como por la apreciaci&oacute;n cambiaria;
estos ingresos representaron el 36,9% de los ingresos
p&uacute;blicos. El precio medio de la mezcla mexicana de
petr&oacute;leo ascendi&oacute; a 84,4 d&oacute;lares por barril, esto es, 37,8
d&oacute;lares m&aacute;s que lo proyectado en los criterios generales
de pol&iacute;tica econ&oacute;mica para 2008.
El gasto total del sector p&uacute;blico aument&oacute; un 10,1%
real en 2008; el crecimiento de los egresos de capital
fue superior al del gasto corriente (un 25,1% y un 7,1%,
respectivamente) y, en el primero, la inversi&oacute;n f&iacute;sica aument&oacute;
un 12,2%. En el gasto corriente, destaca el incremento
del 7,0% de las erogaciones para desarrollo social y de un
3,4% de los de servicios personales. El costo financiero
(compuesto principalmente por intereses y comisiones)
registr&oacute; una disminuci&oacute;n del 9,6%, mientras que las
transferencias a los estados aumentaron un 21,1%.
El resultado fiscal del gobierno federal en 2008 registr&oacute;
una ligera mejor&iacute;a de dos d&eacute;cimas de punto porcentual,
por lo que el d&eacute;ficit fue equivalente al 1,6% del PIB. Los
ingresos tributarios no petroleros registraron un crecimiento
real del 9,8%, sobre todo por la mayor recaudaci&oacute;n
proveniente del impuesto especial sobre producci&oacute;n y
servicios (13,0%), del impuesto sobre la renta (9,9%), del
impuesto al valor agregado (6,5%) y del impuesto sobre
las importaciones (5,8%). En este resultado influy&oacute; la
recaudaci&oacute;n del impuesto empresarial a tasa &uacute;nica y del
impuesto a los dep&oacute;sitos en efectivo, que entraron en vigor
en 2008. Los gastos totales subieron un 10,6%, debido
en gran parte a los gastos de capital (21,9%).
Se prev&eacute; un panorama complicado para las finanzas
p&uacute;blicas en 2009 dada la magnitud de la crisis econ&oacute;mica.
En el primer trimestre de 2009 se registr&oacute; una ca&iacute;da real
de los ingresos del 9,1%, debido a la disminuci&oacute;n tanto de
los ingresos petroleros (-17,6%) como de los tributarios
no petroleros (-11,4%), mientras que el crecimiento del
gasto fue un 14,5% mayor.
La p&eacute;rdida de ingresos p&uacute;blicos a consecuencia del
progresivo deterioro de la econom&iacute;a podr&iacute;a significar
una reducci&oacute;n del 1,5% del producto en 2009, sin contar
el efecto de la menor recaudaci&oacute;n por la emergencia
epidemiol&oacute;gica causada por la gripe por el virus A (H1N1)
que se enfrent&oacute; de abril a mayo de ese a&ntilde;o y que condujo al
cierre de escuelas, restaurantes y centros de espect&aacute;culo y
esparcimiento. Para el a&ntilde;o, si el gobierno no adopta nuevas
iniciativas fiscales para combatir la crisis, se estima un
d&eacute;ficit fiscal de alrededor del 2% del PIB, por lo menos,
lo que supone que la disminuci&oacute;n de los ingresos ser&iacute;a en
parte compensada por las coberturas petroleras, la mayor
depreciaci&oacute;n del peso (que eleva el valor en pesos de las
exportaciones petroleras y el remanente de operaci&oacute;n del
Banco de M&eacute;xico) y un menor gasto.
El deterioro de la situaci&oacute;n econ&oacute;mica de M&eacute;xico ha
llevado al gobierno a anunciar durante 2008 y 2009 cuatro
programas de apoyo para amortiguar sus efectos. Los
primeros dos, anunciados en marzo y octubre de 2008, se
centraron en dar apoyos a empresas y familias; en el primer
caso, se otorgaron descuentos a las aportaciones que se
hacen regularmente al Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS), as&iacute; como al pago del impuesto sobre la renta y el
impuesto empresarial a tasa &uacute;nica; en el segundo caso, se
efectuaron descuentos a las tarifas el&eacute;ctricas. Se anunci&oacute;
un mayor gasto en infraestructura, como la construcci&oacute;n de
una refiner&iacute;a que se iniciar&aacute; en el presente a&ntilde;o, as&iacute; como
apoyos a las peque&ntilde;as y medianas empresas, y un nuevo
programa de desregulaci&oacute;n y desgravaci&oacute;n arancelaria.
A comienzos de 2009 se anunciaron 25 medidas
dirigidas a apoyar el empleo y los trabajadores, la econom&iacute;a
familiar, la competitividad y las pymes, y la inversi&oacute;n en
infraestructura. Asimismo, se anunciaron medidas para
compensar los efectos de la emergencia epidemiol&oacute;gica,
entre las que destacan apoyos destinados principalmente
a las pymes y a empresas del sector turismo, restaurantes
y esparcimiento.
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b) La pol&iacute;tica monetaria
c) La pol&iacute;tica cambiaria
De acuerdo con la interpretaci&oacute;n de que la crisis externa
no tendr&iacute;a graves impactos en la econom&iacute;a mexicana y
que, en cambio, el alza de los precios estaba en una senda
de expansi&oacute;n preocupante, el Banco de M&eacute;xico mantuvo
a lo largo de 2008 su objetivo central de estabilizaci&oacute;n
mediante una pol&iacute;tica monetaria que intent&oacute; aminorar las
presiones inflacionarias del exterior. Con este prop&oacute;sito,
aument&oacute; la meta de la tasa de inter&eacute;s 75 puntos b&aacute;sicos, por
lo que pas&oacute; del 7,5% en mayo al 8,25% en agosto, nivel que
prevaleci&oacute; el resto del a&ntilde;o. El tipo de cambio se mantuvo
estable en general, mostrando una cierta apreciaci&oacute;n en
t&eacute;rminos reales. Sin embargo, ante el empeoramiento del
panorama econ&oacute;mico externo y la creciente manifestaci&oacute;n
de sus efectos sobre la econom&iacute;a mexicana y el empleo,
se dio un giro a la pol&iacute;tica monetaria que ha llevado a la
reducci&oacute;n de la tasa de inter&eacute;s de referencia de 300 puntos
b&aacute;sicos de enero a mayo de 2009.
La base monetaria aument&oacute; un 9,6% real en 2008,
lo que equivale a la mitad del incremento de 2007. En el
primer trimestre de 2009 el saldo de la base monetaria
se increment&oacute; un 12,4% con respecto a marzo del a&ntilde;o
anterior. De acuerdo a las definiciones del pa&iacute;s, el agregado
monetario M1 se elev&oacute; un 7,1%, mientras que el M2 lo
hizo un 9,8%; el M3 fue un poco menos din&aacute;mico con
una tasa de crecimiento real del 8,6% y en &eacute;l destaca el
aumento de la captaci&oacute;n bancaria de no residentes (6,4%)
y la disminuci&oacute;n considerable de los valores p&uacute;blicos en
poder de no residentes (-13,8%).
En 2008, el financiamiento al sector privado no
financiero continu&oacute; creciendo a un ritmo similar al de
2007. En diciembre, el saldo de dicho financiamiento
represent&oacute; el 30,7% del PIB y registr&oacute; una variaci&oacute;n anual
real del 8,9% respecto del a&ntilde;o anterior. El cr&eacute;dito total de
la banca comercial al sector privado represent&oacute; un 13,7%
del PIB, un nivel similar al de 2007; el financiamiento
al consumo de los hogares disminuy&oacute; un 5,3% en 2008
despu&eacute;s de haber crecido un 18,3% el a&ntilde;o anterior. El
&iacute;ndice de morosidad se elev&oacute; y alcanz&oacute; un 3,21%. En los
cr&eacute;ditos al consumo, este &iacute;ndice se ubic&oacute; en un 8,04%,
con un aumento de 2,56 puntos porcentuales respecto de
2007, mientras que en el caso de las tarjetas de cr&eacute;dito
se increment&oacute; al 9,42%.
En lo que resta de 2009 se espera que el Banco de
M&eacute;xico reduzca algo m&aacute;s su meta de la tasa de inter&eacute;s para
contribuir a mejorar el clima econ&oacute;mico, aunque manteniendo
su objetivo primordial de control de la inflaci&oacute;n.
En un marco de flotaci&oacute;n cambiaria, en la primera
mitad de 2008 el peso se fortaleci&oacute; progresivamente
respecto del d&oacute;lar, alcanzando su m&iacute;nima cotizaci&oacute;n
en agosto, depreci&aacute;ndose persistentemente hasta marzo
de 2009 a causa de la crisis financiera internacional.
Tambi&eacute;n se acentu&oacute; la demanda de d&oacute;lares por parte de
algunas empresas para hacer frente a sus posiciones en
instrumentos derivados en esta divisa. De esta manera,
entre principios de agosto de 2008 y fines de marzo
de 2009 la cotizaci&oacute;n del d&oacute;lar en pesos ascendi&oacute; un
43%. En el promedio de 2008, sin embargo, el tipo de
cambio real bilateral respecto del d&oacute;lar se depreci&oacute;
solamente un 1,2%. La depreciaci&oacute;n del tipo de cambio
real efectivo (con todos los socios comerciales) fue
del 2,1%.
El Banco de M&eacute;xico ha implementado diversas medidas
para proveer de liquidez a los mercados cambiario y de
valores, as&iacute; como al sistema bancario. Se han inyectado
d&oacute;lares al mercado cambiario a trav&eacute;s de subastas
extraordinarias y subastas diarias y, a partir de marzo de
2009, se puso en marcha un mecanismo de subastas sin
precio m&iacute;nimo. En lo que se refiere a la liquidez en moneda
nacional, se establecieron mecanismos preventivos para
su provisi&oacute;n temporal a los bancos y se adoptaron otras
medidas orientadas a apoyar la liquidez en los mercados
internos de deuda. Asimismo, el ente emisor estableci&oacute; un
programa de garant&iacute;as por parte de la banca de desarrollo
para la colocaci&oacute;n de deuda privada de corto plazo, entre
otras medidas.
A fines de marzo el gobierno acord&oacute; una l&iacute;nea de
financiamiento contingente con el Fondo Monetario
Internacional de aproximadamente 47.000 millones de
d&oacute;lares, con vigencia de un a&ntilde;o y renovable; este monto,
junto con los 30.000 millones de d&oacute;lares de la Reserva
Federal de los Estados Unidos a los que se tiene acceso
mediante el mecanismo de intercambio de divisas, una
l&iacute;nea de canje vigente hasta octubre de este a&ntilde;o, y los
76.500 millones de d&oacute;lares de las reservas internacionales
(a mayo de 2009), suma 153.500 millones de d&oacute;lares. Lo
anterior, junto con las medidas que se han tomado para
detener la depreciaci&oacute;n acelerada del peso con respecto
al d&oacute;lar, contribuy&oacute; a bajar la cotizaci&oacute;n de alrededor de
15 pesos por d&oacute;lar en marzo a casi 13 pesos en mayo,
lo que otorga un mayor margen de maniobra al banco
central para reducir la tasa de inter&eacute;s ante la agudizaci&oacute;n
de la crisis.
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Cuadro 1
M&Eacute;XICO: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
6,6
5,1
-0,0
-1,1
0,8
-0,1
1,4
0,6
4,0
3,2
3,2
2,3
4,8
3,7
3,3
2,2
1,3
0,2
0,4
3,8
6,9
3,0
4,2
5,9
1,5
-3,8
2,3
-5,7
-0,9
0,4
-0,7
1,0
2,1
3,8
3,7
-1,3
1,5
3,3
2,9
1,3
3,9
4,0
5,3
-0,7
-0,3
3,5
2,0
2,5
3,9
1,4
5,1
12,2
7,9
2,0
-0,6
2,7
3,7
4,4
3,2
-2,3
-0,3
2,2
-0,6
12,2
9,1
-1,2
3,8
0,0
1,8
1,5
5,0
6,4
5,4
3,9
3,6
5,5
5,4
4,4
3,7
2,5
0,8
5,5
2,9
4,5
-0,3
4,2
0,9
3,9
-0,6
4,7
2,1
5,3
3,5
7,1
2,5
5,2
2,1
2,8
1,1
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo
Gobierno general
Privado
Formaci&oacute;n bruta de capital fijo
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
7,4
2,4
8,2
11,4
16,3
21,5
1,9
-2,0
2,5
-5,6
-3,6
-1,6
1,4
-0,3
1,6
-0,6
1,4
1,5
2,1
0,8
2,2
0,4
2,7
0,7
4,4
-2,8
5,6
8,0
11,5
10,7
4,6
3,5
4,8
6,5
6,8
8,5
4,8
0,3
5,6
9,6
10,8
12,8
3,6
2,1
3,9
7,2
5,7
7,0
1,4
0,6
1,5
4,9
1,4
4,3
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
27,5
24,5
2,9
22,1
19,5
2,6
22,7
20,7
2,0
23,9
23,3
0,5
25,7
25,2
0,5
25,4
24,6
0,8
26,0
24,5
1,5
-14 137 -7 190 -5 169 -4 369 -4 375 -8 331
-7 633 -5 779 -8 811 -7 587 -6 133 -10 074
161 046 164 766 187 999 214 233 249 925 271 875
168 679 170 546 196 810 221 820 256 058 281 949
-4 048 -4 601 -4 607 -4 713 -5 736 -6 305
-12 725 -12 313 -10 513 -14 207 -18 455 -18 368
10 269 15 503 18 762 22 138 25 949 26 415
21 227 16 628
9 227 11 533
3 372 18 617
22 158 15 183 19 216 15 325 13 558 19 022
-931
1 445 -9 989 -3 791 -10 186
-404
7 090
9 438
4 058
7 164 -1 003 10 286
-7 090 -9 438 -4 058 -7 164
1 003 -10 286
0
0
0
0
0
0
-15 725
-17 261
291 343
308 603
-7 079
-16 846
25 461
23 163
21 264
1 899
7 438
-7 438
0
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta total (millones de d&oacute;lares)
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del &iacute;ndice nacional de precios al productor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
Porcentajes del PIB
22,9
21,9
1,0
24,7
24,0
0,7
Millones de d&oacute;lares
-18 683
-8 337
166 121
174 458
-2 323
-15 017
6 994
25 793
17 789
8 004
7 110
-2 824
-4 286
-17 683
-9 617
158 780
168 396
-3 558
-13 847
9 338
25 008
23 045
1 963
7 325
-7 325
0
100,0
94,4
94,0
104,5
108,3
104,6
104,7
105,8
108,1
100,0
97,4
97,9
98,8
101,6
103,6
104,1
105,1
105,9
6 491 11 161
8 502
4 315 -1 286 -2 674 -15 083
250
6 317
148 652 144 526 140 099 140 554 139 152 130 731 117 506 141 823 150 142
Tasas anuales medias
58,7
3,4
…
58,1
3,6
…
57,8
3,9
…
58,3
4,6
…
58,9
5,3
…
59,5
4,7
7,5
60,7
4,6
6,9
60,7
4,8
7,2
60,4
4,9
6,9
Porcentajes anuales
9,0
4,4
5,7
4,0
5,2
3,3
4,1
3,8
6,5
6,4
1,3
9,2
6,8
8,0
3,4
7,3
5,4
7,8
-1,1
6,0
14,6
16,9
-1,2
6,7
11,0
12,8
3,4
1,9
6,2
8,2
11,7
1,4
5,1
6,9
4,6
0,3
5,4
7,2
-3,5
-0,3
7,6
9,9
0,1
0,4
6,1
7,5
0,2
1,0
6,0
7,6
2,1
0,7
6,7
8,7
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario k
Resultado global k
19,7
9,7
20,7
18,3
2,3
2,4
1,3
-1,0
20,0
10,3
20,6
18,2
2,3
2,4
1,7
-0,7
20,2
10,6
21,3
18,4
2,0
2,9
0,9
-1,1
21,2
10,1
21,8
19,0
2,1
2,8
1,6
-0,6
20,7
9,0
20,9
17,8
1,9
3,2
1,7
-0,2
21,2
8,8
21,3
18,2
2,0
3,1
1,9
-0,1
22,0
8,6
21,9
18,6
2,1
3,3
2,1
0,1
22,3
9,0
22,3
18,7
1,9
3,6
1,9
0,0
23,8
8,3
23,8
19,4
1,6
4,4
1,6
-0,1
Deuda del sector p&uacute;blico
Interna l
Externa
25,3
11,8
13,5
24,1
12,6
11,5
25,7
13,8
11,8
26,1
14,4
11,8
24,2
13,8
10,4
23,0
14,6
8,4
22,7
16,9
5,8
23,0
17,6
5,4
27,2
20,8
6,4
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
38,4
10,9
15,7
11,8
39,1
37,8
1,3
38,2
11,1
12,9
14,2
43,3
41,6
1,7
39,0
11,4
14,3
13,3
44,4
42,9
1,5
36,8
10,6
14,0
12,0
45,6
44,4
1,2
33,3
10,1
13,2
9,7
45,0
43,6
1,4
32,2
8,7
14,5
9,0
48,6
47,1
1,5
33,1
8,5
16,9
7,8
49,5
48,1
1,4
34,1
8,3
18,4
7,4
50,4
49,2
1,3
32,9
8,2
17,4
7,2
54,8
53,4
1,4
Fuente:Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
preliminares.
2003, sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1993. Desde 2004, sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2003.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, &aacute;reas urbanas.
h Se refiere a porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, &aacute;reas urbanas.
i Costo de captaci&oacute;n a plazo en moneda nacional de la banca m&uacute;ltiple.
j Tasa de inter&eacute;s activa publicada por el Fondo Monetario Internacional.
k No incluye el balance no presupuestario.
l Deuda interna del gobierno federal.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
a Cifras
b Hasta
3. Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
La econom&iacute;a mexicana redujo paulatinamente
su dinamismo a lo largo de 2008, en el marco de una
desaceleraci&oacute;n general de las demandas interna y externa,
por lo que el crecimiento del PIB pas&oacute; del 3,3% en 2007
al 1,3% en 2008. El consumo privado apenas se elev&oacute; un
1,5% (3,9% en 2007) como resultado de la desaceleraci&oacute;n
del cr&eacute;dito, la p&eacute;rdida de dinamismo de la masa salarial
real y el descenso de las remesas familiares. La inversi&oacute;n
se desaceler&oacute; de un promedio de crecimiento del 8%
anual en los cuatro a&ntilde;os previos, a menos del 5% en
2008, a pesar de lo cual se mantuvo como el elemento
m&aacute;s din&aacute;mico de la demanda, pero en los &uacute;ltimos meses
de 2008 (y sobre todo en los primeros de 2009) continu&oacute;
deterior&aacute;ndose.
En 2008 se registraron incrementos del 2,1% y del
3,2% en la producci&oacute;n de los sectores de servicios y
agropecuario, respectivamente, y una ca&iacute;da del 0,7%
en la industria, donde el retroceso de la manufactura
fue fundamental. La desaceleraci&oacute;n del dinamismo de
los servicios se debi&oacute; a la aton&iacute;a del consumo privado,
as&iacute; como a la reducci&oacute;n de los servicios asociados al
comercio exterior.
Con respecto a la manufactura, los mayores retrocesos
en 2008 ocurrieron en la fabricaci&oacute;n de equipos de
computaci&oacute;n, componentes y accesorios electr&oacute;nicos y
otros equipos (-13,6%) y en la fabricaci&oacute;n de insumos
textiles (-38,3%). La producci&oacute;n automotriz avanz&oacute; un
4% gracias al dinamismo exportador de la primera parte
del a&ntilde;o. Las exportaciones a la Uni&oacute;n Europea crecieron
un 9,8% y representaron el 12,9% de las exportaciones
mexicanas de veh&iacute;culos. Por su parte, los Estados Unidos
continuaron siendo el principal destino de la exportaci&oacute;n
de veh&iacute;culos mexicanos, un 70,8% del total, pero las
ventas a este mercado disminuyeron un 2,4%.
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Cuadro 2
M&Eacute;XICO: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) d
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
3,0
3,0
3,5
3,7
2,6
2,9
1,7
-1,6
-8,2
...
60 269 67 656 70 269 73 681
62 723 70 112 72 779 77 362
75 851 77 934 82 168 87 211
70 084 79 403 78 467 63 389
71 732 80 268 84 894 71 709
91 134 94 045 98 863 95 302
50 067
...
51 957
...
85 636 83 173 c
120,7 c
104,6
105,9
106,8
106,0
106,1
104,0
102,0
120,4
129,6
5,1
4,5
5,1
4,7
4,9
4,3
5,2
5,2
6,4
...
4,2
4,0
3,8
3,8
4,2
5,3
5,5
6,5
6,0
5,7
11,0
10,9
11,0
10,9
10,8
10,4
10,3
13,1
14,4
13,3
1,4
0,2
0,4
0,9
0,5
0,6
1,5
0,9
0,8
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancaria
5,8
7,4
7,4
5,9
7,5
7,6
6,0
7,6
7,7
6,2
7,8
7,9
6,4
7,9
7,9
6,5
7,9
8,0
…
8,5
8,5
7,2
10,5
8,7
6,7
9,9
8,0
5,2
7,8 c
5,9
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) g
99
95
112
149
168
172
252
376
379
233
&Iacute;ndices de precios de la bolsa de valores
(&Iacute;ndice nacional, 31 diciembre 2000=100)
509
551
536
523
547
520
440
396
347
431
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
11,0
11,8
14,5
11,1
4,2
8,2
2,5
4,1
14,1
...
2,2
2,3
2,5
2,5
2,5
2,8
3,0
3,2
3,4
3,6 h
Tasa de desempleo
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
Cr&eacute;dito vencido sobre cr&eacute;dito total
(porcentajes)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2003.
c Datos hasta el mes de mayo.
d Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
e Costo de captaci&oacute;n a plazo en moneda nacional de la banca m&uacute;ltiple.
f Tasa de inter&eacute;s activa publicada por el Fondo Monetario Internacional.
g Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
h Datos hasta el mes de abril.
.
La actividad econ&oacute;mica en los primeros meses de
2009 continu&oacute; a la baja; el PIB cay&oacute; un 8,2% en t&eacute;rminos
reales en el primer trimestre, en buena medida por efecto
de la recesi&oacute;n estadounidense que caus&oacute; una disminuci&oacute;n
del 29% de las exportaciones manufactureras. El gasto
interno se deterior&oacute; por las ca&iacute;das del empleo, el poder
adquisitivo del salario, el cr&eacute;dito al consumo y las remesas
de trabajadores en el exterior (en el primer trimestre de
2009 estas se redujeron casi un 5,0%). La inversi&oacute;n bruta
fija tambi&eacute;n sufri&oacute; embates, tanto en lo que se refiere a
maquinaria y equipo como a construcci&oacute;n.
En el primer trimestre del a&ntilde;o, la industria manufacturera
registr&oacute; una ca&iacute;da del 13,8%, y las actividades que m&aacute;s
declinaron fueron la fabricaci&oacute;n de equipo de transporte
(-38,3%) y la de equipos de computaci&oacute;n, componentes
y accesorios electr&oacute;nicos y otros equipos (-29,0%).
Las &uacute;nicas ramas cuya producci&oacute;n no se redujo fueron
la industria alimentaria y la de bebidas y tabaco, que
apenas crecieron un 0,1% y un 0,3%, respectivamente.
Como reflejo de la crisis de la industria automotriz
estadounidense, la producci&oacute;n mexicana de veh&iacute;culos se
contrajo un 42,3% en el per&iacute;odo que va de enero a abril
de 2009 con respecto del mismo per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior,
y la exportaci&oacute;n un 40,7%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La tasa de inflaci&oacute;n de diciembre de 2008 lleg&oacute;
al 6,5% (es decir, que fue 2,7 puntos porcentuales m&aacute;s
elevada que la de 2007), debido sobre todo a incrementos
muy marcados en los precios internacionales de las
materias primas alimentarias, los metales y la energ&iacute;a. La
depreciaci&oacute;n del peso a partir de septiembre contribuy&oacute; al
repunte inflacionario a fines de 2008 e inicios de 2009.
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Hasta abril de 2009 la tasa de inflaci&oacute;n interanual fue
del 6,2%. Este aumento se explica por la evoluci&oacute;n del
componente no subyacente, en el cual los precios de los
productos agropecuarios y, en especial, los de las frutas
y verduras, registraron los mayores incrementos; de este
modo, el componente no subyacente de la inflaci&oacute;n registr&oacute;
una tasa de variaci&oacute;n interanual del 7,8%, mientras que
el &iacute;ndice de precios subyacente se ubic&oacute; en un 5,8%. Se
prev&eacute; que en los pr&oacute;ximos meses descienda el ritmo de
crecimiento de los precios, lo que apuntar&iacute;a a un promedio
de inflaci&oacute;n anual de alrededor del 4,5%.
La tasa de desocupaci&oacute;n abierta a nivel nacional se
increment&oacute; del 3,7% en 2007 al 4,0% en 2008 y fue mayor
para las mujeres que para los hombres (4,1% y 3,9%,
respectivamente). En la actualidad, m&aacute;s de 12 millones de
personas trabajan en el sector informal, lo que equivale al
28,1% de la poblaci&oacute;n ocupada.
En el promedio de 2008 casi 280.000 trabajadores
se afiliaron al IMSS (un indicador del empleo formal),
lo que equivali&oacute; a un incremento del 2,0%, pero entre
abril de 2008 y el mismo mes de este a&ntilde;o, se perdieron
484.000 empleos formales. Tan solo en abril, mes de la
contingencia sanitaria, la p&eacute;rdida fue de poco m&aacute;s de
31.000 empleos, con 21.421 bajas en la manufactura,
seguida del comercio y los servicios para empresas,
personas y hogares, que sufrieron bajas de 6.773 y 3.197
trabajadores, respectivamente.
Despu&eacute;s de su virtual estancamiento en 2007, y
continuando con el pobre desempe&ntilde;o de varios a&ntilde;os
atr&aacute;s, el personal ocupado en la manufactura decreci&oacute;
un 2,4% en 2008; la productividad laboral avanz&oacute; un
2,5%. Las remuneraciones medias reales de la econom&iacute;a
en su conjunto subieron un 0,9%, algo menos que el a&ntilde;o
anterior, con lo que disminuyeron un 1,5% los costos
unitarios de la mano de obra.
c) El sector externo
En 2008 se redujo el dinamismo del valor de las
exportaciones: un 7,2% respecto del 8,8% de 2007. Las
petroleras aumentaron un 17,8% y las no petroleras un
5,2%; las exportaciones de productos extractivos, al igual
que en 2007, fueron las de mayor crecimiento (11,2%),
mientras que las agropecuarias y las manufactureras se
elevaron un 6,5% y un 5,1%, respectivamente.
El incremento de las importaciones de bienes (9,5%)
se debi&oacute; a aumentos del 11,3%, el 7,9% y el 16,4% en
las de bienes de consumo, intermedios y de capital,
respectivamente. Esto impuls&oacute; el ensanchamiento de la
brecha comercial en 2008 hasta llegar a m&aacute;s de 17.000
millones de d&oacute;lares (1,6% del PIB), cifra superior en 7.000
millones a la de 2007. El d&eacute;ficit comercial sin incluir el
petr&oacute;leo rond&oacute; los 68.000 millones de d&oacute;lares (6,2% del
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PIB). Dado el aumento de los precios del petr&oacute;leo, los
t&eacute;rminos de intercambio mejoraron un 3,7% en 2008.
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza de
pagos aument&oacute; con respecto a 2007 y termin&oacute; en un 1,5%
del PIB; este resultado deriv&oacute; de la combinaci&oacute;n de los
d&eacute;ficits de las balanzas comercial (17.261 millones de
d&oacute;lares), de servicios no factoriales (7.005 millones de
d&oacute;lares) y de servicios factoriales (17.152 millones de
d&oacute;lares) y de un super&aacute;vit en la cuenta de transferencias
de 25.461 millones de d&oacute;lares, en la que las remesas
totalizaron 25.137 millones de d&oacute;lares, lo que signific&oacute;
una disminuci&oacute;n del 3,6% con respecto a 2007.
La tendencia negativa del comercio se profundiz&oacute; en los
primeros meses de 2009. Las ventas externas en el primer
cuatrimestre del a&ntilde;o se desplomaron un 30,5% a consecuencia
del agravamiento de la situaci&oacute;n de la econom&iacute;a de los
Estados Unidos, que acapara el 80% de las exportaciones
de M&eacute;xico, as&iacute; como por la falta de financiamiento para la
actividad productiva. La contracci&oacute;n de las exportaciones,
junto con la baja de la demanda interna, motiv&oacute; el descenso
de casi el 31% en las importaciones. De esta manera, en
los primeros cuatro meses de 2009, el d&eacute;ficit de la balanza
comercial se ubic&oacute; en 1.681 millones de d&oacute;lares, cifra
que es un 39% inferior a la del mismo per&iacute;odo de 2008,
mientras que el d&eacute;ficit sin incluir exportaciones petroleras
ascendi&oacute; a 9.079 millones de d&oacute;lares, un 56% menos que
el registrado en el mismo per&iacute;odo de 2008.
El super&aacute;vit de la cuenta financiera ascendi&oacute; a 23.163
millones de d&oacute;lares, como resultado de los ingresos por
concepto de IED, desendeudamiento con el exterior del
sector privado no bancario y financiamiento externo
destinado a Proyectos de Infraestructura Diferidos en
el Registro del Gasto (PIDIREGAS)1. Por el lado de las
erogaciones, hubo egresos por desendeudamiento externo
del sector p&uacute;blico y de la banca comercial, salidas de
inversi&oacute;n de cartera y un aumento de los activos en el
exterior de residentes mexicanos.
El ingreso por concepto de IED (la IED neta lleg&oacute;
a 21.264 millones de d&oacute;lares) fue un 20% inferior al de
2007. Este tipo de inversi&oacute;n se dirigi&oacute; principalmente a la
industria manufacturera (29%) y a la industria extractiva
(20%), y los principales emisores fueron los Estados Unidos
(41% del total), Espa&ntilde;a (20%) y el Canad&aacute; (11%). En el
primer trimestre de 2009 las entradas por IED fueron de
2.663 millones de d&oacute;lares, un 36,5% menos que las del
a&ntilde;o previo, mientras que las inversiones en el exterior
totalizaron 2.939 millones de d&oacute;lares. De este modo, la
IED neta para este per&iacute;odo se situ&oacute; en -273 millones de
d&oacute;lares. Se prev&eacute; que en 2009 la IED llegar&aacute; a alrededor
de 15.000 millones de d&oacute;lares.
1
Se trata de operaciones financieras fuera del presupuesto.
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Nicaragua
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 el PIB real de Nicaragua creci&oacute; un 3,2% al igual que el a&ntilde;o anterior. El PIB por
habitante aument&oacute; un 1,9%, tasa similar al promedio observado durante la presente d&eacute;cada
(2%). La tasa de desempleo experiment&oacute; un repunte y se ubic&oacute; en el 6,1%. La aceleraci&oacute;n de
la inflaci&oacute;n cedi&oacute; en el tercer trimestre y esta cerr&oacute; el a&ntilde;o en un 13,8%. El d&eacute;ficit de la cuenta
corriente, as&iacute; como el del gobierno central registraron un incremento.
El 9 de noviembre de 2008 se celebraron elecciones
municipales. Los procesos previo y posterior a las
elecciones se caracterizaron por conflictos pol&iacute;ticos y
sociales entre los diversos actores involucrados. Como
resultado de ello, algunos miembros de la comunidad
internacional con presencia en Nicaragua suspendieron
la ayuda al presupuesto y el financiamiento de proyectos
de desarrollo, demandando un mayor fortalecimiento de
las instituciones.
Los sectores productivos tuvieron un comportamiento
mixto. La industria manufacturera y los servicios se
desaceleraron, mientras que la agricultura se expandi&oacute;
significativamente. El sector externo resisti&oacute; los embates
de la crisis financiera y econ&oacute;mica internacional. Sin
embargo, hacia fines del a&ntilde;o comenz&oacute; a sentir sus efectos
adversos. Las exportaciones de bienes crecieron a una
tasa similar a la registrada en 2007, mientras que las de
servicios experimentaron una contracci&oacute;n. Los flujos de
2. inversi&oacute;n extranjera directa (IED) y las remesas registraron
un mayor crecimiento que el a&ntilde;o anterior. El deterioro de los
t&eacute;rminos del intercambio (-4,4%) obedeci&oacute; al incremento
de los precios de los productos importados.
La CEPAL prev&eacute; que el PIB de Nicaragua se reducir&aacute;
un 1% en 2009 debido a la contracci&oacute;n de la demanda
externa y la desaceleraci&oacute;n del consumo privado y p&uacute;blico.
La econom&iacute;a se ver&aacute; afectada por una reducci&oacute;n de las
remesas, las exportaciones y los flujos de IED. Estos
efectos comenzaron a sentirse en los &uacute;ltimos meses de
2008 y, con mayor fuerza, en los primeros meses de 2009.
El consumo privado se desacelerar&aacute; debido a la reducci&oacute;n
del ingreso real de los hogares, mientras que el consumo
p&uacute;blico disminuir&aacute; ante la ca&iacute;da de los ingresos fiscales.
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente ser&aacute; menor, producto de
una contracci&oacute;n significativa de las importaciones. Dada
la disminuci&oacute;n de las presiones inflacionarias, se espera
una tasa de inflaci&oacute;n anual de un d&iacute;gito.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008 el gobierno central realiz&oacute; gastos extraordinarios
con el objeto de mitigar los efectos negativos de los
choques externos. No obstante, su capacidad para aplicar
efectivamente una pol&iacute;tica fiscal expansiva se vio limitada
por la reducci&oacute;n de los ingresos fiscales y la ayuda
internacional. Por otra parte, se mantuvieron las pol&iacute;ticas
monetarias aplicadas en 2007.
a) La pol&iacute;tica fiscal
El d&eacute;ficit fiscal del gobierno central sin incluir
donaciones, como proporci&oacute;n del PIB, se ubic&oacute; en un
4,1% (3,3% en 2007), por lo que se revirti&oacute; la tendencia
de los &uacute;ltimos cuatro a&ntilde;os. Si bien las donaciones externas
(2,9% del PIB) permitieron reducir el d&eacute;ficit fiscal al 1,2%
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del PIB, su magnitud fue considerablemente menor que
en 2007 (3,7% del PIB).
Los ingresos tributarios disminuyeron un 4,5% en
t&eacute;rminos reales, en comparaci&oacute;n con un crecimiento del 5%
registrado en 2007. La recaudaci&oacute;n tributaria aument&oacute; un
14,5% en t&eacute;rminos nominales, pero disminuy&oacute; en t&eacute;rminos
reales debido al repunte de la tasa de inflaci&oacute;n media
anual (19,8%). En consecuencia, la carga impositiva se
redujo a un 17,6% del PIB (18,1% en 2007). Los ingresos
provenientes de impuestos directos se incrementaron un
1,7%, mientras que los derivados de impuestos indirectos se
redujeron un 11,3%. Los impuestos sobre las importaciones
se vieron mermados por la reducci&oacute;n o eliminaci&oacute;n de
los aranceles de diversos productos para contrarrestar el
alza de los precios de los alimentos.
El gasto total del gobierno central disminuy&oacute; un 1%
en t&eacute;rminos reales, pese a que en t&eacute;rminos nominales
creci&oacute; un 18,6% debido a la alta inflaci&oacute;n. Los gastos de
capital experimentaron la mayor contracci&oacute;n real (-16,7%)
atribuible a las transferencias de fondos de este rubro al
gasto corriente. El aumento de las remuneraciones (10,8%)
y la compra de bienes y servicios (38,3%) impulsaron la
expansi&oacute;n del gasto corriente (6,1%). El gobierno debi&oacute;
realizar gastos extraordinarios destinados a enfrentar el
incremento de los precios internacionales, a trav&eacute;s de
subsidios a la electricidad y los combustibles, y a la compra
de alimentos para estabilizar los precios y fortalecer las
redes de abastecimiento.
La deuda p&uacute;blica externa se redujo 4,3 puntos
porcentuales respecto del PIB, y alcanz&oacute; el 55,2% al cierre
del a&ntilde;o. A diferencia de los dos a&ntilde;os anteriores, en 2008 no
se observ&oacute; una reducci&oacute;n significativa como resultado de
las condonaciones. Por su parte, la deuda interna tambi&eacute;n
disminuy&oacute; y finaliz&oacute; el a&ntilde;o en un 17,1% del PIB (19,8%
en 2007). No obstante, cabe mencionar que el gobierno
de Nicaragua a&uacute;n no incorpora en las cuentas p&uacute;blicas los
ingresos recibidos en el marco de la Alternativa Bolivariana
para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (ALBA).
Los ingresos totales del gobierno central se redujeron
significativamente en los primeros meses de 2009 debido
a la desaceleraci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica, lo que
ha obligado a contener el gasto corriente y reajustar el
presupuesto. Adem&aacute;s, disminuyeron las donaciones externas
de apoyo directo al presupuesto. Seg&uacute;n estimaciones
preliminares se prev&eacute; que la reducci&oacute;n por estos dos
conceptos podr&iacute;a ser superior a 2,5 puntos porcentuales
respecto del PIB en 2009.
En enero el gobierno present&oacute; el Programa de defensa de
la producci&oacute;n, el crecimiento y el empleo 2009 orientado a
hacer frente a la crisis econ&oacute;mica. El programa se concentra
principalmente en la estabilidad financiera y la cooperaci&oacute;n
externa; la inversi&oacute;n p&uacute;blica; el apoyo a la producci&oacute;n y la
inversi&oacute;n privada; la promoci&oacute;n del empleo solidario; y la
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austeridad fiscal. La ejecuci&oacute;n del programa, en especial
las medidas que requieren de un monto significativo de
recursos financieros, se ver&aacute; limitada por la disminuci&oacute;n
de los ingresos del gobierno central.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
Para contener las presiones inflacionarias, se mantuvo
la tasa de deslizamiento en un 5% anual, pese al deterioro de
los t&eacute;rminos del intercambio y el creciente empeoramiento
de la brecha externa. De esta manera, hacia fines del a&ntilde;o el
tipo de cambio nominal oficial lleg&oacute; a 19,8 c&oacute;rdobas por
d&oacute;lar. A su vez, el tipo de cambio real bilateral respecto
del d&oacute;lar de los Estados Unidos se apreci&oacute; un 9,1%
(promedio anual), mientras que el tipo de cambio real
efectivo (con respecto a las monedas de los principales
socios comerciales del pa&iacute;s) lo hizo un 5,2%.
Los agregados monetarios tuvieron un crecimiento
nominal significativamente menor que el registrado en
2007, lo que se atribuye a la desaceleraci&oacute;n de la actividad
econ&oacute;mica hacia fines del a&ntilde;o. El M1, que incluye el efectivo
en circulaci&oacute;n y los dep&oacute;sitos en cuenta corriente, tuvo un
incremento nominal del 2,8% (23,6% en 2007), debido
tambi&eacute;n a los esfuerzos realizados para contener la inflaci&oacute;n.
Por su parte, los dep&oacute;sitos a plazo en moneda nacional se
redujeron un 11%. En contraste, los dep&oacute;sitos en d&oacute;lares
aumentaron un 11,5%, por lo que su participaci&oacute;n en la
liquidez ampliada (M3) pas&oacute; del 65,4% en 2007 al 68,2%
en 2008, fen&oacute;meno vinculado con la alta inflaci&oacute;n.
La cartera crediticia de las sociedades de dep&oacute;sitos
creci&oacute; un 12,3% en t&eacute;rminos nominales, en comparaci&oacute;n
con el 31,6% registrado en 2007. Este resultado obedece
a las medidas precautorias del sector bancario frente a la
crisis financiera internacional, as&iacute; como a la desaceleraci&oacute;n
de la actividad econ&oacute;mica hacia fines del a&ntilde;o. Los cr&eacute;ditos
personales y de tarjetas de cr&eacute;dito se vieron particularmente
afectados. Por el contrario, los cr&eacute;ditos al sector comercial
y agr&iacute;cola continuaron expandi&eacute;ndose.
La tasa de encaje legal se mantuvo en el 16,25%,
pero el sistema financiero present&oacute; un exceso de encaje
como medida precautoria ante la coyuntura internacional.
A fines de 2008, la tasa de inter&eacute;s nominal pasiva para
los dep&oacute;sitos en moneda nacional alcanz&oacute; un 6,9%,
cifra levemente superior a la observada al cierre de
2007 (6,6%). De igual forma, la tasa de inter&eacute;s nominal
activa en moneda nacional se elev&oacute; 70 puntos b&aacute;sicos
y alcanz&oacute; el 13,6%. Este aumento obedeci&oacute; a la menor
disponibilidad de liquidez producto de la crisis financiera
internacional. Las tasas de inter&eacute;s reales pasiva y activa,
en moneda nacional, fueron negativas durante todo el
a&ntilde;o y en diciembre se ubicaron en el -6,1% y el -0,2%,
respectivamente. La efectividad de estos instrumentos
de pol&iacute;tica monetaria sigui&oacute; vi&eacute;ndose afectada por la
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alta dolarizaci&oacute;n de la econom&iacute;a y la falta de un mayor
desarrollo del sistema financiero local.
Las reservas internacionales netas ajustadas del banco
central disminuyeron 27 millones de d&oacute;lares y alcanzaron
los 710 millones en diciembre de 2008. Esto obedece
a una menor demanda de c&oacute;rdobas y una reducci&oacute;n de
las transferencias del gobierno central debido al retraso
en la entrada de recursos externos destinados al apoyo
presupuestario. El banco central mantiene su compromiso
de mantener niveles de reservas internacionales que
garanticen la convertibilidad efectiva.
Se estima que en 2009 el banco central mantendr&aacute;
el ritmo de deslizamiento del tipo de cambio (5% anual).
Asimismo, se espera que ante la reducci&oacute;n de las tasas
de inter&eacute;s internacionales y la menor inflaci&oacute;n interna,
las tasas de inter&eacute;s en Nicaragua presenten una tendencia
a la baja. En junio las reservas internacionales netas
ajustadas alcanzaban los 622 millones de d&oacute;lares y los
agregados monetarios registraban variaciones negativas
en t&eacute;rminos nominales.
c) La pol&iacute;tica comercial
En 2008 la pol&iacute;tica comercial estuvo orientada
a continuar con las negociaciones iniciadas en a&ntilde;os
anteriores, as&iacute; como a crear condiciones favorables para
una mayor diversificaci&oacute;n de los mercados de destino de las
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exportaciones mediante la suscripci&oacute;n de nuevos tratados
o acuerdos comerciales. El gobierno dio seguimiento a
las negociaciones de la Ronda de Doha y continu&oacute; con
las negociaciones sostenidas con los pa&iacute;ses integrantes de
la Comunidad del Caribe (CARICOM) a fin de lograr la
adhesi&oacute;n de Nicaragua (junto con El Salvador, Guatemala,
Honduras y Panam&aacute;) al tratado de libre comercio entre
Costa Rica y la CARICOM.
En materia de integraci&oacute;n centroamericana, destaca la
conclusi&oacute;n de la negociaci&oacute;n y suscripci&oacute;n del Plan Plurianual
2009-2011 del Sistema de la Integraci&oacute;n Centroamericana.
En el marco de la firma de un Acuerdo de Asociaci&oacute;n entre
Centroam&eacute;rica y la Uni&oacute;n Europea en 2008 se llevaron a
cabo cinco rondas de negociaciones. Se espera que estas
concluyan en 2009. Entre los principales logros alcanzados
en 2008 destacan la consolidaci&oacute;n del Sistema Generalizado
de Preferencias plus (SGP+) y la elaboraci&oacute;n de la lista de
oferta de bienes y servicios de Nicaragua.
En enero de 2008 entr&oacute; en vigor el acuerdo de libre
comercio con la provincia china de Taiw&aacute;n. En mayo
se suscribi&oacute; el protocolo de inversi&oacute;n de dicho tratado.
Por &uacute;ltimo, como parte de las acciones encaminadas a
facilitar las condiciones para ampliar los mercados de
destino, se lograron acercamientos con los gobiernos de
Cuba, la Federaci&oacute;n de Rusia y la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela, con el objetivo de iniciar negociaciones
comerciales en un futuro cercano.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008, a pesar de las condiciones externas
desfavorables, la actividad econ&oacute;mica de Nicaragua
registr&oacute; la misma tasa de crecimiento que en 2007. El
consumo (4%) y la inversi&oacute;n (11,1%) se expandieron y
alcanzaron tasas similares a las registradas el a&ntilde;o anterior.
Las exportaciones se redujeron al 5,1%, en comparaci&oacute;n
con el 9% en 2007. El crecimiento de las importaciones
(9,6%) sigui&oacute; afectando el dinamismo de la econom&iacute;a. El
aumento de la inversi&oacute;n bruta fija obedeci&oacute; a mayores flujos
de IED, destinados en particular a maquinarias y equipos
de los sectores de las telecomunicaciones y la energ&iacute;a.
La expansi&oacute;n del consumo estuvo asociada al incremento
de las remesas familiares, lo que ayud&oacute; a contrarrestar
el efecto negativo de la inflaci&oacute;n en los primeros tres
trimestres del a&ntilde;o. Por su parte, las exportaciones se
vieron afectadas por la menor demanda externa.
A lo largo de 2008, la tasa de variaci&oacute;n del &iacute;ndice
mensual de actividad econ&oacute;mica (IMAE) present&oacute; una
tendencia a la baja, continuando con el comportamiento
observado desde mediados de 2007. La desaceleraci&oacute;n de
la actividad econ&oacute;mica se acentu&oacute; en los &uacute;ltimos meses
del a&ntilde;o. En el primer semestre de 2008 la econom&iacute;a
nicarag&uuml;ense se vio beneficiada por precios de exportaci&oacute;n
favorables, en un contexto de demanda externa a&uacute;n
creciente y de remesas din&aacute;micas, a pesar de los choques
externos negativos atribuibles al alza de los precios de
los combustibles y las materias primas. Estos aspectos
se revirtieron en el segundo semestre, en particular hacia
fines del a&ntilde;o.
En 2008, el sector que present&oacute; la mayor expansi&oacute;n fue
la agricultura (5%), seguido de los servicios gubernamentales
(4,9%). Este dinamismo obedece al aumento de las &aacute;reas
sembradas, la recuperaci&oacute;n de la producci&oacute;n luego de los
da&ntilde;os causados por efectos clim&aacute;ticos negativos ocurridos
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Cuadro 1
NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
4,1
2,4
3,0
1,5
0,8
-0,6
2,5
1,2
5,3
4,0
4,3
2,9
3,9
2,5
3,2
1,8
3,2
1,9
12,1
-15,5
4,3
8,9
-1,0
2,7
13,6
5,9
8,3
2,1
-0,3
5,6
2,1
1,4
-13,3
1,9
-10,6
2,4
5,1
2,7
5,7
20,0
9,0
4,4
12,1
4,6
-10,4
5,6
3,6
7,3
3,4
-3,4
6,5
2,7
-3,2
-2,4
-7,4
7,4
2,3
-2,6
5,0
-3,6
2,2
3,2
-2,8
1,7
0,9
1,6
3,7
3,3
2,7
1,4
9,7
4,6
4,8
2,3
6,7
3,9
4,4
4,7
7,5
3,3
3,6
5,1
2,3
3,9
5,1
2,3
2,0
6,8
2,4
7,2
2,2
4,0
4,0
5,6
4,4
8,2
3,4
2,7
3,6
5,2
4,8
5,3
-16,8
12,5
-4,7
4,1
-2,9
4,9
-8,4
7,3
0,7
3,6
-4,6
4,5
-7,1
-3,5
-0,1
2,1
5,6
1,8
-1,0
9,2
3,5
2,1
3,2
2,0
10,7
17,1
8,2
3,6
6,9
3,3
11,3
7,7
8,6
4,0
8,0
3,6
-1,5
12,6
6,8
4,1
4,0
4,1
10,8
9,0
12,4
4,0
4,8
4,0
-40,0
5,1
9,6
30,2
16,7
13,4
33,2
15,7
17,6
33,3
10,1
23,2
Porcentajes del PIB
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
31,0
9,6
21,4
28,2
8,7
19,5
26,1
7,6
18,5
25,9
9,7
16,2
28,0
13,5
14,5
30,1
15,0
15,1
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
-842
-921
881
1 802
-129
-202
410
644
267
377
-198
16
182
-805
-910
895
1 805
-141
-240
486
542
150
392
-263
110
153
-744
-939
914
1 853
-130
-206
530
531
204
327
-213
-69
282
-663
-971
1 056
2 027
-119
-198
625
441
201
239
-222
-55
278
-649
-1 088
1 369
2 457
-123
-192
755
531
250
281
-118
-160
278
-734
-1 302
1 654
2 956
-140
-150
857
670
241
429
-64
-6
70
-710
-1 451
2 034
3 485
-134
-129
1 003
772
287
485
62
-186
124
-1 001
-1 759
2 336
4 094
-182
-135
1 075
1 093
382
711
92
-173
80
-1 475
-2 173
2 675
4 848
-209
-161
1 068
1 460
626
834
-14
-30
45
100,0
101,2
103,3
106,9
107,7
108,3
106,9
110,8
105,4
100,0
624
6 660
88,4
455
6 374
87,0
607
6 363
84,1
520
6 596
82,5
616
5 391
81,4
590
5 348
79,4
768
4 527
78,6
1 039
3 385
75,2
1 344
3 512
51,4
7,0
51,1
6,9
53,3
8,0
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo abierto h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) i
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
53,8
7,8
57,5
11,3
…
11,6
53,7
10,2
53,1
9,3
53,8
7,0
Porcentajes anuales
9,9
4,7
4,0
6,6
8,9
9,6
10,2
16,2
12,7
7,4
0,0
10,8
18,1
5,4
1,0
11,6
18,6
6,6
3,5
7,8
18,3
6,0
1,9
5,6
15,5
5,5
-2,2
4,7
13,5
2,6
0,2
4,0
12,1
6,1
1,4
4,9
11,6
6,3
-1,8
6,1
13,0
5,0
-6,0
6,6
13,2
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Sector p&uacute;blico no financiero
Ingresos totales l
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
Deuda del sector p&uacute;blico no financiero
Interna
Externa
24,0
19,4
18,1
28,5
16,7
2,2
11,7
-2,3
-4,5
23,0
20,1
17,2
29,6
23,7
2,2
6,0
-4,4
-6,6
24,3
21,2
18,0
26,3
20,7
2,2
5,6
0,3
-1,9
26,6
22,8
19,9
28,9
22,2
3,1
6,6
0,8
-2,3
28,9
25,3
20,6
30,3
22,9
2,1
7,4
0,8
-1,4
29,6
26,2
21,7
30,5
24,1
1,9
6,5
1,0
-0,9
31,7
27,4
22,8
31,0
26,0
1,8
5,0
2,5
0,7
32,8
28,8
23,7
31,5
26,4
1,5
5,1
2,8
1,3
31,8
28,6
23,4
32,5
28,2
1,2
4,3
0,4
-0,7
114,7
0,0
114,7
111,3
0,0
111,3
134,1
21,5
112,6
138,0
22,5
115,5
100,7
21,5
79,3
92,8
21,1
71,7
69,1
18,9
50,2
43,3
16,8
26,4
39,3
14,2
25,1
...
...
...
...
37,5
12,9
24,6
78,0
74,7
17,7
-14,4
37,4
12,4
25,0
79,7
72,7
19,6
-12,5
40,0
12,1
27,9
80,7
68,2
22,9
-10,4
41,8
13,4
28,4
71,4
56,4
25,4
-10,4
43,0
14,4
28,6
67,3
48,1
29,3
-10,1
41,3
13,5
27,8
62,8
39,8
33,7
-10,7
39,4
13,6
25,8
61,5
33,1
39,3
-10,9
41,2
14,3
27,0
56,4
29,2
37,6
-10,4
37,5
11,9
25,6
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total urbano.
i Indice de precios al consumidor, area metropolitana de Managua.
j Promedio ponderado de dep&oacute;sitos a 30 d&iacute;as.
k Promedio ponderado de pr&eacute;stamos a corto plazo.
l Incluye donaciones.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
en 2007 y el auge del ciclo bienal del caf&eacute;. La industria
manufacturera experiment&oacute; una desaceleraci&oacute;n significativa
(un 2,2% en comparaci&oacute;n con el 7,4% en 2007) debido
a la menor producci&oacute;n de textiles y prendas de vestir,
actividad concentrada en las zonas francas. Los sectores
del transporte y las comunicaciones (3,6%), as&iacute; como el
comercio, los restaurantes y hoteles (3,3%) tuvieron un
crecimiento menor que en 2007. La construcci&oacute;n registr&oacute;
una tasa negativa (-2,8%) por tercer a&ntilde;o consecutivo.
En los primeros cuatro meses de 2009, el IMAE
experiment&oacute; una contracci&oacute;n media del 5,7% (en
comparaci&oacute;n con el crecimiento del 5% en igual
per&iacute;odo de 2008). Los sectores m&aacute;s afectados son la
construcci&oacute;n (-21,3%), la agricultura (-13,3%) y el
comercio (-6,5%).
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2008 la inflaci&oacute;n acumulada (13,8%) fue menor a
la registrada en 2007 (16,9%), pese al repunte significativo
observado a mitad del a&ntilde;o. La tasa de inflaci&oacute;n interanual
alcanz&oacute; un nivel m&aacute;ximo en agosto (23,9%) y luego
disminuy&oacute; r&aacute;pidamente. El marcado incremento de los
precios internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos afect&oacute;
directamente a los precios internos. De igual manera, la
reducci&oacute;n de dichos precios internacionales se tradujo en
una menor inflaci&oacute;n interna. Los precios de los alimentos
y las bebidas tuvieron la mayor variaci&oacute;n acumulada
(22,5%). La inflaci&oacute;n subyacente (14,5%) finaliz&oacute; el
a&ntilde;o por encima de la inflaci&oacute;n general debido a que no
incluye los precios de los combustibles.
La tasa de desempleo abierto nacional repunt&oacute;
significativamente al pasar del 4,9% en 2007 al 6,1%
en 2008. La poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa nacional
creci&oacute; un 5,6%, superando a la tasa de ocupaci&oacute;n que
registr&oacute; un incremento del 4,3%. De acuerdo con datos
de la encuesta de hogares, la tasa de ocupaci&oacute;n informal
subi&oacute; levemente del 62,7% al 63,5% de la poblaci&oacute;n
ocupada. El salario medio nominal creci&oacute; un 7,8%, lo
que no compens&oacute; la inflaci&oacute;n media observada en 2008.
Ello se tradujo en una disminuci&oacute;n del salario real medio
del 10,2%.
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Cuadro 2
NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
4,3
4,2
3,9
3,7
3,7
...
...
...
1,7
...
Exportaciones de bienes FOB (millones de d&oacute;lares)
Importaciones de bienes CIF (millones de d&oacute;lares)
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
310
741
896
310
859
1 009
292
913
1 036
291
1 085
1 103
399
1 010
1 073
413
1 165
1 123
385
1 158
1 165
292
1 005
1 141
355
771
1 078
...
...
1 143
110,8
110,9
111,6
109,8
108,3
107,0
105,1
101,1
101,1
104,1 d
9,0
9,0
10,9
16,2
18,9
22,7
23,0
12,7
7,1
3,1 d
Tipo de cambio nominal promedio (c&oacute;rdobas por d&oacute;lar)
18,1
18,3
18,6
18,8
19,0
19,3
19,5
19,7
20,0
20,2
Remuneraci&oacute;n media real (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
-1,9
-0,7
-0,3
-4,2
-5,0
-5,6
-7,0
2,6
-0,2
...
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa f
Tasa de inter&eacute;s interbancario
5,7
12,7
44,0
5,9
13,2
42,5
6,4
13,2
27,0
6,3
13,0
8,3
6,7
13,6
9,6
6,5
12,6
10,1
6,4
13,1
11,3
6,7
13,4
11,2
6,5
14,4
11,6
6,5 d
14,2 d
11,6 d
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
14,1
12,9
8,9
10,5
8,0
7,2
10,8
7,7
5,9
...
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes)
2,1
2,3
2,5
2,4
2,8
2,8
3,1
3,0
2,8
2,7 g
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Promedio ponderado de los dep&oacute;sitos a 30 d&iacute;as.
f Promedio ponderado de los pr&eacute;stamos a corto plazo.
g Datos hasta el mes de abril.
En los primeros cinco meses de 2009, se redujo
significativamente la inflaci&oacute;n. A mayo, la variaci&oacute;n
interanual fue del 4,1%, en comparaci&oacute;n con el 21,8%
en igual per&iacute;odo de 2008. La inflaci&oacute;n acumulada en los
primeros cinco meses del a&ntilde;o fue pr&aacute;cticamente nula
(0,1%, en comparaci&oacute;n con el 9,5% en el mismo per&iacute;odo
de 2008). Este resultado obedece a la reducci&oacute;n de los
precios internacionales de los alimentos y la desaceleraci&oacute;n
de la actividad econ&oacute;mica.
c) El sector externo
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
se ampli&oacute; del equivalente al 17,6% del PIB en 2007 al
23,2% en 2008. Este incremento se debi&oacute; principalmente al
deterioro de los t&eacute;rminos de intercambio. Las exportaciones
de bienes, incluidas las zonas francas, alcanzaron un valor
de 2.675 millones de d&oacute;lares en 2008, lo que signific&oacute; un
incremento anual del 14,5%, en comparaci&oacute;n con el 14,8%
registrado en 2007. La variaci&oacute;n en las exportaciones
se debi&oacute; en un 45% al mayor volumen exportado y el
resto al alza de los precios. La moderada expansi&oacute;n de
las exportaciones de las zonas francas (5,9%) contrasta
con el gran dinamismo de las exportaciones tradicionales
(14,2%) y del resto de las exportaciones (30,1%). Entre las
exportaciones tradicionales destaca el aumento de las ventas
externas de productos primarios, como consecuencia del
incremento de los precios internacionales de estos y, en el
caso de los productos agr&iacute;colas, como consecuencia de las
mejores condiciones clim&aacute;ticas respecto de 2007.
Por segundo a&ntilde;o consecutivo, las importaciones de
bienes crecieron a una tasa m&aacute;s elevada (18,4%) que las
exportaciones, sumando 4.848 millones de d&oacute;lares hacia
fines de 2008. Los principales productos de importaci&oacute;n
fueron el petr&oacute;leo crudo, los medicamentos para uso
humano, el diesel y la gasolina. La balanza comercial
de bienes tuvo un d&eacute;ficit de 2.173 millones de d&oacute;lares,
un 23,6% superior al registrado en 2007. Este saldo fue
equivalente al 34,1% del PIB. De igual manera, el saldo
negativo de la balanza de servicios se ampli&oacute; 209 millones
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de d&oacute;lares, en comparaci&oacute;n con los 182 millones registrados
en 2007, lo que obedece principalmente a la expansi&oacute;n de
los egresos por concepto del transporte (30,4%).
Los t&eacute;rminos del intercambio se deterioraron por
octavo a&ntilde;o consecutivo (-4,4% con respecto al a&ntilde;o
anterior), lo que explica el empeoramiento de la balanza
de bienes atribuible al incremento de los precios de los
combustibles y las materias primas.
Los ingresos por concepto de remesas familiares
alcanzaron una cifra de 818 millones de d&oacute;lares (740 millones
en 2007). En consecuencia, la tasa de crecimiento anual
fue superior a la del a&ntilde;o anterior (10,7% en comparaci&oacute;n
con el 6% en 2007). Sin embargo, hacia fines de 2008
se observ&oacute; una fuerte desaceleraci&oacute;n y en los primeros
meses de 2009 registraron una contracci&oacute;n.
La cuenta financiera tuvo un saldo positivo de 596
millones de d&oacute;lares, monto que, junto con el super&aacute;vit
de la cuenta de capital, ayud&oacute; a financiar parcialmente el
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d&eacute;ficit de la cuenta corriente. El resto de este d&eacute;ficit fue
cubierto por un saldo positivo de la cuenta de errores y
omisiones (502 millones de d&oacute;lares). En 2008 los flujos de
IED sumaron 626 millones de d&oacute;lares, en comparaci&oacute;n con
los 382 millones en 2007. Este crecimiento significativo
obedece principalmente a las cuantiosas inversiones para
la generaci&oacute;n de energ&iacute;a (270 millones de d&oacute;lares).
Se prev&eacute; que en 2009 disminuir&aacute; el d&eacute;ficit de la cuenta
corriente debido al mejoramiento de los t&eacute;rminos del
intercambio y la contracci&oacute;n de las importaciones. Adem&aacute;s
se reducir&aacute;n los flujos de IED. En los primeros cuatro meses
de 2009, las exportaciones de bienes sumaron 470 millones
de d&oacute;lares (81 millones menos que en el mismo per&iacute;odo
de 2008), mientras que las importaciones alcanzaron 977
millones de d&oacute;lares (364 millones menos que en 2007).
Como resultado, el d&eacute;ficit de la balanza comercial se redujo
de 790 millones de d&oacute;lares a 507 millones en los primeros
tres meses de 2008 y 2009, respectivamente.
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Panam&aacute;
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008 la econom&iacute;a paname&ntilde;a mantuvo el intenso ritmo de crecimiento del PIB real (9,2%)
y se expandi&oacute; en promedio un 8,8% en los &uacute;ltimos cinco a&ntilde;os. El sector p&uacute;blico no financiero
(SPNF) present&oacute; un leve super&aacute;vit equivalente al 0,4% del PIB, cifra inferior al 3,5% registrado
en 2007. Este resultado obedece a la reducci&oacute;n en la recaudaci&oacute;n de fondos y el aumento
de los gastos corrientes para mitigar los efectos del alza de los precios de los alimentos y el
petr&oacute;leo en el primer semestre del a&ntilde;o.
En septiembre de 2008, la tasa de inflaci&oacute;n se elev&oacute; al
10% anual debido al alza de los precios del petr&oacute;leo
y los alimentos. Sin embargo, dada la apreciaci&oacute;n
del d&oacute;lar y la reducci&oacute;n de los precios de los bienes
importados, esta cerr&oacute; el a&ntilde;o en un 6,5%.1 La cuenta
corriente registr&oacute; un d&eacute;ficit equivalente al 12,1% del
PIB y super&oacute; en 4,8 puntos porcentuales al del a&ntilde;o
anterior. A agosto de 2008 las tasas de desempleo total
y abierto se redujeron del 6,4% al 5,6% y del 4,7% al
4,2% respectivamente.
El candidato de la oposici&oacute;n Ricardo Martinelli
gan&oacute; las elecciones en mayo de 2009 y asumi&oacute; el poder
el 1&deg; de julio. Su programa incluye una propuesta para
cambiar el r&eacute;gimen tributario a trav&eacute;s de la aplicaci&oacute;n
de un impuesto sobre la renta a tasa uniforme, as&iacute; como
medidas destinadas a combatir la delincuencia.
A pesar de la resiliencia mostrada por la econom&iacute;a
paname&ntilde;a en 2008, se espera una fuerte desaceleraci&oacute;n
del ritmo de crecimiento en 2009 y 2010 debido
2. La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008 la pol&iacute;tica econ&oacute;mica se orient&oacute; a ejecutar el
programa de obras p&uacute;blicas, asegurar el bienestar de la
1
a la crisis financiera internacional. Para 2009 la CEPAL
prev&eacute; una tasa de crecimiento del 2,5%. Se espera
que la contracci&oacute;n (o desaceleraci&oacute;n) del sector de la
construcci&oacute;n de viviendas privadas se vea parcialmente
compensada por la inversi&oacute;n p&uacute;blica en proyectos de
viviendas sociales, infraestructura y obras del Canal de
Panam&aacute;. Se prev&eacute; tambi&eacute;n que, como consecuencia de
la disminuci&oacute;n del volumen de comercio mundial, no
aumentar&aacute;n los ingresos del Canal de Panam&aacute; en 2009
como en a&ntilde;os anteriores a pesar del incremento del peaje.
Por otra parte, en 2009 se espera un estancamiento de la
demanda de servicios de turismo, aunque es posible que se
recupere en 2010. Asimismo, es probable que el desempleo
abierto se incremente en 2009 y que aumente la tasa de
pobreza a nivel nacional. Finalmente, la desaceleraci&oacute;n
de la actividad econ&oacute;mica podr&iacute;a afectar la recaudaci&oacute;n
fiscal debido al incremento de las transferencias hacia
sectores vulnerables, lo que tendr&iacute;a implicaciones fiscales
en el corto plazo.
Se refiere al &iacute;ndice de precios al consumidor en los distritos de
Panam&aacute; y San Miguelito.
poblaci&oacute;n pobre en respuesta al alza de los precios de
los alimentos y el petr&oacute;leo, y a hacer frente a la crisis
financiera en el &uacute;ltimo trimestre de 2008.
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a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008 el sector p&uacute;blico no financiero registr&oacute; un
super&aacute;vit de 97,8 millones de d&oacute;lares, equivalente al 0,4%
del PIB. Este super&aacute;vit disminuy&oacute; con respecto a 2007 en
que registr&oacute; un excedente del 3,5% del PIB. El super&aacute;vit
del gobierno central tambi&eacute;n se redujo, al pasar del 1,2%
del PIB en 2007 al 0,3% en 2008.
Este deterioro obedece a un incremento de los
gastos totales del gobierno central del 15,9% en
t&eacute;rminos reales, mientras que los ingresos registraron
una menor expansi&oacute;n (10,2%). El aumento de los
gastos se atribuye a los gastos de operaci&oacute;n y a las
transferencias, principalmente las de subsidios, tanto
al gas licuado como de la canasta b&aacute;sica. Los gastos
de capital se elevaron significativamente con respecto
al a&ntilde;o anterior (49,4% en t&eacute;rminos reales) debido a
las inversiones en obras p&uacute;blicas como carreteras,
infraestructura social y viviendas.
Luego de varios cambios en sus procedimientos, la
Direcci&oacute;n General de Ingresos (DGI) ha logrado mejorar su
capacidad para recaudar impuestos. En consecuencia, los
ingresos tributarios crecieron un 7,2% en t&eacute;rminos reales,
cifra inferior al 14,0% registrado en 2007. Los ingresos
por concepto de los impuestos directos se incrementaron
un 5,7%, mientras que los ingresos derivados de los
impuestos indirectos lo hicieron un 8,8%.
En diciembre de 2008 la Asamblea Nacional aprob&oacute; el
Presupuesto General del Estado para el a&ntilde;o fiscal 2009 por
un monto de 9.763,3 millones de d&oacute;lares. Parte importante
de este presupuesto cubre las inversiones p&uacute;blicas para las
cuales se destinan 3.401 millones de d&oacute;lares. Las obras
est&aacute;n dirigidas principalmente a infraestructura en salud,
educaci&oacute;n y transporte.
En enero de 2009 entr&oacute; en vigor la nueva ley de
responsabilidad social fiscal que fija el l&iacute;mite m&aacute;ximo de
d&eacute;ficit fiscal en un 1% del PIB. Asimismo, estipula que el
gobierno debe disminuir la relaci&oacute;n entre la deuda p&uacute;blica
y el PIB a no m&aacute;s del 40%, lo que implica reducir el monto
de la deuda soberana en 2.800 millones de d&oacute;lares en un
lapso de siete a&ntilde;os. La ley proh&iacute;be que las entidades p&uacute;blicas
que no cuenten con suficientes recursos presupuestarios
durante un per&iacute;odo fiscal contraigan obligaciones en los
&uacute;ltimos seis meses de mandato.
La ley establece adem&aacute;s que durante los &uacute;ltimos seis
meses de un per&iacute;odo de gobierno no podr&aacute; comprometerse
m&aacute;s del 50% del presupuesto anual de operaciones. Cada
nuevo gobierno deber&aacute; presentar un plan de inversi&oacute;n para
sus cinco a&ntilde;os de gesti&oacute;n y todas las inversiones cuyo
costo supere los 10 millones de d&oacute;lares deber&aacute;n contar
con un estudio de factibilidad o de impacto social. En
caso de emergencias o per&iacute;odos de recesi&oacute;n, la misma
ley contempla contingencias que permiten exceder este
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l&iacute;mite cuando el crecimiento del PIB anual caiga por
debajo del 1%. Frente a esta situaci&oacute;n, es posible ampliar
el l&iacute;mite m&aacute;ximo hasta un 3% del PIB durante un a&ntilde;o y
un 2% el a&ntilde;o siguiente.
En 2008 la deuda externa del gobierno central
aument&oacute; 197,0 millones de d&oacute;lares (0,9% del PIB)
debido a un incremento de la deuda contra&iacute;da con los
organismos multilaterales (109,1 millones de d&oacute;lares) y
con instituciones privadas (102,7 millones). Por su parte
la deuda contra&iacute;da con acreedores bilaterales y oficiales
disminuy&oacute; 14,8 millones de d&oacute;lares. En cambio, la deuda
interna del gobierno se redujo 257 millones de d&oacute;lares
(1,1% del PIB). En marzo de 2009, el Gobierno de Panam&aacute;
coloc&oacute; 323 millones de d&oacute;lares en el mercado externo,
lo que constituye un resultado notable en el contexto de
la crisis financiera internacional.
b) El centro bancario internacional y la pol&iacute;tica
crediticia
Hacia fines de 2008, el sector financiero comenz&oacute;
a mostrar se&ntilde;ales de desaceleraci&oacute;n debido a la crisis
financiera mundial. Se observ&oacute; una reducci&oacute;n de los
dep&oacute;sitos a plazo en el sistema bancario paname&ntilde;o y una
disminuci&oacute;n de los dep&oacute;sitos a la vista de las empresas.
Entre diciembre de 2008 y marzo de 2009, los dep&oacute;sitos
a plazo aumentaron solo un 0,4%, en comparaci&oacute;n con
el 5,5% registrado en igual per&iacute;odo del a&ntilde;o anterior. En
diciembre de 2008 los dep&oacute;sitos particulares sumaban
3.764 millones de d&oacute;lares, monto que a fines de marzo
de 2009 se redujo 163 millones.
Los activos del sistema bancario de Panam&aacute;
mantuvieron el ritmo de crecimiento acelerado de los
&uacute;ltimos a&ntilde;os, al pasar de 45.642 millones de d&oacute;lares en
2007 a 53.427 millones en 2008. Este aumento (17,1%)
es levemente inferior al registrado en 2007 (20,0%), pese
a que todav&iacute;a representa una expansi&oacute;n significativa.
La banca en Panam&aacute;, tanto extranjera como nacional,
ha registrado tasas de inter&eacute;s reales activas y pasivas
positivas a lo largo de los &uacute;ltimos cinco a&ntilde;os. Sin embargo,
en 2008, como resultado del alza del &iacute;ndice de precios,
estas tasas de inter&eacute;s se volvieron levemente negativas
con la excepci&oacute;n de las tasas de inter&eacute;s activas para el
consumo personal y las tarjetas de cr&eacute;dito. Las tasas de
inter&eacute;s pasivas en la banca extranjera y nacional, tanto
para personas naturales como jur&iacute;dicas, fueron negativas
a partir del &uacute;ltimo trimestre de 2007.
Los cr&eacute;ditos otorgados por el sistema bancario
nacional crecieron un 12,6% en 2008, en comparaci&oacute;n
con el 19,6% en 2007. Adem&aacute;s del aumento significativo
de los cr&eacute;ditos al sector de construcci&oacute;n (47,2%), tambi&eacute;n
se observ&oacute; un inusitado incremento de los cr&eacute;ditos a la
industria (55,4%).
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En enero de 2009 el gobierno adopt&oacute; el Programa
de Est&iacute;mulo Financiero (PEF) con el objeto de inyectar
recursos financieros al sistema y enfrentar la contracci&oacute;n
del cr&eacute;dito. El PEF ha recibido financiamiento (1.110
millones de d&oacute;lares) del Banco Interamericano del
Desarrollo, la Corporaci&oacute;n Andina de Fomento y el mismo
Banco Nacional de Panam&aacute;. El Banco Nacional de Panam&aacute;
administra estos recursos a trav&eacute;s de un fideicomiso. Este
fidecomiso otorga cr&eacute;ditos a las instituciones bancarias y
financieras, que a su vez conceden cr&eacute;ditos a sus clientes
de acuerdo con sus est&aacute;ndares normales. Sin embargo,
su ejecuci&oacute;n ha sido lenta y hasta abril de 2009 solo se
hab&iacute;an otorgado 18 millones de d&oacute;lares en pr&eacute;stamos a
la banca.
Por otra parte se ha propuesto que el Banco Nacional
de Panam&aacute;, que cuenta con 2.300 millones de d&oacute;lares
en bancos internacionales, asigne estos fondos a un
programa destinado a canalizar los cr&eacute;ditos hacia los
sectores productivos nacionales. Una iniciativa de esta
naturaleza ya se prob&oacute; en crisis anteriores, tales como la
de comienzos de los a&ntilde;os noventa, cuando el gobierno de
Guillermo Endara estableci&oacute; un programa de colocaci&oacute;n
de fondos en los bancos privados a fin de proporcionar
liquidez al mercado nacional.
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c) La pol&iacute;tica comercial
Dentro de las prioridades del Gobierno de Panam&aacute;
en materia de comercio internacional se encuentra la
ratificaci&oacute;n del acuerdo bilateral con los Estados Unidos
que se firm&oacute; en junio de 2007, pero que no se ratific&oacute; en
2008. Dado que Panam&aacute; ha demostrado su compromiso
para responder a las preocupaciones de los Estados Unidos
con respecto a los derechos del trabajador, la protecci&oacute;n
de la propiedad intelectual y los est&aacute;ndares ambientales,
es posible que dicho acuerdo se ratifique en 2009.
En 2008 Panam&aacute; firm&oacute; un tratado de libre comercio
con Costa Rica, con lo cual ya mantiene acuerdos de este
tipo con todos los pa&iacute;ses centroamericanos. Esto le permite
participar activamente en la creaci&oacute;n de un sistema aduanero
com&uacute;n, as&iacute; como en un acuerdo de asociaci&oacute;n regional con
la Uni&oacute;n Europea. Panam&aacute; sigue buscando oportunidades
para suscribir acuerdos bilaterales con Canad&aacute; y M&eacute;xico.
Adem&aacute;s, es probable que intente formalizar las relaciones
de comercio con China. El intercambio comercial entre
ambos pa&iacute;ses se ha incrementado mucho en los &uacute;ltimos
a&ntilde;os, al pasar de los 60,9 millones de d&oacute;lares en 2004 a
426,7 millones en 2007. Las importaciones desde China
representan m&aacute;s del 85% del valor total del comercio
entre China y Panam&aacute;.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
En 2008 el PIB real creci&oacute; un 9,2% impulsado
principalmente por los sectores de la construcci&oacute;n (30%),
el transporte, el almacenamiento y las comunicaciones
(15,7%) y los hoteles y restaurantes (9,3%). La demanda
interna creci&oacute; un 10% en t&eacute;rminos reales, en comparaci&oacute;n
con el 12,9% registrado en 2007. De igual manera, en
2008 el consumo interno subi&oacute; un 6,3% en t&eacute;rminos reales
con respecto al 9,7% de 2007.
El valor agregado de la construcci&oacute;n creci&oacute; un
30% al a&ntilde;o, es decir 9,7 puntos m&aacute;s que en 2007.
En 2008, y desde 2006, ha registrado una tasa de
crecimiento media del 22,9%. Este resultado se atribuye
a la ejecuci&oacute;n de inversiones p&uacute;blicas y privadas en
proyectos residenciales, no residenciales y obras de
ingenier&iacute;a civil como los proyectos hidroel&eacute;ctricos,
los trabajos relacionados con la segunda fase de la
construcci&oacute;n del corredor norte, la autopista Panam&aacute;Col&oacute;n, el saneamiento de la bah&iacute;a de Panam&aacute; y las
obras realizadas por la Autoridad del Canal de Panam&aacute;
como parte de la ampliaci&oacute;n del mismo.
En 2008 el sector de transporte, almacenamiento y
comunicaciones present&oacute; un crecimiento real del 15,7%,
levemente por debajo del registrado en 2007. El sector
portuario creci&oacute; un 12,9% debido al incremento del
movimiento de contenedores (14,2%). Las operaciones
del Canal de Panam&aacute; se expandieron un 7,1%, sobre todo
por el incremento de los servicios prestados a las naves
(16,9%). No obstante, se observ&oacute; una desaceleraci&oacute;n del
tr&aacute;nsito de buques, con un crecimiento de solo un 0,2%, y
una disminuci&oacute;n del total de toneladas netas transportadas.
Las telecomunicaciones mostraron un mayor dinamismo
(21,8%) debido al aumento del uso de tel&eacute;fonos celulares
y la mayor difusi&oacute;n y uso de l&iacute;neas telef&oacute;nicas, servicios
de Internet y llamadas internacionales.
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Cuadro 1
PANAM&Aacute;: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
2,7
0,8
0,6
-1,3
2,2
0,4
4,2
2,3
7,5
5,6
7,2
5,4
8,5
6,7
11,5
9,7
9,2
7,4
9,6
-10,6
-7,2
9,3
1,3
6,5
-4,1
-6,3
-4,7
-21,8
3,3
18,1
-2,6
6,9
-7,1
9,3
35,4
-3,4
1,4
32,5
1,4
12,5
2,1
6,1
13,9
2,6
0,1
4,2
5,6
1,0
4,2
17,2
3,9
3,3
18,4
1,7
22,7
5,5
9,2
20,3
6,0
29,8
3,8
5,1
30,0
3,8
12,5
3,7
2,5
-0,9
2,0
2,4
10,9
11,9
14,9
9,2
11,8
11,2
13,7
9,3
17,3
7,4
15,7
5,9
-0,4
-0,5
3,9
-0,2
4,5
0,5
1,8
3,3
3,3
10,0
0,9
9,1
3,3
11,5
5,4
4,6
4,2
0,2
1,8
-0,1
-7,3
18,5
10,3
3,9
8,1
3,1
-25,7
0,3
-4,3
7,3
9,1
6,9
-5,6
-2,5
0,7
7,3
0,4
8,7
23,3
-10,1
-3,5
3,9
1,9
4,3
9,4
18,5
14,4
8,1
4,1
8,8
6,4
11,3
11,2
4,2
3,1
4,4
16,6
11,1
7,4
9,7
5,9
10,4
33,2
15,0
19,3
6,3
6,0
6,3
23,7
7,0
8,5
19,5
16,4
3,1
23,5
16,2
7,3
30,9
18,8
12,1
Porcentajes del PIB
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
24,1
18,4
5,8
17,6
16,2
1,4
15,7
15,0
0,8
19,0
14,8
4,1
18,7
11,6
7,1
18,4
11,8
6,6
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
-673
-1 143
5 839
6 981
854
-560
177
595
624
-29
-77
109
-32
-170
-696
5 992
6 689
890
-590
226
803
467
336
633
-622
-11
-96
-1 035
5 315
6 350
968
-272
244
242
99
143
146
-138
-8
-537
-1 202
5 072
6 274
1 240
-809
234
269
818
-548
-267
267
1
-1 003
-1 537
6 080
7 617
1 337
-1 020
217
608
1 019
-411
-395
396
-1
-1 022
-1 558
7 375
8 933
1 420
-1 126
242
1 697
918
779
675
-521
-154
-527
-1 712
8 478
10 190
2 210
-1 278
253
699
2 498
-1 799
172
-162
-10
-1 422
-3 182
9 338
12 521
2 818
-1 311
253
2 044
1 907
137
622
-611
-10
-2 792
-4 714
10 289
15 003
3 262
-1 579
238
3 377
2 402
975
585
-579
-5
100,0
103,1
101,2
103,2
108,4
110,9
112,7
114,3
112,2
100,0
3
5 604
102,7
202
6 263
101,6
-39
6 349
97,2
-539
6 504
95,3
-414
7 219
93,5
418
7 580
90,8
-589
7 788
90,0
723
8 276
85,9
1 792
8 477
62,6
8,7
3,4
62,7
6,4
2,7
63,9
5,6
2,1
2,2
3,4
3,8
8,1
6,4
-1,7
4,8
8,3
6,8
2,7
3,5
8,2
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo h i
Tasa de subempleo visible h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal j
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
59,9
13,5
…
60,5
14,0
…
62,6
13,5
…
62,8
13,1
…
63,5
11,8
4,4
63,5
9,8
4,6
Porcentajes anuales
0,7
3,8
7,1
10,3
0,0
7,0
6,8
10,6
1,9
-1,2
5,0
9,2
1,5
0,7
4,0
8,9
1,5
0,9
2,2
8,2
3,4
-2,8
2,7
8,2
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales l
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global m
18,2
18,1
9,6
0,0
19,3
16,9
4,2
2,4
3,1
-1,1
17,7
17,2
8,8
0,5
19,4
16,7
4,2
2,7
2,6
-1,7
16,8
16,1
8,6
0,7
18,8
16,1
4,1
2,7
2,2
-1,9
15,4
15,2
8,7
0,3
19,2
16,1
4,3
3,1
0,5
-3,8
14,4
14,3
8,5
0,1
19,8
16,6
4,2
3,2
-1,2
-5,4
15,2
15,1
8,7
0,0
19,1
16,6
4,4
2,5
0,5
-3,9
18,6
18,5
10,3
0,1
18,4
15,9
4,2
2,5
4,4
0,2
19,5
19,2
10,7
0,1
18,3
14,2
3,5
4,1
4,7
1,2
19,7
18,3
10,6
1,1
19,5
13,9
3,1
5,6
3,4
0,3
Deuda del gobierno central
Interna
Externa
65,5
18,0
47,5
70,1
17,7
52,4
69,0
17,7
51,3
66,6
16,7
49,9
69,6
18,9
50,6
65,1
16,8
48,4
60,3
15,0
45,3
53,2
10,8
42,3
44,6
8,0
36,6
94,3
-7,6
101,9
0,0
80,6
99,0
-9,6
108,6
0,0
85,6
91,1
-6,4
90,4
7,1
80,9
88,8
-3,9
87,1
5,6
79,5
90,3
-0,0
85,1
5,2
78,3
90,3
-3,7
87,1
6,9
78,0
90,6
-3,2
88,4
5,5
86,1
89,3
-7,8
92,0
5,1
88,9
85,8
-9,0
89,7
5,0
...
Moneda y cr&eacute;dito n
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
h Porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Incluye desempleo oculto.
j Dep&oacute;sitos a seis meses de la banca paname&ntilde;a.
k Pr&eacute;stamos de la banca paname&ntilde;a, de uno a cinco a&ntilde;os de plazo, para actividades comerciales.
l Incluye donaciones.
mEl resultado global de 2005 incluye un ajuste por compensaci&oacute;n a los tenedores de bonos, equivalente a 111,6 millones de balboas.
n Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
La tasa de crecimiento del sector de hoteles tambi&eacute;n
se elev&oacute; (9,3%) debido al aumento (14,8%) de las estad&iacute;as
registradas en los hoteles y del n&uacute;mero de visitantes (11,7%),
cuyos gastos ascendieron un 19%. Si bien el sector ha
venido experimentando un crecimiento medio del 11,8%
desde 2006, en 2008 registr&oacute; una tasa de expansi&oacute;n menor,
lo que se traducir&aacute; en una desaceleraci&oacute;n de la demanda
externa de servicios tur&iacute;sticos en 2009 y 2010.
En 2008, como consecuencia de la crisis internacional
y la desaceleraci&oacute;n mundial, las ramas de actividad
econ&oacute;mica que registraron un menor crecimiento
fueron el comercio y la intermediaci&oacute;n financiera. El
sector de comercio, restaurantes y hoteles present&oacute; una
leve contracci&oacute;n y alcanz&oacute; el 7,4% en comparaci&oacute;n
con el 9,3% en 2007. La actividad comercial en la
Zona Libre de Col&oacute;n se expandi&oacute; un 6,1% gracias a
las reexportaciones hacia Centro y Sudam&eacute;rica. La
intermediaci&oacute;n financiera se vio afectada por la crisis
financiera externa, sobre todo hacia fines del a&ntilde;o, y
present&oacute; un incremento anual del 2,3% con respecto
al 19,4% registrado en 2007.
El sector de la agricultura creci&oacute; un 6,0% en 2008 y
experiment&oacute; una mejor&iacute;a con respecto al 1,7% registrado en
2007. Se increment&oacute; la producci&oacute;n de la sand&iacute;a, pero otras
frutas transables debieron enfrentar problemas de mercadeo,
falta de financiamiento y condiciones climatol&oacute;gicas
adversas. Despu&eacute;s de experimentar una contracci&oacute;n durante
tres a&ntilde;os consecutivos, la producci&oacute;n pesquera tuvo una
recuperaci&oacute;n importante y alcanz&oacute; el 13,4%.
Como consecuencia de la crisis financiera internacional,
el &iacute;ndice mensual de actividad econ&oacute;mica disminuy&oacute; hacia
fines de 2008, por lo que en el primer trimestre de 2009
alcanz&oacute; un promedio del 3,4%, en comparaci&oacute;n con el
9,0% registrado en igual per&iacute;odo de 2008. El cr&eacute;dito interno
registr&oacute; una peque&ntilde;a merma debido a una contracci&oacute;n
del cr&eacute;dito de consumo, lo que se tradujo en menores
ventas de autom&oacute;viles nuevos en el primer trimestre de
2009 (-20% en promedio).
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Cuadro 2
PANAM&Aacute;: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
8,7
11,5
11,5
11,8
8,7
11,2
9,7
7,3
2,5
...
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
1 029
1 613
1 573
1 935
1 801
...
...
...
...
...
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) c
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
113,5
114,3
114,3
115,1
114,7
115,2
112,8
106,2
105,2
106,1 d
3,2
3,7
5,2
6,4
8,8
9,6
10,0
6,8
3,7
2,5 d
Tasas de inter&eacute;s nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva e
Tasa de inter&eacute;s activa g
4,9
8,3
4,8
8,3
4,7
8,3
4,6
8,3
4,0
8,2
3,5
8,3
3,4
8,2
3,3
8,1
3,6 f
8,2 f
…
…
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) h
156
130
160
184
245
218
306
540
481
299
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
13,6
10,4
8,6
12,1
13,6
14,1
17,1
13,8
7,6
7,1 i
2,3
2,4
2,5
2,3
2,3
2,0
2,3
2,8
2,6
2,9 d
Producto interno bruto total (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior) b
Cr&eacute;dito vencido respecto del cr&eacute;dito total
(porcentajes) j
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996.
c Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
d Datos hasta el mes de mayo.
e Dep&oacute;sitos a seis meses de la banca paname&ntilde;a.
f Datos hasta el mes de febrero.
g Pr&eacute;stamos de la banca paname&ntilde;a, a un a&ntilde;o de plazo, para actividades comerciales.
h Medido por el EMBI+ calculado por JP Morgan.
i Datos hasta el mes de abril.
j Incluye cr&eacute;dito moroso.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En agosto de 2008 la tasa de inflaci&oacute;n se redujo
significativamente desde el punto m&aacute;ximo del 10% y cerr&oacute;
el a&ntilde;o en un 6,5%. As&iacute;, alcanz&oacute; un promedio anual del
8,8%, es decir 4,6 puntos porcentuales por encima de la
cifra registrada en 2007. Para 2009 se prev&eacute; una inflaci&oacute;n
media del 5%. En 2008 los rubros que registraron las
mayores alzas de precios fueron los alimentos (16,6%),
los combustibles (17,5%) y el turismo (15%).
Con el objeto de enfrentar el alza de precios registrada
en el primer semestre de 2008, sobre todo de los alimentos
y el petr&oacute;leo, el gobierno puso en marcha el Programa de
Ayuda al Consumidor (PAC) creado mediante una ley que
entr&oacute; en vigor el 2 de junio de 2008. En su primera fase, el
PAC ayud&oacute; a alrededor de 40.000 contribuyentes mediante
una reducci&oacute;n del impuesto sobre la renta. En la segunda,
fase se extendi&oacute; la reducci&oacute;n del pago de dicho impuesto, a
partir de enero de 2009, a 110.000 paname&ntilde;os, cuyos salarios
fluct&uacute;an entre los 801 y 2.390 d&oacute;lares mensuales.
Entre las medidas aplicadas para aumentar el poder
adquisitivo de los paname&ntilde;os destacan los subsidios al
gas licuado y la energ&iacute;a, lo que beneficia al 90% de la
poblaci&oacute;n. Asimismo, el gobierno adquiri&oacute; productos
Compita, los que se distribuyeron y vendieron a un
precio inferior al de mercado. Se estima que m&aacute;s de
dos millones de paname&ntilde;os se ven beneficiados con
estas medidas.
La tasa anual de desempleo abierto registrada en 2008
obedece al elevado crecimiento econ&oacute;mico observado
durante el a&ntilde;o. Entre 2007 y 2008 la tasa de desempleo
total se redujo 0,8 puntos porcentuales y lleg&oacute; al 5,6%.
Sin embargo, hacia fines de 2008, la econom&iacute;a paname&ntilde;a
comenz&oacute; a mostrar se&ntilde;ales de una desaceleraci&oacute;n. En
octubre las ventas del sector inmobiliario disminuyeron,
lo que repercute en la construcci&oacute;n futura y la absorci&oacute;n
de mano de obra. En 2008 el sector de la construcci&oacute;n
constituy&oacute; el motor de un crecimiento significativo del
empleo. En agosto de 2007 alrededor de 134.495 personas
trabajaban en el sector de la construcci&oacute;n, cifra que se
elev&oacute; a 149.875 personas en igual mes de 2008. Para
2009 se prev&eacute; una p&eacute;rdida de alrededor de 80.000 puestos
de trabajo, la mayor&iacute;a del sector de la construcci&oacute;n, el
comercio y el turismo.
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c) El sector externo
En 2008 el d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza
de pagos alcanz&oacute; los 2.792 millones de d&oacute;lares, equivalente
al 12,1% del PIB, cifra 4,8 puntos porcentuales m&aacute;s
que en 2007. Este resultado obedece principalmente a
los saldos negativos de las balanzas de bienes y renta
que registraron un incremento del 48,1% y el 20,4%,
respectivamente. Por su parte, las balanzas de servicios
y transferencias anotaron un super&aacute;vit de 3.262 y 238
millones de d&oacute;lares, equivalentes al 14,1% y el 1% del
PIB, respectivamente.
Las exportaciones nacionales registraron un ritmo
de crecimiento del 1,6%, afectado principalmente por
la disminuci&oacute;n de la demanda de productos agr&iacute;colas
por parte de los mercados de los Estados Unidos y la
Uni&oacute;n Europea.
Las importaciones FOB se incrementaron un 19,8%,
tasa levemente inferior a la registrada en 2007. Hubo una
247
marcada desaceleraci&oacute;n de las llamadas nacionales, las
que crecieron un 19,4% en 2008, en comparaci&oacute;n con el
40,5% en 2007. Al mismo tiempo, las importaciones de
la Zona Libre de Col&oacute;n se elevaron del 12,4% en 2007
al 20,1% en 2008. Por su parte, los bienes de consumo
registraron el mayor crecimiento en 2008.
En 2008 las remesas netas fueron negativas debido
a que las enviadas por los inmigrantes superaron en
10,8 millones de d&oacute;lares a las recibidas, lo que refleja
la importaci&oacute;n de mano de obra procedente de pa&iacute;ses
cercanos como Colombia y Nicaragua.
La cuenta financiera registr&oacute; un super&aacute;vit de 2.855
millones de d&oacute;lares. El ingreso sostenido de capital al pa&iacute;s
obedeci&oacute; a la inserci&oacute;n de nuevos bancos y empresas no
financieras en el mercado local, que operan con patrimonio
de no residentes. Gran parte del ingreso de capitales est&aacute;
vinculado con el flujo de inversi&oacute;n extranjera directa que
alcanz&oacute; los 2.402 millones de d&oacute;lares en 2008 y registr&oacute; un
incremento del 25,9% comparado con el a&ntilde;o anterior.
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El Caribe
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Bahamas
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
La econom&iacute;a de las Bahamas se contrajo un 1,7% en 2008, frente al crecimiento del 0,7%
registrado en 2007. La tendencia a la baja en los principales mercados, sobre todo en el
segundo semestre del a&ntilde;o provoc&oacute; una disminuci&oacute;n de la demanda de servicios tur&iacute;sticos y
una brusca ca&iacute;da de la inversi&oacute;n extranjera directa, lo que afect&oacute; la actividad en el sector de la
construcci&oacute;n. El valor real agregado en los servicios financieros fue din&aacute;mico en 2008. Como
consecuencia del aumento de los precios de los combustibles y los alimentos, la inflaci&oacute;n se
situ&oacute; muy por encima de la tendencia, pasando del 2,8% en 2007 al 4,6% en 20081. Una de
las repercusiones de la r&aacute;pida disminuci&oacute;n de los niveles de actividad en el segundo semestre
fue el repunte del desempleo, que a fines de diciembre se situ&oacute; en el 12,1%, tasa muy superior
a la registrada en diciembre de 2008 (7,9%).
Los resultados fiscales mejoraron en el ejercicio fiscal
2007-2008 como consecuencia del din&aacute;mico crecimiento
del ingreso, que super&oacute; el aumento del gasto2. No obstante,
en la primera mitad del ejercicio fiscal 2008-2009,
debido a la disminuci&oacute;n de la actividad y el aumento del
desempleo, el est&iacute;mulo estatal se tradujo en una posici&oacute;n
fiscal expansiva que incluy&oacute; la aceleraci&oacute;n de importantes
proyectos. En un entorno dif&iacute;cil, la pol&iacute;tica monetaria se
dirigi&oacute; a mantener reservas externas suficientes para apoyar
el r&eacute;gimen de cambio fijo. Los hogares fueron cautelosos
ya que la recesi&oacute;n global se sinti&oacute; en la econom&iacute;a y el
agotamiento de los recursos que normalmente acompa&ntilde;a
a las compras navide&ntilde;as fue moderado en 2008.
El d&eacute;ficit de la cuenta corriente de la balanza de
pagos se redujo del 17,5% del PIB en 2007 al 13,9% del
PIB en 2008, debido a la aton&iacute;a de la demanda de las
1
2
Los precios de los combustibles se moderaron en el segundo
semestre de 2008, pero el alza registrada anteriormente hizo que
el promedio de precios aumentara.
El ejercicio fiscal de las Bahamas va del 1&ordm; de julio al 30 de junio.
importaciones distintas al petr&oacute;leo, el aumento de las
exportaciones y la disminuci&oacute;n de los pagos a los expertos
en construcci&oacute;n extranjeros. Se prev&eacute; que la continua
reducci&oacute;n de las importaciones como consecuencia del
crecimiento negativo de la econom&iacute;a provoque un descenso
marginal del d&eacute;ficit de la cuenta corriente en 2009.
Se espera que la econom&iacute;a de las Bahamas
siga en recesi&oacute;n con un crecimiento negativo del
4% en 2009, ya que por efecto del contagio con los
principales mercados se prev&eacute; una fuerte contracci&oacute;n
del turismo, de la inversi&oacute;n extranjera directa y de los
servicios financieros. No se espera que la econom&iacute;a se
recupere hasta 2011. Como consecuencia del declive
de los principales sectores de la econom&iacute;a aumentar&aacute;
el desempleo y la reducci&oacute;n de las horas de trabajo de
algunos trabajadores. Se espera que la tasa de inflaci&oacute;n,
que se sit&uacute;a actualmente por encima del promedio a largo
plazo de aproximadamente el 2%, se modere en 2009
a medida que disminuyan los precios internacionales
de la mayor&iacute;a de las importaciones y se desacelere la
demanda interna.
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Cuadro 1
BAHAMAS: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
4,3
2,8
-0,3
-1,6
2,0
0,7
-2,4
-3,6
3,7
2,4
5,7
4,4
4,3
3,0
0,7
-0,5
-1,7
-2,9
5,5
10,6
9,8
26,9
30,6
-2,0
2,7
-20,6
6,3
-22,2
19,0
2,8
-5,7
5,7
18,0
-3,8
14,6
22,2
6,6
6,6
-7,3
4,8
24,2
-29,5
-1,2
-15,2
-4,7
40,1
13,0
9,5
5,5
-1,6
-31,0
18,1
28,5
-14,6
-43,8
-12,0
2,5
5,1
-5,8
-20,5
-1,8
6,0
-10,0
-3,1
3,1
5,1
-6,5
-6,4
3,7
2,7
0,9
6,0
11,1
10,3
4,0
4,0
3,5
-6,1
-5,1
-0,7
-6,4
6,6
-2,0
7,8
-1,9
5,8
-2,2
-9,5
-3,0
7,2
2,7
2,0
4,9
1,3
-2,3
4,7
4,4
3,2
0,8
3,3
3,6
3,2
14,1
5,1
9,6
4,0
2,8
4,3
-9,1
-5,9
-4,1
-3,6
-1,3
-4,2
-2,7
10,0
-4,3
-1,1
-10,4
1,4
1,4
-1,3
3,2
-4,7
-3,3
-5,1
-4,7
25,8
3,8
9,7
3,9
11,1
24,0
1,4
17,8
7,4
2,4
8,6
21,3
1,1
16,2
-3,1
0,1
-3,8
-0,3
3,0
-3,1
-1,6
2,2
-2,5
-11,1
-3,8
-9,6
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera c
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva d
Transferencia neta de recursos
Deuda p&uacute;blica externa bruta
-442
-1 334
576
1 910
955
-141
78
381
250
130
-61
62
-594
-1 340
423
1 764
835
-199
110
564
192
372
-30
30
-298
-1 213
422
1 635
1 057
-184
42
359
209
150
61
-61
-321
-1 231
427
1 657
1 014
-152
49
432
247
185
111
-111
-171
-1 348
477
1 826
1 068
-141
251
354
443
-89
184
-184
-651
-1 763
549
2 312
1 230
-203
85
562
563
-1
-89
89
-1 374
-2 033
694
2 727
825
-218
52
1 295
706
588
-79
79
-1 315
-2 154
802
2 956
1 020
-232
52
1 269
746
523
-46
46
-1 055
-2 132
997
3 129
1 191
-169
56
1 164
700
464
109
-109
240
350
366
328
175
309
279
363
213
345
358
338
1 077
334
1 037
326
994
427
7,6
7,9
12,1
2,3
3,4
10,0
2,8
3,7
10,6
4,6
3,9
11,0
18,4
18,4
16,5
0,0
19,9
17,7
1,7
2,3
19,0
19,0
16,9
0,0
20,3
17,9
1,9
2,4
20,7
20,6
18,7
0,1
22,1
19,6
2,2
2,5
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de desempleo e
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal f
Tasa de inter&eacute;s activa nominal g
…
6,9
9,1
10,8
10,2
10,2
Porcentajes anuales
1,0
...
...
2,9
...
...
1,9
...
...
2,4
3,9
12,0
1,9
3,8
11,2
1,2
3,2
10,3
Porcentajes del PIB
Gobierno central h
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital i
Gastos totales j
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
17,3
17,3
15,5
0,0
16,9
15,3
1,7
1,5
15,1
15,1
13,6
0,0
17,7
15,8
1,8
1,8
15,3
15,3
13,8
0,0
17,7
16,3
1,7
1,4
15,9
15,6
14,0
0,3
18,1
16,7
1,9
1,4
16,8
16,6
14,9
0,2
18,5
17,0
1,9
1,5
18,0
17,9
16,1
0,0
18,7
16,9
1,7
1,8
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Resultado primario
Resultado global
2,1
0,4
-0,7
-2,5
-0,7
-2,4
-0,3
-2,2
0,2
-1,7
1,0
-0,8
0,2
-1,6
0,6
-1,3
0,8
-1,4
Deuda p&uacute;blica externa
6,3
5,8
5,2
6,1
5,6
5,0
4,6
4,4
5,6
75,2
11,7
63,5
62,7
61,1
1,6
80,5
13,6
66,8
64,3
62,7
1,6
81,1
14,7
66,4
63,3
61,8
1,5
81,2
14,7
66,4
65,5
63,8
1,7
82,1
14,3
67,9
69,8
68,2
1,6
84,6
13,8
70,7
69,4
67,3
2,1
90,5
14,7
75,8
69,6
67,4
2,2
98,7
16,2
82,5
74,7
72,1
2,7
104,2
18,1
86,1
77,9
75,3
2,7
Moneda y cr&eacute;dito k
Cr&eacute;dito interno neto
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2006.
c Incluye errores y omisiones.
d El signo menos (-) indica aumento de reservas.
e Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional. Incluye desempleo oculto.
f Tasa de inter&eacute;s de los dep&oacute;sitos, promedio ponderado.
g Tasa de inter&eacute;s de los pr&eacute;stamos y sobregiros, promedio ponderado.
h A&ntilde;os fiscales.
i Incluye donaciones.
j Incluye concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
k Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
2. La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
En el ejercicio fiscal 2007-2008 la pol&iacute;tica fiscal
fue menos expansiva que en el ejercicio anterior; el
crecimiento del gasto se moder&oacute; y fue superado por el
aumento de los ingresos. En t&eacute;rminos generales, el d&eacute;ficit
se redujo del 1,6% del PIB registrado en 2007 al 1,3%
del PIB. Los ingresos aumentaron un 6,4% y se situaron
en 1.424 millones de d&oacute;lares de las Bahamas, lo que
refleja el s&oacute;lido crecimiento de los ingresos procedentes
de algunos impuestos aplicados a los servicios tur&iacute;sticos
(15,8%), debido en parte al aumento de los ingresos
por concepto de impuestos de salida. Los ingresos no
tributarios ascendieron a 157 millones de d&oacute;lares de las
Bahamas, superando as&iacute; el monto presupuestado y los
ingresos del ejercicio fiscal anterior.
El crecimiento del gasto (4,7%) fue inferior al nivel
presupuestado como consecuencia de la contenci&oacute;n
del gasto primario durante el a&ntilde;o. Los desembolsos en
bienes y servicios y en emolumentos personales, los
dos mayores rubros de gasto aumentaron un 6,8% y
un 2,8%, respectivamente, aunque en t&eacute;rminos reales
se registr&oacute; una disminuci&oacute;n de los desembolsos en
sueldos y salarios. Los pagos de intereses de la deuda se
incrementaron un 12,1% y se situaron en 143 millones
de d&oacute;lares de las Bahamas, mientras que la deuda
p&uacute;blica acumulada alcanz&oacute; el 36,5% del PIB. Incluso
con esta relaci&oacute;n entre la deuda y el PIB, los costos de
la deuda seguir&aacute;n siendo manejables en un marco de
crecimiento estable y adquisici&oacute;n ordenada de deuda,
pero podr&iacute;an presentarse problemas si la expansi&oacute;n fiscal
queda bloqueada como consecuencia del deterioro de
las condiciones econ&oacute;micas.
La formaci&oacute;n de capital se centr&oacute; en los proyectos
de infraestructura y la adquisici&oacute;n de activos aument&oacute; un
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6,5%, aunque fue inferior a las asignaciones iniciales. El
menor d&eacute;ficit del ejercicio fiscal 2007-2008 se financi&oacute; con
pr&eacute;stamos en moneda nacional por valor de 137,9 millones
de d&oacute;lares de las Bahamas y los ingresos procedentes de
la emisi&oacute;n de bonos por 100 millones de d&oacute;lares de los
Estados Unidos. La deuda p&uacute;blica externa aument&oacute; del
4,4% al 5,6% del PIB.
La creciente recesi&oacute;n ha afectado los resultados
fiscales de 2008-2009. El gobierno ha emprendido
un programa de est&iacute;mulo fiscal para contener la
desaceleraci&oacute;n de la actividad econ&oacute;mica y el aumento
del desempleo, ofreciendo al mismo tiempo la
infraestructura p&uacute;blica cr&iacute;tica. Este est&iacute;mulo incluye
el inicio de proyectos de infraestructura, como la
mejora de carreteras y la reurbanizaci&oacute;n del centro de
Nassau, as&iacute; como una red de seguridad social con una
prestaci&oacute;n por desempleo para los trabajadores que han
perdido su trabajo. Combinado con una reducci&oacute;n de los
ingresos procedentes de los derechos de importaci&oacute;n,
los impuestos sobre juegos y los derechos de timbre, el
est&iacute;mulo ha obligado al gobierno a duplicar su objetivo
de d&eacute;ficit fiscal inicial al 4,7% del PIB para 20082009. No obstante, incluso con pr&eacute;stamos adicionales,
los niveles de deuda deber&iacute;an mantenerse dentro del
objetivo de mediano plazo del 30%-35% del PIB. Dado
que el pa&iacute;s depende marcadamente del mercado de los
Estados Unidos, Standard and Poor’s ha rebajado su
calificaci&oacute;n del panorama de las Bahamas de estable
a negativo.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
Pese a su apertura comercial y financiera, las Bahamas
estuvieron protegidas de los productos “t&oacute;xicos” que han
propiciado la crisis financiera en los principales mercados.
Por lo tanto, no exist&iacute;a una amenaza directa grave para el
sector financiero y la pol&iacute;tica monetaria fue mayormente
neutral, sin intervenciones de pol&iacute;tica en 2008. El banco
central desempe&ntilde;aba principalmente un papel de vigilancia
para garantizar la existencia de reservas suficientes para
apoyar el r&eacute;gimen de tipo de cambio fijo y mantener los
precios estables.
La cobertura de las reservas se reforz&oacute; lo suficiente
para apoyar el tipo de cambio mediante la acumulaci&oacute;n
de reservas (provenientes de los pr&eacute;stamos externos
p&uacute;blicos) y la reducci&oacute;n de la “fuga” debida a las
importaciones (como consecuencia de un menor
crecimiento del cr&eacute;dito). El cr&eacute;dito interno se redujo
5,8 puntos porcentuales como consecuencia de las
deprimidas condiciones econ&oacute;micas que llevaron a los
bancos a evaluar con m&aacute;s atenci&oacute;n el riesgo crediticio
de sus clientes para prevenir el incumplimiento. El
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
cr&eacute;dito al sector privado se debilit&oacute; y las mayores
asignaciones fueron las de pr&eacute;stamos personales. El
grueso de los pr&eacute;stamos al consumidor se dirigi&oacute; a la
consolidaci&oacute;n de la deuda (98 millones de d&oacute;lares de
las Bahamas) y la deuda de tarjetas de cr&eacute;dito (37,4
millones de d&oacute;lares de las Bahamas). Junto con el
aumento de los servicios de sobregiro, esto subray&oacute;
las crecientes dificultades financieras de los hogares en
un entorno de recesi&oacute;n. Muchas familias tendr&aacute;n que
abandonar las costosas tarjetas de cr&eacute;dito y la deuda
de sobregiro de manera sistem&aacute;tica para evitar caer en
la trampa de la deuda.
El crecimiento de la liquidez ampliada (M2) se
desaceler&oacute; del 10,6% registrado el a&ntilde;o anterior al 5,2%.
El crecimiento de las cuentas de ahorro y los dep&oacute;sitos
en moneda extranjera disminuyeron. Tambi&eacute;n se redujo
el crecimiento de los dep&oacute;sitos a plazo fijo debido a la
disminuci&oacute;n de las tenencias de las compa&ntilde;&iacute;as y las
empresas p&uacute;blicas. Si bien aument&oacute; la liquidez del sistema
bancario, el diferencial de la tasa media de inter&eacute;s ponderada
aument&oacute; nueve puntos b&aacute;sicos, debido al incremento de 32
puntos b&aacute;sicos registrado en la tasa media de pr&eacute;stamos
que se situ&oacute; en el 10,95%, lo que compens&oacute; el aumento
de 23 puntos b&aacute;sicos en la tasa media de dep&oacute;sito que se
situ&oacute; en el 3,92%.
Uno de los temas que preocupan a corto plazo es el
deterioro de la calidad de los activos del sector bancario
interno debido a que los prestatarios tienen cada vez m&aacute;s
problemas para garantizar el servicio de los pr&eacute;stamos
en un contexto de creciente recesi&oacute;n. Los pr&eacute;stamos
improductivos (con atrasos superiores a 90 d&iacute;as) se
incrementaron un 46,1% en 2008 y se prev&eacute; que sigan
aumentando en la primera parte de 2009. Otra grave
preocupaci&oacute;n es el renovado intento de endurecer la
regulaci&oacute;n de los reg&iacute;menes financieros extraterritoriales
en el marco de las medidas adoptadas para reducir la
evasi&oacute;n fiscal. Esto podr&iacute;a afectar tanto al sector financiero
como al inmobiliario debido al estrecho v&iacute;nculo que
existe entre ambos.
CLICO Bahamas (Colonial Life Insurance Company)
entr&oacute; en liquidaci&oacute;n en febrero de 2009, despu&eacute;s de que
la empresa matriz en Trinidad y Tabago se enfrentara a
grandes dificultades financieras y algunas de sus filiales
fueran intervenidas por el banco central de Trinidad y
Tabago. La actualizaci&oacute;n de la legislaci&oacute;n aprobada
recientemente por el parlamento aumentar&aacute; las normas
prudenciales en el sector, como los estrictos l&iacute;mites
aplicados a los pr&eacute;stamos entre empresas.
Una orientaci&oacute;n monetaria m&aacute;s activa podr&iacute;a
facilitar la recuperaci&oacute;n impulsando el cr&eacute;dito en los
sectores de producci&oacute;n y complementando de ese modo
el est&iacute;mulo fiscal.
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Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
La actividad econ&oacute;mica descendi&oacute; un 1,7% en 2008,
como consecuencia de la brusca desaceleraci&oacute;n del producto
real en la segunda mitad del a&ntilde;o, provocada en parte por la
recesi&oacute;n registrada en los principales mercados. El sector
del turismo, pilar de la econom&iacute;a (el rubro comercio,
restaurantes y hoteles aportan un 21% del PIB), se contrajo
como consecuencia de la reducci&oacute;n del 4% registrada en
la llegada de visitantes. El sector se vio muy afectado por
la disminuci&oacute;n del n&uacute;mero de turistas que pernoctaron en
el pa&iacute;s (-4,3%), cuyo gasto medio es aproximadamente
15 veces superior al de los pasajeros de cruceros. El
n&uacute;mero de turistas que se alojaron en las islas procedentes
de los Estados Unidos, el mayor mercado del pa&iacute;s en el
sector del turismo, descendi&oacute; un 6,9% ya que los hogares
estadounidenses redujeron sus planes de viaje debido a la
recesi&oacute;n. Esta disminuci&oacute;n fue superior al aumento de las
llegadas de turistas canadienses y europeos propiciado por
el debilitamiento del d&oacute;lar de los Estados Unidos.
La actividad en el sector de la construcci&oacute;n (11%
del PIB) se redujo un 10% al quedar anulado el impulso
positivo de la actividad interna por la disminuci&oacute;n de la
inversi&oacute;n extranjera en el sector, sobre todo en segunda
vivienda. El sector de los servicios financieros (incluyendo
vivienda constituye un 29% del PIB) fue relativamente
din&aacute;mico en 2008 (3,2%). El n&uacute;mero de fiduciarias y bancos
autorizados aument&oacute; a 271, 26 m&aacute;s que en el per&iacute;odo
anterior. Los desembolsos totales de estas entidades, que
contribuyen al valor agregado, aumentaron un 8,2% para
situarse en 553,1 millones de d&oacute;lares de las Bahamas, y
correspondieron en buena medida a costos operacionales,
como salarios y expansi&oacute;n de capital. El empleo en el
sector bancario extraterritorial se increment&oacute; un 31%
para situarse en 4.954 personas, entre quienes se incluye
un mayor n&uacute;mero de empleados locales.
Un desglose del PIB por categor&iacute;a de gasto muestra
que el consumo, la inversi&oacute;n y las exportaciones de
bienes y servicios se redujeron un 1,6%, un 11,1% y
un 3,8%, respectivamente, como consecuencia de la
menor actividad.
Todos los sectores de peso de la econom&iacute;a se han
visto afectados por la recesi&oacute;n originada en los principales
mercados que alcanzaron las Bahamas en 2009. Durante
los primeros cuatro meses de 2009, el n&uacute;mero de turistas
que llegaron y se alojaron en las islas descendi&oacute; un 15,5%.
Los ingresos por pernoctaciones siguen disminuyendo
debido a la ca&iacute;da de las tarifas hoteleras y de las ventas de
alojamiento, y se prev&eacute; que esta tendencia se mantenga
durante todo el a&ntilde;o, lo que tendr&aacute; efectos multiplicadores
negativos en otros sectores, sobre todo en el de la
distribuci&oacute;n. Las autoridades esperan que el quincuag&eacute;simo
noveno Congreso de la Federaci&oacute;n Internacional de F&uacute;tbol
Asociaci&oacute;n (FIFA) celebrado en junio y el concurso Miss
Universo que se celebrar&aacute; en agosto en las Bahamas ayuden
a amortiguar el impacto en el sector del turismo. Con la
excepci&oacute;n de los proyectos de est&iacute;mulo emprendidos por
el gobierno, la actividad en el sector de la construcci&oacute;n ha
sido moderada en lo que va de 2009 como consecuencia de
la reducci&oacute;n de la inversi&oacute;n extranjera directa en ese sector.
Habida cuenta de estos factores, para 2009 se proyecta un
crecimiento del -4%.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La inflaci&oacute;n aument&oacute; del 2,8% en 2007 al 4,6% en
2008, como consecuencia del incremento general de
precios provocado por el alza de los precios del petr&oacute;leo
durante el primer semestre del a&ntilde;o y la persistencia de los
altos precios de los alimentos. Aunque la inflaci&oacute;n de los
precios internacionales del petr&oacute;leo y los alimentos registr&oacute;
cierta moderaci&oacute;n, los precios internos de los alimentos
aumentaron un 6,7%, debido en parte a la elevada estructura
de costos de los mayoristas y minoristas nacionales. Los
precios se mantuvieron por encima de la media durante
todo el per&iacute;odo de 12 meses hasta abril de 2009 (4,8%),
pese a la desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a. No obstante, la
inflaci&oacute;n deber&iacute;a moderarse durante el &uacute;ltimo semestre
de 2009 ya que no se prev&eacute; que los precios del petr&oacute;leo y
los alimentos alcancen los elevados niveles registrados en
2008. El debilitamiento de la demanda interna ayudar&iacute;a
tambi&eacute;n a reducir la inflaci&oacute;n.
Se estima que la tasa de desempleo fue superior al 12%
a finales de 2008, frente al 8,7% registrado en mayo de ese
mismo a&ntilde;o, debido a las p&eacute;rdidas de empleo registradas
en el sector hotelero, la construcci&oacute;n, la distribuci&oacute;n y
otros sectores.
c) El sector externo
La disminuci&oacute;n de la actividad se reflej&oacute; en la balanza de
pagos y el d&eacute;ficit de la cuenta corriente se redujo del 17,5%
del PIB (1.315 millones de d&oacute;lares de los Estados Unidos)
en 2007 al 13,9% del PIB (1.055 millones de d&oacute;lares). Esta
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mejora se debi&oacute; en buena medida a la contracci&oacute;n de la
demanda de las importaciones no petroleras, el aumento
de las exportaciones, los menores pagos a los expertos
extranjeros que participaban en proyectos y la disminuci&oacute;n
del env&iacute;o de remesas al exterior por parte del sector privado.
El d&eacute;ficit comercial descendi&oacute; un 1,0% para situarse en 2.132
millones de d&oacute;lares de los Estados Unidos, ya que la ca&iacute;da
del d&eacute;ficit no petrolero compens&oacute; el alza en el costo de los
combustibles (44,7%). El super&aacute;vit de la cuenta de servicios
se ampli&oacute; un 16,8% para situarse en 1.191 millones de d&oacute;lares
de los Estados Unidos, debido a la disminuci&oacute;n de los pagos
externos por servicios de construcci&oacute;n y el aumento de los
ingresos netos por viajes. Si bien los ingresos procedentes
del turismo descendieron debido al debilitamiento de ese
sector, esta disminuci&oacute;n se vio compensada por el menor
gasto de los residentes en viajes al extranjero como respuesta
al deterioro de las condiciones econ&oacute;micas.
Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL)
El super&aacute;vit de la cuenta financiera y de capital se
redujo un 1,1% para situarse en 940,7 millones de d&oacute;lares
de los Estados Unidos (12,4% del PIB). La inversi&oacute;n
extranjera directa neta, incluyendo una parte de otra
inversi&oacute;n privada, disminuy&oacute; un 23,9% hasta los 885,6
millones de d&oacute;lares debido en parte a que las compras netas
de bienes ra&iacute;ces realizadas por extranjeros disminuyeron
una tercera parte.
Para 2009 se prev&eacute; que el d&eacute;ficit de la cuenta corriente
registre una ligera reducci&oacute;n, como consecuencia de la
contracci&oacute;n de la demanda de importaciones acorde con
la menor actividad. Seg&uacute;n las proyecciones, la cuenta
de servicios seguir&aacute; siendo bastante estable, ya que se
espera que la disminuci&oacute;n de los pagos por servicios
de construcci&oacute;n y de los gastos de viaje en el extranjero
por parte de residentes compense la contracci&oacute;n en los
ingresos procedentes del turismo.
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Barbados
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
El crecimiento se desaceler&oacute; de manera significativa en 2008 y lleg&oacute; al 0,5% (3,4% en 2007),
reflejando el impacto de la recesi&oacute;n mundial. Dada la gran dependencia del pa&iacute;s respecto
del turismo, la disminuci&oacute;n de las llegadas de turistas de Am&eacute;rica del Norte y Europa se
ha transformado en una importante preocupaci&oacute;n. El sector de comercio, restaurantes y
hoteles, que aporta casi el 36% del PIB, se contrajo un 0,4%. El sector de la construcci&oacute;n,
uno de los principales motores del crecimiento en los &uacute;ltimos a&ntilde;os, tambi&eacute;n mostr&oacute; un
crecimiento negativo. El panorama de 2009 no es m&aacute;s alentador y se prev&eacute; una contracci&oacute;n
del PIB del 3%.
El aumento de la tasa de desempleo del 7,4% al
8,1% hacia fines de 2008 se relacion&oacute; directamente
con esta ca&iacute;da de las actividades y es probable que
en 2009 aumente a&uacute;n m&aacute;s. A estas preocupaciones se
suma el deterioro de las cuentas externas, dados un
creciente d&eacute;ficit del comercio y de la cuenta corriente,
un estancamiento del super&aacute;vit de los servicios y
una disminuci&oacute;n del super&aacute;vit del saldo de capital
y financiero, lo que genera una p&eacute;rdida sustancial
de reservas internacionales. Adem&aacute;s, la inflaci&oacute;n se
aceler&oacute; a lo largo de 2008 y lleg&oacute; al 7,3% (de diciembre
a diciembre), aunque el incremento de los precios se
desaceler&oacute; durante el &uacute;ltimo trimestre del a&ntilde;o; se prev&eacute;
que en 2009 haya una inflaci&oacute;n moderada debido al
traspaso de la disminuci&oacute;n de los precios internacionales
del petr&oacute;leo y otras importaciones.
En 2008 se registr&oacute; una considerable expansi&oacute;n
del d&eacute;ficit fiscal (del 1,8% al 5,8% del PIB) debido a
la disminuci&oacute;n de los ingresos tributarios y el creciente
gasto corriente y de capital. Dado el incremento del
d&eacute;ficit fiscal, aumenta la preocupaci&oacute;n acerca de la
posibilidad de sostener el balance presupuestario sin
aumentar el acervo de deuda p&uacute;blica (interna y externa),
que ya alcanz&oacute; un nivel equivalente al 98,7% del PIB
hacia finales de 2008.
En este escenario, las autoridades fiscales y monetarias
han comenzado a implementar varias medidas orientadas
a contrarrestar los peores efectos de la desaceleraci&oacute;n
econ&oacute;mica y la incertidumbre financiera. En particular,
el banco central de Barbados sigui&oacute; de cerca la evoluci&oacute;n
de los mercados financieros en 2008 e intervino cuando
fue necesario para mantener la estabilidad. En 2009, los
principales objetivos de pol&iacute;tica p&uacute;blica son estimular
la actividad econ&oacute;mica, controlar el desequilibrio
presupuestario, mejorar las cuentas externas y mantener
el nivel de vida.
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Cuadro 1
BARBADOS: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
Tasas anuales de
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
2005
2006
2007
2008 a
variaci&oacute;n b
2,3
1,8
-4,6
-5,0
0,7
0,3
1,9
1,6
4,8
4,4
3,9
3,5
3,2
2,8
3,4
3,1
0,5
0,2
3,7
-8,4
-0,5
0,0
1,1
-9,5
8,0
-30,9
-4,5
6,8
-4,2
6,4
1,0
3,6
7,7
-4,0
-16,0
-1,6
2,9
0,6
-7,3
9,5
2,1
1,8
2,8
8,2
8,5
2,2
-0,5
14,0
-5,8
-3,1
1,1
9,8
-0,4
2,2
-5,9
-2,9
1,1
0,1
0,3
-7,9
-2,3
-0,4
-3,4
4,8
0,9
1,3
-4,4
0,1
-0,6
-0,6
-3,0
1,5
5,3
3,0
0,7
7,5
5,3
4,9
1,2
5,0
4,1
3,7
5,2
4,3
4,7
5,6
4,2
-0,4
2,7
2,7
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
-146
-744
286
1 030
603
-82
78
323
18
305
178
-178
-111
-681
271
952
570
-93
93
333
17
316
222
-223
-168
-702
253
955
550
-102
86
144
17
127
-24
24
-170
-801
264
1 066
647
-107
92
237
58
179
67
-68
-337
-971
293
1 264
668
-122
88
180
-16
196
-157
157
-361
-1 069
378
1 447
762
-151
97
135
53
82
-226
228
-277
-1 003
465
1 468
811
-171
86
320
...
...
43
-41
-182
-1 046
481
1 528
819
-101
145
461
...
...
278
-278
-382
-1 224
461
1 685
826
-85
101
132
...
...
-249
249
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo
(&iacute;ndice 2000=100) f
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda externa bruta (millones de d&oacute;lares)
100,0
241
951
98,5
241
1 135
100,2
42
1 163
104,5
131
1 241
107,7
58
1 222
106,1
-16
1 353
104,3
149
1 501
105,1
360
1 572
103,2
47
1 530
...
8,7
...
7,4
...
8,1
7,4
6,1
3,8
8,5
5,6
7,3
5,0
10,0
4,7
4,0
5,5
10,4
7,3
8,1
4,9
9,7
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Servicios comunales, sociales y personales c
Empleo
Tasa de actividad g
Tasa de desempleo h
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
(promedio anual)
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal i
Tasa de inter&eacute;s activa nominal j
Millones de d&oacute;lares
Tasas anuales medias
68,6
9,2
69,5
9,9
68,4
10,3
69,2
11
69,5
9,8
69,6
9,1
Porcentajes anuales
3,8
2,4
...
...
-1,2
2,8
...
...
0,9
-4,6
...
...
0,3
4,6
2,8
7,6
Gobierno central
Ingresos totales
Ingresos tributarios k
Gastos totales l
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
33,4
31,1
34,9
29,4
4,6
5,4
3,1
-1,5
34,2
32,0
37,7
31,6
5,4
5,8
1,9
-3,5
34,6
32,0
40,9
33,7
5,4
7,2
-1,0
-6,4
34,2
32,0
37,2
32,2
5,0
5,0
2,0
-3,0
33,6
32,2
35,8
32,0
4,8
3,8
2,6
-2,2
33,6
31,4
37,9
32,6
4,8
3,9
0,5
-4,3
35,7
34,1
37,7
31,9
5,1
4,2
3,1
-2,0
35,5
33,6
37,4
33,9
4,6
3,0
2,7
-1,8
33,0
31,1
38,8
34,9
5,3
3,4
-0,5
-5,8
Deuda p&uacute;blica externa
23,2
29,5
29,9
27,9
28,3
30,0
29,2
29,4
26,7
89,2
16,7
72,5
110,8
122,0
11,3
89,9
17,3
72,6
119,2
139,1
19,9
92,1
18,6
73,5
112,9
127,0
14,1
Moneda y cr&eacute;dito m
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
4,3
1,6
3,0
7,4
Porcentajes del PIB
Porcentajes del PIB
62,5
11,3
51,2
78,8
85,2
6,3
58,7
7,8
51,0
83,2
91,5
8,3
72,8
17,1
55,7
96,8
109,3
12,5
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1974.
c Incluye establecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
g Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar.
h Desempleados como porcentajes de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa. Incluye el desempleo oculto.
i Tasa de pr&eacute;stamos a empresas de primera l&iacute;nea.
j Tasa de inter&eacute;s sobre ahorros.
k Incluye donaciones e ingresos de la oficina postal.
l Incluye concesi&oacute;n neta de pr&eacute;stamos.
mLas cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
70,5
19,2
51,4
95,1
105,8
10,7
79,1
20,8
58,4
105,1
115,8
10,7
86,4
18,2
68,1
108,1
124,6
16,4
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La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
b) La pol&iacute;tica monetaria
Los ingresos fiscales se estancaron en 2008 y
aumentaron menos del 0,9% en t&eacute;rminos nominales. La
raz&oacute;n principal de este resultado fue la evoluci&oacute;n negativa
de los ingresos provenientes de los impuestos directos,
que se contrajeron un 4,2%, lo que refleja una marcada
reducci&oacute;n de los ingresos y utilidades de las empresas. Los
impuestos indirectos, en cambio, registraron un incremento
del 4,2%, impulsados por un mayor ingreso proveniente de
los derechos de importaci&oacute;n y los impuestos selectivos al
consumo. En general, los ingresos tributarios crecieron tan
solo un 0,5% en t&eacute;rminos nominales y, como porcentaje
del PIB, disminuyeron de un 33,6% en 2007 a un 31,1% en
2008. Los ingresos no tributarios se expandieron un 8,2%
debido a los significativos incrementos de las donaciones
y los ingresos postales, lo que contribuy&oacute; a contrarrestar
el estancamiento de los ingresos tributarios.
El gasto total se elev&oacute; sustancialmente en 2008
(12,8%), impulsado por la expansi&oacute;n del gasto corriente
como consecuencia del mayor gasto en bienes y servicios
(19,5%), los mayores pagos de los intereses de la deuda
(25,5%) y un aumento en las trasferencias y subsidios
(19,1%). El gasto de capital, que constituye alrededor
del 9% del gasto total, se increment&oacute; un 26,2% debido
a los mayores desembolsos del r&eacute;gimen nacional de
seguridad social.
El resultado general del insuficiente incremento
de los ingresos y de los mayores gastos ha sido una
considerable expansi&oacute;n del d&eacute;ficit fiscal (de casi un
250%) entre 2007 y 2008. De acuerdo con las &uacute;ltimas
cifras disponibles, hacia fines de 2008 el d&eacute;ficit fiscal
acumulado llegaba a aproximadamente el 5,8% del
PIB, superando largamente el d&eacute;ficit registrado en
2007 (-1,8% del PIB). Se prev&eacute; que en 2009 el d&eacute;ficit
fiscal aumentar&aacute; a&uacute;n m&aacute;s, debido a los mayores gastos
corrientes, sobre todo en los salarios, y un mayor gasto
de capital relacionado con las pol&iacute;ticas contrac&iacute;clicas.
Con el fin de equilibrar las finanzas p&uacute;blicas, el
gobierno necesit&oacute; un financiamiento mayor al esperado y,
como resultado, la deuda p&uacute;blica aument&oacute; un 9% en 2008.
La deuda p&uacute;blica (gubernamental y garantizada por el
gobierno) se increment&oacute; un 10,9% y lleg&oacute; a 2.649 millones
de d&oacute;lares (72% del PIB), mientras que la deuda p&uacute;blica
externa disminuy&oacute; levemente (2,2%) al 26,7% del PIB. Por
lo tanto, la deuda p&uacute;blica total, interna y externa, ascendi&oacute;
a 3.631 de d&oacute;lares en 2008, equivalente a aproximadamente
el 98,7% del PIB (99,5% del PIB en 2007).
La principal preocupaci&oacute;n del banco central en
2008 fue asegurar la estabilidad del sistema financiero,
al mismo tiempo que se apoy&oacute; la actividad econ&oacute;mica
mediante la reducci&oacute;n del costo financiero de hacer
negocios. Aunque las autoridades financieras tuvieron
&eacute;xito en el mantenimiento de la estabilidad del mercado,
esto supuso algunos costos. La disminuci&oacute;n de las
entradas y el incremento de las salidas de capital del
sector privado obligaron al banco central a intervenir,
lo que tuvo como consecuencia una reducci&oacute;n gradual
de las reservas internacionales, que disminuyeron un
12,4% en 2008 y llegaron a 678 millones de d&oacute;lares en
diciembre de ese a&ntilde;o.
El cr&eacute;dito interno neto se increment&oacute; un 10,5%,
estimulado por una considerable expansi&oacute;n de los
cr&eacute;ditos al gobierno central para equilibrar el presupuesto
p&uacute;blico. Por lo tanto, hacia fines del a&ntilde;o, el monto de
los cr&eacute;ditos netos al gobierno central aument&oacute; un 19,6%
en comparaci&oacute;n con la cifra de diciembre de 2007,
mientras que el cr&eacute;dito al sector privado se increment&oacute;
un 9,9%. Sin embargo, una importante preocupaci&oacute;n
es la marcada ca&iacute;da de los activos externos netos del
sistema bancario, que tras varios a&ntilde;os de crecimiento
sustancial, disminuyeron un 22,2% y llegaron a 875
millones de d&oacute;lares.
El dinero (M1) se contrajo en 2008 debido a la
reducci&oacute;n del acervo de moneda en manos del p&uacute;blico
a fin de a&ntilde;o (2,5%) y de los dep&oacute;sitos a la vista (3,6%).
El dinero en sentido amplio aument&oacute; un 2,8% gracias
a una expansi&oacute;n del 7,2% de los dep&oacute;sitos de ahorro.
Sin embargo, los dep&oacute;sitos de divisas de no residentes
disminuyeron un 31,5% entre diciembre de 2007 y
diciembre de 2008.
Respecto de las tasas de inter&eacute;s, la pol&iacute;tica adoptada
por el banco central en 2008 se orient&oacute; a la reducci&oacute;n
gradual de las tasas activas y pasivas, lo que disminuy&oacute;
los costos de hacer negocios. La tasa media preferencial
anual cay&oacute; del 10,5% al 9,7%, mientras que la tasa media
de inter&eacute;s pasiva tambi&eacute;n se contrajo del 5,5% al 4,5%. En
la misma l&iacute;nea, las autoridades monetarias redujeron la tasa
de descuento sobre pr&eacute;stamos del banco central con el fin
de suministrar liquidez a las instituciones financieras.
Las perspectivas para 2009 apuntan a un mayor deterioro
de los ingresos netos de capital, lo que incrementar&aacute; la
presi&oacute;n sobre banco central para intervenir y disminuir&aacute;
a&uacute;n m&aacute;s su acervo de reservas internacionales. La liquidez
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ser&aacute; un tema fundamental que impulsar&aacute; a las autoridades
monetarias a adoptar medidas como la mayor reducci&oacute;n
de la tasa de descuento, el establecimiento de mecanismos
de recompra o la ampliaci&oacute;n de los requisitos de reserva
de las empresas financieras como fuente de apoyo en caso
de problemas de liquidez.
El deterioro de las operaciones del grupo financiero
CLICO en Barbados se ha transformado en un tema clave
para las autoridades monetarias, tras la crisis del grupo
y el consiguiente rescate de las autoridades centrales de
Trinidad y Tabago en enero de 2009. En los &uacute;ltimos meses,
el banco central y el Gobierno de Barbados anunciaron
diversas medidas para apoyar y proteger los intereses de los
tenedores de p&oacute;lizas y accionistas, entre ellas la adopci&oacute;n
de un memorando de entendimiento para asegurar la
transparencia y la rendici&oacute;n de cuentas en el proceso de
venta y liquidaci&oacute;n de las subsidiarias de CLICO, y la
participaci&oacute;n del banco central en el establecimiento de
3. un fondo regional con el fin de rescatar a las subsidiarias
de CLICO en los pa&iacute;ses m&aacute;s peque&ntilde;os del Caribe.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
Las autoridades monetarias intentan preservar el
r&eacute;gimen de tipo de cambio fijo con respecto al d&oacute;lar que
rige desde 1975. Dado el deterioro de los ingresos netos
de capital, las medidas del banco central para preservar
el r&eacute;gimen cambiario mediante la compensaci&oacute;n de los
desequilibrios de la oferta y la demanda de divisas y el
rechazo a las presiones especulativas, si bien exitosas,
han perjudicado a las reservas internacionales. Se prev&eacute;
que en 2009 se observar&aacute; una leve mejora de las cuentas
externas, debido principalmente a la disminuci&oacute;n de los
costos de las importaciones y la estabilizaci&oacute;n del mercado
de divisas, que se traducir&aacute;n en una mayor disminuci&oacute;n
de reservas internacionales.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Aunque los sectores de bienes transables y no
transables se vieron afectados por la desaceleraci&oacute;n
de la econom&iacute;a en 2008, los primeros la sufrieron en
mayor medida y registraron una ca&iacute;da del 1,6% en la
producci&oacute;n, mientras que los segundos lograron una
expansi&oacute;n del 1,2%. El resultado neto fue un crecimiento
real anual del PIB del 0,5%, que signific&oacute; un grave
retroceso respecto del progreso alcanzado en los cinco
a&ntilde;os anteriores, en que la tasa media de crecimiento
fue del 3,4%.
Los sectores m&aacute;s dependientes de los visitantes
sufrieron una reducci&oacute;n del nivel de actividad que reflej&oacute;
una disminuci&oacute;n del 1,9% de los visitantes que llegaron
por v&iacute;a a&eacute;rea, sobre todo de los Estados Unidos y el
Reino Unido, y una reducci&oacute;n del 3,1% de las llegadas de
pasajeros de cruceros. El sector del comercio mayorista
y minorista, los restaurantes y los hoteles (35,8% del
PIB) registr&oacute; una contracci&oacute;n del 0,4% en 2008, su
primer resultado negativo desde 2002.
Sin embargo, el sector que mostr&oacute; la mayor contracci&oacute;n
en 2008 fue el de la miner&iacute;a (7,9%), seguido de la
construcci&oacute;n (3,4%) y la manufactura (2,3%). En el caso
de la miner&iacute;a (que representa menos del 1% del PIB), la
contracci&oacute;n se atribuye principalmente al significativo
descenso de actividades en las canteras de piedra. Con
respecto a la construcci&oacute;n (8,4% del PIB), motor clave
del crecimiento en los &uacute;ltimos a&ntilde;os, la ca&iacute;da obedece a la
marcada desaceleraci&oacute;n del desarrollo de nuevos proyectos
comerciales y residenciales. Sin embargo, el sector del
comercio y otros servicios pudo crecer un 2,5%, la tasa m&aacute;s
baja registrada en los &uacute;ltimos cinco a&ntilde;os, lo que refleja el
impacto de la desaceleraci&oacute;n econ&oacute;mica en los mercados
de servicios financieros, de seguros e inmobiliarios.
El sector agr&iacute;cola (4,3% del PIB) registr&oacute; un
incremento marginal del 0,3%, a pesar de la disminuci&oacute;n
de la producci&oacute;n azucarera. Aunque se prev&eacute; que en 2009
habr&aacute; una recuperaci&oacute;n de esta &uacute;ltima, que representa
aproximadamente el 20% de las exportaciones totales, lo
que significar&iacute;a una mejora de la producci&oacute;n agr&iacute;cola, se
pronostica una contracci&oacute;n del PIB del 3%. Las principales
razones de este pron&oacute;stico negativo son la contracci&oacute;n del
turismo y el estancamiento de las exportaciones nacionales,
lo que repercutir&aacute; en otros sectores.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La inflaci&oacute;n de los precios se elev&oacute; en 2008 y lleg&oacute; al
7,3% (de diciembre a diciembre), considerablemente por
encima del 4,7% de 2007. El &iacute;ndice de precios al consumidor
(IPC) lleg&oacute; a su punto m&aacute;s alto en septiembre, pero se redujo
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en el &uacute;ltimo trimestre, lo que refleja la ca&iacute;da de los precios
internacionales de los productos b&aacute;sicos. Los alimentos y
las bebidas y el tabaco fueron las dos categor&iacute;as que m&aacute;s
contribuyeron a la inflaci&oacute;n de los precios (registrando
una cifra anual de incrementos del 16,4% y del 34,3%,
respectivamente), mientras que la gasolina y la energ&iacute;a
el&eacute;ctrica mostraron una reducci&oacute;n significativa (20,6%)
gracias a la ca&iacute;da de los precios en el &uacute;ltimo trimestre de
2008. Se prev&eacute; que en 2009 las presiones de los precios
internacionales en el petr&oacute;leo y los alimentos sean estables,
por lo que se estima que la tasa de inflaci&oacute;n llegar&aacute; a entre
un 4% y un 5% a fin de a&ntilde;o.
El incremento de la tasa de desempleo, que lleg&oacute;
al 8,1% en 2008, en comparaci&oacute;n con el 7,4% de 2007,
constituye una importante preocupaci&oacute;n. Se espera
que el desempleo aumente a&uacute;n m&aacute;s en 2009, puesto
que es probable que la producci&oacute;n de los sectores de
la construcci&oacute;n y el turismo decaiga. En la segunda
mitad de 2008 y a comienzos de 2009 las autoridades
pusieron en pr&aacute;ctica medidas orientadas a estimular
las actividades productivas, as&iacute; como a promover la
creaci&oacute;n y la preservaci&oacute;n del empleo. En este sentido,
una iniciativa importante es el plan de estabilizaci&oacute;n de
empleo del gobierno, que pondr&aacute; pr&eacute;stamos de bajo costo
a disposici&oacute;n de los empleadores que se comprometan
a mantener sus actuales niveles de empleo.
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c) El sector externo
El deterioro de las cuentas externas alcanz&oacute; nuevas
cotas en 2008. El d&eacute;ficit comercial alcanz&oacute; los 1.224
millones de d&oacute;lares y el de la cuenta corriente a 382
millones de d&oacute;lares, equivalentes al 33% y el 10% del
PIB, respectivamente. El d&eacute;ficit de la cuenta corriente se
duplic&oacute; con creces, en comparaci&oacute;n con la cifra de 2007,
no solo por la evoluci&oacute;n negativa del comercio de bienes
y servicios, sino tambi&eacute;n por el deterioro del saldo de
transferencias corrientes.
El componente financiero y de capital de la balanza
de pagos sufri&oacute; una grave reducci&oacute;n del super&aacute;vit (del
13% del PIB en 2007 al 5% del PIB en 2008). El resultado
general fue un d&eacute;ficit de la balanza de pagos equivalente
al 7% del PIB (en comparaci&oacute;n con un super&aacute;vit del
8% del PIB en 2007). Como consecuencia, las reservas
internacionales netas diminuyeron a 678 millones de
d&oacute;lares, cifra equivalente a una cobertura de 4,8 meses
de importaciones.
Las autoridades prev&eacute;n que en 2009 habr&aacute; una leve
mejora de la balanza de pagos, sobre todo debido a
los menores costos de importaci&oacute;n. Los d&eacute;biles flujos
de IED continuar&aacute;n siendo un problema importante,
que dificultar&aacute; la recuperaci&oacute;n de la cuenta de capital
y financiera.
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Belice
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
El crecimiento repunt&oacute; de un 1,2% en 2007 a un 3,3% en 2008, a pesar de la desaceleraci&oacute;n de la
demanda mundial ocasionada por la crisis econ&oacute;mica y financiera y los efectos desmoralizantes de la
inundaci&oacute;n de 2008. El repunte fue impulsado por una mejora sustancial en la industria manufacturera
—en la que se incluye el refinamiento de petr&oacute;leo— y la recuperaci&oacute;n de la agricultura.
La inflaci&oacute;n lleg&oacute; al 6,4%, la tasa m&aacute;s alta de los &uacute;ltimos
12 a&ntilde;os, a causa de un fuerte aumento en los precios de
los alimentos y los combustibles durante los primeros tres
trimestres del a&ntilde;o. El desempleo baj&oacute; del 8,5% en el a&ntilde;o
anterior al 8,2%, al tiempo que el crecimiento del trabajo
se mantuvo gracias a una actividad m&aacute;s s&oacute;lida.
La situaci&oacute;n fiscal se benefici&oacute; con el fortuito aumento
de las donaciones, complementadas con mayores ingresos
petroleros, que dieron por resultado un super&aacute;vit global del
1,1% del PIB, el primero en 20 a&ntilde;os. Este hecho produjo
una ca&iacute;da neta en la financiaci&oacute;n, tanto del exterior como
en el mercado interno. Sin embargo, la deuda p&uacute;blica
sigue siendo alta (81% del PIB) por lo tanto, reduce el
margen de maniobra en el terreno fiscal.
El banco central no realiz&oacute; ninguna intervenci&oacute;n
en la pol&iacute;tica monetaria durante el a&ntilde;o, a pesar de la
concentraci&oacute;n de liquidez del sistema bancario. La
instituci&oacute;n considera que los incrementos en los coeficientes
de efectivo y de activos l&iacute;quidos que se implementaron
2. en 2006 son suficientes para contener el crecimiento del
cr&eacute;dito que podr&iacute;a estimular las importaciones, lo que, a
su vez, reducir&iacute;a las reservas de divisas, necesarias para
defender el r&eacute;gimen cambiario fijo.
Reflejando en parte la gran necesidad de maquinarias y
equipos importados para lograr el crecimiento, el d&eacute;ficit en
la cuenta corriente externa lleg&oacute; a casi el triple (10,8% del
PIB), ya que el alza en las importaciones debida a grandes
proyectos de capitalizaci&oacute;n y los aumentos de los precios
de los alimentos y los combustibles incrementaron el d&eacute;ficit
comercial casi un 50%. El financiamiento de la inversi&oacute;n
extranjera directa (IED) aument&oacute; las reservas internacionales;
sin embargo, mantener una cantidad adecuada de reservas
a mediano plazo seguir&aacute; siendo un desaf&iacute;o.
Se estima que el crecimiento econ&oacute;mico se desacelerar&aacute;
al 1% en 2009, a medida que las repercusiones de la crisis
financiera y econ&oacute;mica mundial desestabilicen los ingresos
provenientes de la IED y de las remesas, y reduzcan la
demanda de exportaciones de materias primas del pa&iacute;s.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
El resultado fiscal sigue siendo uno de los asuntos
primordiales para mantener el crecimiento y la estabilidad
en Belice, debido al alto coeficiente de endeudamiento, la
volatilidad del crecimiento de los ingresos y la rigidez de
los gastos corrientes del pa&iacute;s. En el a&ntilde;o calendario 2008,
el resultado fiscal super&oacute; las expectativas, y el gobierno
central registr&oacute; un super&aacute;vit global del 1,1% del PIB, el
primero en 20 a&ntilde;os, comparado con el d&eacute;ficit del 1,2%
de 2007. El super&aacute;vit primario se expandi&oacute; al 4,9%,
superando la cifra estimada del 4% que se requiere para
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Cuadro 1
BELICE: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
12,3
9,5
5,0
2,4
5,1
2,6
9,3
6,8
4,6
2,2
3,0
0,7
4,7
2,4
1,2
-0,9
3,3
1,2
9,5
23,3
23,4
13,2
38,9
-0,4
3,3
-0,4
0,3
1,3
0,5
-5,4
1,5
2,7
3,7
38,9
0,0
-0,6
8,5
-17,8
9,5
5,7
12,2
-1,5
4,5
3,0
-6,5
0,9
-0,5
-3,6
-6,4
3,4
30,5
41,3
-1,9
-20,7
15,6
3,8
2,4
-3,0
2,9
22,9
7,8
2,8
-1,9
11,8
13,1
8,4
11,9
3,6
11,3
3,8
8,6
1,7
5,0
5,2
8,8
0,8
3,5
2,3
13,1
1,8
4,9
11,7
4,5
6,2
4,2
17,8
4,0
16,9
5,7
5,5
2,1
3,5
2,5
8,2
-2,0
5,1
4,2
2,3
2,5
6,3
7,0
6,1
30,9
8,7
20,1
9,0
6,1
9,5
-6,2
4,9
-0,8
7,6
13,1
6,7
-5,3
9,6
2,6
3,5
5,3
3,2
-14,0
13,2
2,1
-0,3
-0,9
-0,1
-5,4
5,7
-7,5
-0,8
4,1
-1,7
8,0
11,8
6,7
-2,3
-0,9
-2,6
1,8
11,0
0,5
4,9
11,1
3,7
5,0
-6,2
-0,3
...
...
...
...
...
...
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera c
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva d
-162
-197
282
478
30
-53
58
213
23
190
52
-52
-184
-209
269
478
43
-67
48
181
61
120
-3
3
-166
-187
310
497
44
-69
47
160
25
135
-5
5
-176
-207
316
522
70
-85
46
146
-11
158
-30
30
-156
-173
307
481
88
-117
46
125
111
13
-31
31
-151
-231
325
556
143
-114
51
139
126
13
-12
12
-25
-185
427
612
211
-125
74
75
108
-33
50
-50
-52
-216
426
642
230
-159
93
75
139
-64
23
-23
-149
-323
465
788
219
-156
112
207
176
31
58
-58
Otros indicadores del sector externo
Transferencia neta de recursos
Deuda p&uacute;blica externa bruta
161
431
115
495
91
652
61
822
8
913
25
970
-50
985
-84
973
50
955
9,4
8,5
8,2
3,0
5,8
14,2
4,1
5,9
14,3
6,4
6,2
14,2
64,5
8,7
55,8
62,0
70,1
8,9
61,2
68,0
69,7
7,4
62,3
70,9
24,8
23,3
21,2
0,4
30,0
25,5
22,6
1,1
29,0
26,4
22,4
0,3
Empleo
Tasa de desempleo e
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(noviembre a noviembre)
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal f
Tasa de inter&eacute;s activa nominal g
Moneda y cr&eacute;dito h
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Gobierno central
Ingresos totales i
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Tasas anuales medias
11,1
9,1
10,0
12,9
11,6
11,0
Porcentajes anuales
0,6
5,4
16,0
1,1
4,4
15,5
2,3
4,3
14,8
2,6
4,8
14,4
3,1
5,2
13,9
4,2
5,4
14,2
Porcentajes del PIB
49,4
8,2
41,2
58,0
56,6
11,9
44,6
59,7
51,0
3,2
47,8
57,0
57,2
5,7
51,5
55,7
64,1
10,6
53,5
59,1
63,3
9,3
54,0
59,6
Porcentajes del PIB
...
...
...
...
27,7
26,2
23,9
0,7
30,4
28,9
26,5
0,2
22,8
21,6
19,0
0,9
24,3
21,4
19,3
1,3
23,9
22,9
20,5
0,3
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
...
...
...
...
...
...
39,2
30,6
10,1
8,7
-1,5
-11,6
34,0
26,8
6,3
7,1
2,8
-3,6
31,8
20,0
4,0
11,9
-5,0
-9,0
30,6
22,4
5,8
8,2
-0,5
-6,3
30,7
25,2
6,7
5,5
-0,1
-6,8
26,7
22,7
5,8
4,0
3,9
-1,9
31,2
24,9
5,3
6,3
4,1
-1,2
27,8
22,3
3,8
5,6
4,9
1,1
Deuda p&uacute;blica total
Interna
Externa
...
...
...
68,7
12,0
56,8
79,3
9,2
70,1
96,3
13,0
83,3
99,7
13,2
86,5
99,5
12,5
87,0
93,5
12,4
81,2
89,4
12,7
76,7
81,3
12,4
68,9
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
c Incluye errores y omisiones.
d El signo menos (-) indica aumento de reservas.
e Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
f Tasa de ahorros.
g Tasa promedio ponderado de pr&eacute;stamos.
h Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
i Incluye donaciones.
la sostenibilidad de la deuda de mediano plazo, tras la
reestructuraci&oacute;n de la deuda emprendida en 2007.
La mejora fiscal se asent&oacute; sobre la base del crecimiento
din&aacute;mico de los ingresos derivados de los impuestos a la
renta del petr&oacute;leo, que se incrementaron con la expansi&oacute;n
de la producci&oacute;n y el aumento de las donaciones recibidas.
Sin las donaciones, el balance general habr&iacute;a sido deficitario
y el super&aacute;vit primario se habr&iacute;a reducido al 2,7% del
PIB. Este hecho resalta la necesidad de una reforma en
la estructura y la administraci&oacute;n de los impuestos para
reducir la dependencia de donaciones inestables.
Los gastos registraron un retroceso del 3,1%,
mitigados por la aguda reducci&oacute;n en el pago de intereses
externos y la finalizaci&oacute;n de las cuotas extraordinarias de
la reestructuraci&oacute;n de la deuda de 2007. Los desembolsos
en sueldos y salarios, y en mercader&iacute;as y servicios tuvieron
resultados opuestos: el primer sector aument&oacute; un 6,8%,
y el &uacute;ltimo descendi&oacute; un 14,5%.
Con el fortalecimiento de la situaci&oacute;n fiscal en 2008,
los pr&eacute;stamos al gobierno, tanto externos como internos,
decrecieron. La deuda externa del sector p&uacute;blico baj&oacute;
un 1,8%, llegando al equivalente del 68,9% del PIB;
en tanto, la deuda p&uacute;blica total cay&oacute; de un 89% del
PIB a un 81% del PIB. Los desembolsos totalizaron 83
millones de d&oacute;lares, de los cuales el 57% representa el
cr&eacute;dito para las importaciones de combustible bajo la
iniciativa PETROCARIBE con la Rep&uacute;blica Bolivariana
de Venezuela.
En el presupuesto para el a&ntilde;o fiscal 2009-2010 se
proyecta un d&eacute;ficit del 1,7% del PIB, que se producir&iacute;a por
un alza del 22% en los gastos de capital en infraestructura
y otros proyectos.
b) Las pol&iacute;ticas monetaria y cambiaria
En l&iacute;neas generales, la pol&iacute;tica monetaria se mantuvo
neutral en 2008, sin intervenciones pol&iacute;ticas reales, a
pesar del agudo crecimiento de la liquidez registrado a
fines del a&ntilde;o con relaci&oacute;n a 2007 (13%). Las autoridades
pol&iacute;ticas consideran que el alza en las reservas legales
que se observa desde 2006 es adecuada para controlar la
expansi&oacute;n del cr&eacute;dito y, por lo tanto, limitar la reducci&oacute;n
de las reservas de divisas. Esto es esencial para mantener
estable el r&eacute;gimen de tipo de cambio fijo, que apuntala
la estabilidad de la inflaci&oacute;n.
La situaci&oacute;n monetaria fue auxiliada por un resultado
fiscal s&oacute;lido, que provoc&oacute; una acumulaci&oacute;n de dep&oacute;sitos
del gobierno en el banco central. Los pr&eacute;stamos netos
al gobierno cayeron un 14,5%, lo que contribuy&oacute; a una
marcada reducci&oacute;n del crecimiento total del cr&eacute;dito
interno, que pas&oacute; de un 14,3% en 2007 a un 7,9% en
2008. El crecimiento del cr&eacute;dito al sector privado se
desaceler&oacute;, al pasar de un 15,4% en 2007 a un 10,6%
en 2008. La desaceleraci&oacute;n del cr&eacute;dito a los servicios, al
sector primario, y a la industria manufacturera, unida a
la eliminaci&oacute;n de la deuda de Universal Health Services
(UHS), compens&oacute; con creces el agudo aumento en los
pr&eacute;stamos personales.
Reflejando la desaceleraci&oacute;n del cr&eacute;dito interno,
la masa monetaria en sentido amplio se expandi&oacute; a un
ritmo m&aacute;s lento (13,3%) con relaci&oacute;n a 2007 (15,4%). Se
observ&oacute; una ampliaci&oacute;n de los plazos en los dep&oacute;sitos,
mientras que los dep&oacute;sitos a plazo fijo impulsaron el
crecimiento del dinero. El crecimiento del componente
extranjero de la oferta monetaria se redujo, en tanto que
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la acumulaci&oacute;n de las reservas del banco central fue
compensada con la disminuci&oacute;n de las reservas de los
bancos comerciales.
La liquidez del sector bancario fue reforzada
tanto por una reducci&oacute;n en los pr&eacute;stamos como por
los ingresos provenientes del turismo y la repatriaci&oacute;n
de fondos del exterior realizada por residentes, en
parte como respuesta a la incertidumbre del mercado.
Sin embargo, con el exceso de las reservas totales,
se increment&oacute; la competencia, especialmente en las
carteras de grandes depositantes. Este hecho dio un
peque&ntilde;o impulso a la tasa media ponderada de los
dep&oacute;sitos, que subi&oacute; 40 puntos b&aacute;sicos, mientras que
3. la tasa media ponderada para los pr&eacute;stamos cay&oacute; 20
puntos b&aacute;sicos (14,1%).
El banco central est&aacute; implementando procedimientos
para lograr una pol&iacute;tica monetaria m&aacute;s orientada al
mercado, que incluyen operaciones de mercado abierto para
controlar la liquidez del sistema bancario. Se espera que
este enfoque logre estimular el desarrollo de un mercado
interbancario m&aacute;s din&aacute;mico que pueda beneficiar a los
bancos con problemas de liquidez.
En respuesta a las dificultades de CLICO Group,
el gobierno ha impuesto una serie de restricciones en
las operaciones de CLICO Belize para proteger a los
asegurados.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
A pesar del efecto negativo de las inundaciones y de
una recesi&oacute;n mundial en expansi&oacute;n, la actividad econ&oacute;mica
de Belice repunt&oacute; un 3,3% en 2008, en comparaci&oacute;n con
el 1,2% registrado en 2007. La mejora de la actividad fue
impulsada por un marcado incremento de la producci&oacute;n
petrolera y la recuperaci&oacute;n de la agricultura. La producci&oacute;n
de petr&oacute;leo aument&oacute; un 23,5%, mientras que el n&uacute;mero de
pozos en producci&oacute;n se elev&oacute; de cinco a siete, aprovechando
los altos precios internacionales. Una importante alza en la
generaci&oacute;n de energ&iacute;a hidroel&eacute;ctrica en las represas de Beacon
y Vaca tambi&eacute;n contribuy&oacute; al crecimiento de la actividad
econ&oacute;mica. Como consecuencia, la industria manufacturera,
en la que se incluye el refinamiento de petr&oacute;leo, creci&oacute; un
7,8%, en tanto que la miner&iacute;a y la explotaci&oacute;n de canteras
se expandieron un 22,9% (aunque este &uacute;ltimo porcentaje
equivale a menos del 1% del PIB).
La agricultura se recuper&oacute; un 2,9% del bajo rendimiento
de 2007 (-20,7%), cuando la producci&oacute;n fue gravemente
afectada por el hurac&aacute;n Dean, las inundaciones y las plagas.
La producci&oacute;n de az&uacute;car, el cultivo m&aacute;s importante del pa&iacute;s
luego de los c&iacute;tricos, se contrajo debido a los da&ntilde;os causados
por el clima y a la plaga de la cigarra espumosa, en tanto
que la producci&oacute;n de c&iacute;tricos aument&oacute;, principalmente por
las mejoras introducidas en los servicios de extensi&oacute;n y
en el manejo de los recursos. Asimismo, la producci&oacute;n de
banano se expandi&oacute; un 30,8% gracias al mejoramiento de
las pr&aacute;cticas agron&oacute;micas y a la mayor demanda por parte
de la empresa Dole. No obstante, el nivel de producci&oacute;n
fue m&aacute;s bajo que en los cinco a&ntilde;os anteriores.
Los dos sectores econ&oacute;micos m&aacute;s grandes —comercio,
hoteles y restaurantes, por una parte, y servicios financieros,
por la otra— tambi&eacute;n tuvieron un crecimiento positivo.
El primero creci&oacute; un 1,8% (2,3% en 2007), a pesar de la
disminuci&oacute;n de la cantidad de turistas que pernoctaron en
el pa&iacute;s (2,8%), la primera contracci&oacute;n en 12 a&ntilde;os, debida
principalmente al descenso de los arribos de pasajeros
procedentes de los Estados Unidos. El n&uacute;mero de visitantes
de cruceros tambi&eacute;n baj&oacute; (4,1%), por lo que el gobierno ha
emprendido un programa de promoci&oacute;n que incluye tarifas
m&aacute;s atractivas en importantes l&iacute;neas a&eacute;reas y marketing en
Am&eacute;rica Latina, aunque tales tareas se ven restringidas por
un presupuesto limitado. Los servicios financieros crecieron
un 2,3%, en comparaci&oacute;n con el 5,1% registrado en 2007.
Se estima que en 2009 los efectos de la recesi&oacute;n en
los mercados principales provocar&aacute;n una desaceleraci&oacute;n
de la actividad. Adem&aacute;s, se espera que el crecimiento caiga
a un 1% debido a las bajas en el turismo, la construcci&oacute;n,
la producci&oacute;n de c&iacute;tricos y la distribuci&oacute;n. En tanto, el
transporte y la comunicaci&oacute;n registrar&iacute;an un crecimiento
positivo gracias a la expansi&oacute;n de la telefon&iacute;a celular.
Para amortiguar el impacto de la recesi&oacute;n en los
mercados principales, el gobierno ha priorizado una serie
de proyectos de infraestructura, restableci&oacute; los impuestos
al consumo en los combustibles y elev&oacute; los derechos de
importaci&oacute;n del petr&oacute;leo y el gasoil.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
La tasa de inflaci&oacute;n (noviembre a noviembre) subi&oacute; al
6,4%, el punto m&aacute;s alto de los &uacute;ltimos 12 a&ntilde;os, impulsada
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por el alza vertiginosa de los precios internacionales de los
alimentos y los combustibles en los tres primeros trimestres
del a&ntilde;o. Sin embargo, se mitig&oacute; en el cuarto trimestre,
cuando esos precios descendieron. En base anual, los
precios de los alimentos y los combustibles se elevaron un
13,3% y un 3,6%, respectivamente. La inflaci&oacute;n declin&oacute;
1,6 puntos porcentuales en el trimestre comprendido entre
noviembre de 2008 y febrero de 2009.
El desempleo a mitad de a&ntilde;o (junio de 2008) cay&oacute; del
8,5% al 8,2%, ya que el repunte de la actividad econ&oacute;mica
provoc&oacute; un alza del 2,4% en el crecimiento del trabajo en
relaci&oacute;n con el 1,9% de aumento en la fuerza laboral. La
mayor&iacute;a de los puestos de trabajo fueron creados en el
sector primario (18,5%), pero el sector terciario continu&oacute;
siendo el mayor empleador, con el 57,3% de la poblaci&oacute;n
activa. Se estima que el empleo se ver&aacute; perjudicado en
2009; es probable que la desaceleraci&oacute;n de la demanda
mundial provoque p&eacute;rdidas de puestos de trabajo en el
turismo, la construcci&oacute;n y otros sectores.
c) El sector externo
Las cuentas externas empeoraron en 2008, como
resultado del alza en las importaciones para proyectos
de capitalizaci&oacute;n, que aument&oacute; el d&eacute;ficit de la cuenta
corriente a casi el triple (10,8% del PIB). Los pagos de
importaciones se elevaron al 22,8%, reflejando la suba tanto
del volumen como del precio en los bienes de capital, el
combustible, los alimentos y los productos para alimentaci&oacute;n
de animales. Las exportaciones tambi&eacute;n crecieron (9,2%),
reforzadas por una mayor exportaci&oacute;n petrolera que fue
alentada por el aumento de la producci&oacute;n, causada en
parte por el incremento de los precios internacionales. Las
exportaciones de productos no tradicionales, incluidos la
madera aserrada y los aceites c&iacute;tricos, tambi&eacute;n registraron
alzas, en tanto que otros art&iacute;culos de exportaci&oacute;n clave
tuvieron un desempe&ntilde;o variado. La exportaci&oacute;n de az&uacute;car
se contrajo tanto en valor como en volumen, debido al
clima desfavorable y a la plaga.
El super&aacute;vit de la cuenta de servicios descendi&oacute; por
primera vez desde 2000, debido principalmente a la ca&iacute;da
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de los ingresos del turismo y el transporte. Los pagos
netos de transporte se elevaron a causa de los menores
ingresos provenientes de entradas a puerto (16,4%) y los
mayores costos del transporte (22%).
Las transferencias corrientes netas ascendieron un
19,5%, el equivalente al 8% del PIB. Las transferencias
netas se incrementaron por una donaci&oacute;n del Gobierno de
la provincia china de Taiw&aacute;n, por los ingresos de seguros
y remesas; y por una reducci&oacute;n de las transferencias a
entidades no residentes relacionadas con la deuda de
Universal Health Services.
La expansi&oacute;n del d&eacute;ficit de la cuenta corriente se
financi&oacute; con ingresos de capital y financieros, que provocaron
una suba de la balanza de pagos del 8,9% del PIB en 2007
al 15,7% del PIB en 2008. El super&aacute;vit de la cuenta de
capital se increment&oacute; por las donaciones procedentes de
los programas de apoyo a la industria azucarera y del
banano de la Uni&oacute;n Europea, y del Banco de Desarrollo
del Caribe para el Fondo fiduciario para la atenci&oacute;n de las
necesidades b&aacute;sicas. El super&aacute;vit de la cuenta financiera
se expandi&oacute; un 90,6%, llegando a 209 millones de d&oacute;lares,
como resultado de los altos desembolsos de la IED en
petr&oacute;leo, inmuebles y turismo. Los reembolsos de los
pr&eacute;stamos bajaron debido a la reestructuraci&oacute;n de la deuda
de 2007. Las reservas internacionales brutas aumentaron un
53,2% (166,2 millones de d&oacute;lares), elevando la cobertura
de importaciones de 2,3 a 2,8 meses.
Se espera que en 2009 la desaceleraci&oacute;n del crecimiento
provoque un d&eacute;ficit reducido de la cuenta corriente,
estimado en un 9,7% del PIB, ya que las importaciones se
contraer&aacute;n un 12% debido a la baja de los precios y a la
considerable disminuci&oacute;n de la importaci&oacute;n de bienes de
capital, como resultado de la reducci&oacute;n gradual de grandes
proyectos y del aletargamiento del consumo privado. Se
proyecta un brusco descenso de las exportaciones (16%) a
causa de un marcado debilitamiento de los precios de las
materias primas. Al derrumbarse los ingresos de la IED, el
d&eacute;ficit de la cuenta corriente deber&aacute; ser financiado por las
reducidas reservas oficiales. No obstante, la cobertura de
las importaciones deber&iacute;a mantenerse por unos tres meses
debido a la baja del volumen de las importaciones.
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Cuba
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
La econom&iacute;a cubana creci&oacute; un 4,3% en 2008 tras haberse expandido un 7,3% en el a&ntilde;o
anterior. Por tercer a&ntilde;o consecutivo, el PIB por habitante aument&oacute; a la misma tasa que el PIB
a causa del nulo crecimiento demogr&aacute;fico. El IPC se mantuvo sin variaci&oacute;n (-0,1%), mientras
que el desempleo se redujo del 1,8% en 2007 al 1,6% en 2008. En contraposici&oacute;n, tanto el
d&eacute;ficit fiscal como el d&eacute;ficit externo empeoraron. El fisco pas&oacute; de un d&eacute;ficit equivalente al
3,2% del PIB en 2007 a uno del 6,7% un a&ntilde;o m&aacute;s tarde. Entre tanto, el peque&ntilde;o super&aacute;vit de
la cuenta corriente de la balanza de pagos se convirti&oacute; en un d&eacute;ficit de varios puntos del PIB
en el mismo per&iacute;odo1.
La econom&iacute;a de Cuba recibi&oacute; choques externos en 2008
por tres canales principales. El primero de estos canales
fue el aumento del precio de los alimentos que, aunado
a la p&eacute;rdida de las cosechas por los huracanes, provoc&oacute;
un incremento de la factura alimentaria de 840 millones
de d&oacute;lares en 2008. El segundo canal fue la notoria
rebaja del precio internacional del n&iacute;quel, el producto
de exportaci&oacute;n m&aacute;s importante del pa&iacute;s. El tercer canal
de transmisi&oacute;n fue mediante el endurecimiento de las
condiciones de financiamiento y el menor acceso al
cr&eacute;dito de los proveedores.
Los eventos clim&aacute;ticos tuvieron caracter&iacute;sticas
excepcionales en 2008. El pa&iacute;s fue azotado por tres
huracanes y una tormenta tropical y la estimaci&oacute;n oficial
de da&ntilde;os y p&eacute;rdidas asciende a 9.700 millones de d&oacute;lares
(casi el 20% del PIB).
1
Al cierre de este documento (30 de junio), el pa&iacute;s no hab&iacute;a publicado
los datos de su balanza de pagos.
El gobierno ten&iacute;a previsto un aumento del PIB del
6% en 2009. Sin embargo, ante el progresivo deterioro
de las condiciones externas e internas, y tomando
en cuenta que el crecimiento del PIB en el primer
trimestre de 2009 fue del 2,8%, la CEPAL estima que
el alza para el a&ntilde;o se situar&iacute;a en torno al 1%. El pa&iacute;s
vuelve a enfrentar una situaci&oacute;n tan adversa como la
vivida durante el llamado “per&iacute;odo especial” de los
a&ntilde;os noventa.
En 2008 se registr&oacute; un cambio pol&iacute;tico de gran
relevancia, ya que la presidencia del Consejo de
Estado pas&oacute; formalmente de Fidel Castro a su hermano
Ra&uacute;l. Tambi&eacute;n se normaliz&oacute; la relaci&oacute;n con la Uni&oacute;n
Europea tras cinco a&ntilde;os de discordia. A comienzos de
2009, en el marco de un nuevo gobierno en los Estados
Unidos, se produjo un cambio en la pol&iacute;tica de dicho
pa&iacute;s hacia Cuba y se abri&oacute; una posibilidad de apertura
econ&oacute;mica m&aacute;s significativa entre ambas naciones en
un futuro cercano.
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Cuadro 1
CUBA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Consumo del gobierno
Consumo privado
Inversi&oacute;n interna bruta
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
5,9
5,6
3,2
2,9
1,4
1,2
3,8
3,6
5,8
5,6
11,2
11,1
12,1
12,0
7,3
7,3
4,3
4,3
9,1
33,2
5,1
12,8
8,4
0,9
-3,5
-0,6
1,1
-5,3
-2,5
12,4
0,2
2,4
-2,4
2,4
1,8
-2,0
3,1
4,4
0,2
-4,7
2,5
-2,5
10,0
-11,6
0,1
1,2
-1,6
18,9
-6,0
1,9
2,7
3,4
37,7
18,0
3,4
9,9
7,9
-8,6
1,5
1,6
1,1
0,9
3,3
7,6
5,0
4,4
8,4
2,0
0,0
5,0
2,7
0,7
4,8
4,8
8,2
22,7
9,2
0,5
6,7
-2,6
8,3
0,9
3,5
5,4
5,6
1,2
3,4
0,2
7,7
4,9
14,2
1,0
29,6
2,8
8,9
8,1
14,5
4,7
8,4
2,4
3,0
2,1
11,3
14,1
-0,2
3,7
3,3
3,8
0,8
-3,6
-3,8
2,7
4,1
2,1
-10,8
-3,8
-7,3
6,5
7,3
6,2
-9,6
5,8
12,1
3,7
8,6
1,5
13,5
19,0
13,0
3,6
10,4
0,4
33,0
47,5
25,8
15,0
7,9
18,7
26,0
1,3
20,4
4,4
10,5
1,5
2,4
13,8
-1,1
-0,2
7,9
-4,4
7,1
16,9
2,5
11,7
11,3
0,4
10,2
11,0
-0,8
...
...
...
Porcentajes del PIB
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
12,5
10,2
2,3
11,5
9,6
1,9
9,2
8,2
1,0
8,5
8,6
-0,1
8,8
9,1
-0,3
10,8
11,1
-0,3
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Balanza global
Variaci&oacute;n de activos de reserva e
Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo (&iacute;ndice 2000=100) f
Tipo de cambio oficial (pesos por d&oacute;lar)
Tipo de cambio extraoficial promedio
(pesos por d&oacute;lar)
Relaci&oacute;n de precios del intercambio
(&iacute;ndice 2000=100)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares) g
-696
-3 120
1 675
4 796
2 306
-622
740
805
109
-109
-605
-2 847
1 622
4 469
1 931
-502
813
595
-11
0
-343
-2 388
1 422
3 810
1 825
-600
820
300
-43
0
20
-2 574
1 671
4 245
2 329
-650
915
200
220
0
116
-2 918
2 180
5 098
2 710
-650
974
800
916
0
140
-5 235
2 369
7 604
6 375
-633
-367
...
...
...
-215
-6 331
3 167
9 498
6 456
-618
278
...
...
...
488
-6 253
3 830
10 083
7 900
-960
-199
...
...
...
...
...
...
...
...
...
...
...
...
...
100,0
1,00
90,5
1,00
94,1
1,00
99,8
1,00
106,1
1,00
105,4
1,00
112,3
1,00
115,1
1,00
125,9
1,00
21,00
26,00
26,00
26,00
26,00
24,00
24,00
24,00
24,00
100
10 961
114
10 893
105
10 900
121
11 300
133
5 806
130
5 898
164
7 794
172
8 908
113
9 906
72,1
1,9
73,7
1,8
74,8
1,6
5,7
11,6
9,4
2,8
-0,9
9,1
-0,1
-1,8
9,0
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad h
Tasa de desempleo i
70,1
5,4
70,9
4,1
71,0
3,3
70,9
2,3
71,0
1,9
72,1
1,9
Porcentajes anuales
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor j
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n de la remuneraci&oacute;n media real
Tasa de inter&eacute;s activa nominal k
-2,3
8,7
...
-1,4
-3,8
...
7,3
9,3
...
-3,8
2,5
9,6
2,9
6,3
9,7
3,7
13,0
9,8
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
271
Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
36,2
35,1
27,5
1,1
38,4
28,0
0,9
5,7
-1,3
-2,2
34,4
33,5
25,9
0,8
36,7
28,2
0,9
6,3
-1,5
-2,3
35,0
33,9
26,6
1,2
38,0
30,7
0,7
5,8
-2,3
-3,0
35,7
34,4
26,9
1,3
38,7
31,7
0,7
5,8
-2,2
-3,0
33,8
32,8
23,3
1,1
37,6
30,2
0,7
6,0
-3,0
-3,7
44,0
42,5
28,7
1,5
48,6
38,9
1,2
7,2
-3,3
-4,6
43,2
41,7
30,0
1,5
46,4
33,6
1,2
9,1
-2,0
-3,2
46,0
43,7
27,7
2,3
49,2
38,3
1,4
8,3
-1,8
-3,2
45,9
44,1
23,6
1,8
52,6
43,1
1,4
7,2
-5,3
-6,7
Liquidez de la econom&iacute;a l
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Cr&eacute;dito interno al sector privado
36,8
...
39,0
...
40,6
...
37,7
...
38,0
...
46,6
9,2
38,6
15,0
37,2
21,0
40,6
23,4
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1997.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Cifras provisorias. C&aacute;lculo anual elaborado por la CEPAL, sobre la base de cifras de precios al consumidor y tipo de cambio nominal proporcionadas por la Oficina Nacional
de Estad&iacute;stica de Cuba.
g A partir de 2004 se refiere &uacute;nicamente a la deuda externa activa; excluye la deuda inmovilizada, de la cual 60,2% corresponde a deuda externa oficial con el Club de Par&iacute;s.
h Desempleados como porcentaje de la poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa, total nacional.
i Poblaci&oacute;n econ&oacute;micamente activa como porcentaje de la poblaci&oacute;n en edad de trabajar, total nacional.
j Se refiere a los mercados en moneda nacional.
k Pr&eacute;stamos otorgados a empresas, en pesos convertibles.
l Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
2. La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
a) La pol&iacute;tica fiscal
Las dificultades econ&oacute;micas repercutieron en el
resultado fiscal del Estado, que pas&oacute; de un d&eacute;ficit del 3,2%
del PIB en 2007 al 6,7% en 2008. Esto se produjo a causa
de la disminuci&oacute;n de los ingresos y el incremento de los
gastos, sobre todo para responder a los da&ntilde;os causados
por los distintos eventos clim&aacute;ticos.
Los ingresos totales del gobierno central aumentaron
un 4,5% en t&eacute;rminos reales, en comparaci&oacute;n con un
incremento del 11,1% en el a&ntilde;o anterior. Los ingresos por
concepto de impuestos indirectos se redujeron un 16,5%
a causa de la importante disminuci&oacute;n de los impuestos de
circulaci&oacute;n y los asociados a la finalizaci&oacute;n de la venta
masiva de art&iacute;culos dom&eacute;sticos como parte de la llamada
“revoluci&oacute;n energ&eacute;tica”. Los ingresos por impuestos directos
se estancaron por los efectos encontrados de la reducci&oacute;n
de los impuestos a las utilidades de las empresas (16,2%)
y el incremento de los impuestos por la utilizaci&oacute;n de la
fuerza de trabajo (28,6%).
Los gastos totales aumentaron un 13,2% en t&eacute;rminos
reales, lo que representa una variaci&oacute;n ligeramente
superior a la del a&ntilde;o anterior. Los gastos corrientes se
incrementaron un 16,2%, tanto por el alza de las actividades
presupuestadas (educaci&oacute;n, salud, cultura y deportes, entre
otras) como de los subsidios para hacer frente al aumento
del precio de los alimentos y el petr&oacute;leo, dado el af&aacute;n de
mantener los niveles de consumo de la poblaci&oacute;n. En la
misma direcci&oacute;n empujaron los costos de evacuaci&oacute;n,
protecci&oacute;n, reparaci&oacute;n y reposici&oacute;n que el pa&iacute;s debi&oacute;
enfrentar a causa de los eventos clim&aacute;ticos.
En el &uacute;ltimo a&ntilde;o y medio, el &eacute;nfasis de las pol&iacute;ticas
p&uacute;blicas ha estado en la producci&oacute;n agr&iacute;cola. El sistema
basado en la producci&oacute;n estatal fue incapaz de producir
suficientes alimentos, por lo que se importan cada vez
m&aacute;s (en torno al 80% del consumo total). El aumento
de los precios internacionales de los alimentos sirvi&oacute; de
catalizador para catapultar a la agricultura al primer lugar
de la lista de prioridades.
El objetivo del gobierno es tratar de sustituir las
importaciones de alimentos con la producci&oacute;n nacional,
poniendo &eacute;nfasis en el sector no gubernamental. Con este
prop&oacute;sito, se dieron en usufructo a peque&ntilde;os productores
las tierras ociosas del Estado, se incrementaron los precios
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de acopio de algunos productos clave (como la leche y
la carne de res) y se permiti&oacute; la compra de insumos de
producci&oacute;n a los agricultores individuales.
Otra importante decisi&oacute;n adoptada en 2008, con
efectos potencialmente transcendentales, fue el cambio
del sistema salarial. Se elimin&oacute; el tope para los salarios,
que pasan a depender de los resultados de la productividad
y el desempe&ntilde;o individual.
Ante los efectos del r&aacute;pido envejecimiento de la
poblaci&oacute;n cubana y los costos asociados, en 2008 se
aprob&oacute; una nueva ley de seguridad social. Entre los
cambios, sobresale el aumento de 5 a&ntilde;os en la edad de
jubilaci&oacute;n, que pasa a ser de 65 a&ntilde;os para los hombres y
de 60 a&ntilde;os para las mujeres. Tambi&eacute;n se permitir&aacute; trabajar
asalariadamente a los pensionados sin que pierdan el
derecho a recibir su pensi&oacute;n.
Entre las otras medidas adoptadas en este per&iacute;odo se
destaca la eliminaci&oacute;n de la prohibici&oacute;n de la venta de
computadoras, lectores de discos de video digital (DVD)
y electrodom&eacute;sticos, as&iacute; como de alojarse en hoteles de
turismo internacional. Tambi&eacute;n se abri&oacute; la posibilidad
de comprar tel&eacute;fonos celulares, lo que beneficiar&iacute;a a un
gran n&uacute;mero de personas dadas las dificultades de acceso
a la telefon&iacute;a fija.
La situaci&oacute;n fiscal sigui&oacute; deterior&aacute;ndose en 2009 y ello
oblig&oacute; a revisar el presupuesto antes de mitad de a&ntilde;o.
b) La pol&iacute;tica monetaria y cambiaria
La pol&iacute;tica monetaria en 2008 continu&oacute; bajo los
lineamientos de los a&ntilde;os anteriores. Se logr&oacute; la estabilidad
de precios, no solo en el segmento controlado, sino
tambi&eacute;n en el segmento donde se forman la mayor&iacute;a de
los precios de mercados como el agropecuario. A causa
de los huracanes, en septiembre escasearon algunos
productos alimenticios. Los fuertes aumentos resultantes
en los precios de estos productos obligaron a regularlos
temporalmente en los mercados, baj&aacute;ndolos al nivel en
que se encontraban antes de los huracanes.
Los agregados monetarios crecieron un poco m&aacute;s que
el PIB nominal. El M1 se expandi&oacute; un 10% nominalmente,
al tiempo que el M2 aument&oacute; un 17%. En este segundo
caso, fue determinante el incremento del 33% en los
dep&oacute;sitos a plazo fijo. Cabe se&ntilde;alar que los indicadores
monetarios de Cuba no incluyen operaciones en divisas
ni en pesos convertibles.
Si bien las autoridades mantuvieron la intenci&oacute;n
de abandonar gradualmente la dualidad monetaria
—cuyo elemento distintivo es un tipo de cambio oficial
sobrevalorado— en 2008 no se adoptaron medidas en esta
direcci&oacute;n. La paridad entre el peso convertible y el peso
cubano se mantuvo en 1:24. De igual manera, el peso
convertible mantuvo su paridad con el d&oacute;lar estadounidense
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en 1:0,92. Si se cambian d&oacute;lares en efectivo, se paga una
sobretasa adicional del 10%.
Ante cierta expectativa de revaluaci&oacute;n del peso
en el primer semestre de 2008, su demanda aument&oacute;
temporalmente y eso caus&oacute; una leve modificaci&oacute;n de
la relaci&oacute;n entre pesos convertibles y no convertibles
en circulaci&oacute;n. Las tasas de inter&eacute;s se mantuvieron sin
cambios, salvo por una leve disminuci&oacute;n en las tasas
de pesos convertibles que pasaron del 9,1% al 9,0%,
igual&aacute;ndose con las tasas para los pesos cubanos.
Se elimin&oacute; el Comit&eacute; de Aprobaci&oacute;n de Divisas a fin
de descentralizar paulatinamente el manejo de divisas.
Ahora los ministerios tienen la potestad de decidir sobre
el uso de divisas y tienen la responsabilidad del manejo
de las variables financieras.
En los primeros meses de 2009 se agrav&oacute; el deterioro
de la situaci&oacute;n de solvencia externa y eso deriv&oacute; en la
escasez de divisas en el pa&iacute;s. La disminuci&oacute;n de las
exportaciones y del ingreso de divisas por el turismo ha
provocado un retraso en los pagos y el congelamiento de
las cuentas bancarias de algunas empresas extranjeras
que operan en Cuba.
Con el prop&oacute;sito de rectificar la situaci&oacute;n, el gobierno
decidi&oacute; revisar los gastos e ingresos del presupuesto y
de todos los niveles del aparato estatal y las empresas
p&uacute;blicas para identificar medidas de ahorro y adoptar un
plan de ajuste. Tambi&eacute;n se redujo la cuota de alimentos
subsidiados y se anunciaron medidas para bajar en un
12% el consumo energ&eacute;tico. Esas medidas tendr&aacute;n
repercusiones adversas en el crecimiento esperado del
PIB para el a&ntilde;o.
c) Otras pol&iacute;ticas y hechos relevantes
En 2008, Cuba continu&oacute; con la pol&iacute;tica de desarrollar
la cooperaci&oacute;n con la Rep&uacute;blica Popular China, su segundo
socio comercial, lo que culmin&oacute; en la visita del Presidente
de este pa&iacute;s y la firma de numerosos acuerdos bilaterales.
Tambi&eacute;n se avanz&oacute; en un programa de cooperaci&oacute;n
econ&oacute;mica con el Brasil.
El pa&iacute;s fue incluido como miembro de pleno derecho
del Mecanismo Permanente de Consulta y Concertaci&oacute;n
Pol&iacute;tica (Grupo de R&iacute;o). En junio de 2009 se dej&oacute; sin
efecto la resoluci&oacute;n de la Organizaci&oacute;n de los Estados
Americanos (OEA) por la que en 1962 se excluy&oacute; a Cuba
de dicha organizaci&oacute;n hemisf&eacute;rica.
Si bien el reestablecimiento de la cooperaci&oacute;n
bilateral entre la Uni&oacute;n Europea y Cuba no traer&aacute;
cambios profundos a largo plazo, en la situaci&oacute;n actual
de dificultades de financiamiento puede ayudar a mitigar
parcialmente el problema. Un ejemplo es la donaci&oacute;n
de 30 millones de euros que la Uni&oacute;n Europea efectu&oacute;
en 2009 para la reconstrucci&oacute;n de las zonas afectadas
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por los huracanes. Con Espa&ntilde;a se negocia un plan de
apoyo de alrededor de 270 millones de euros para la
apertura de nuevas l&iacute;neas de cr&eacute;dito, la condonaci&oacute;n
de una parte de la deuda y la renegociaci&oacute;n de las
condiciones del resto.
Otro elemento importante es el cambio de pol&iacute;tica
del gobierno estadounidense con respecto a Cuba. La
administraci&oacute;n del presidente Obama ha anunciado una
pol&iacute;tica que presenta diferencias sustanciales con la del
gobierno anterior. Se suavizaron las restricciones de
compra de alimentos y medicinas de los Estados Unidos
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y las restricciones de viaje de los cubano-americanos
a la isla, adem&aacute;s de facilitarse el env&iacute;o de remesas, las
que incluso pueden realizarse por mayores cantidades.
Sin embargo, la profundidad y el alcance de los cambios
todav&iacute;a no est&aacute;n claros.
Como parte de la normalizaci&oacute;n de las relaciones de
los pa&iacute;ses del hemisferio con Cuba, a comienzos de 2009
Costa Rica reestableci&oacute; los lazos diplom&aacute;ticos con el pa&iacute;s.
El Salvador hizo lo mismo en junio y actualmente solo
los Estados Unidos carecen de relaciones diplom&aacute;ticas
con Cuba.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
El crecimiento econ&oacute;mico en 2008 fue del 4,3%, tres
puntos porcentuales menos que en 2007. Las condiciones
externas adversas y los eventos clim&aacute;ticos fueron las
principales causas de esta desaceleraci&oacute;n. El consumo
mostr&oacute; una ligera reducci&oacute;n del 0,2%, ya que la contracci&oacute;n
del componente privado (4,4%) no pudo compensarse con
el aumento del componente p&uacute;blico (7,9%). Con todo,
las tasas de crecimiento de ambos componentes fueron
menores a las de 2007.
En parte, la disminuci&oacute;n del consumo privado registrada
en Cuba en 2008 se explica porque en el per&iacute;odo 20062007 se dio una compra masiva de electrodom&eacute;sticos
como parte del Programa de Ahorro Energ&eacute;tico (PAE)
dirigido a las familias. La inversi&oacute;n bruta creci&oacute; un 7,1%
tras haber aumentado solo un 2,4% en el a&ntilde;o anterior.
Las exportaciones se expandieron a una tasa del 16,9%,
mientras que las importaciones aumentaron un 2,5%.
Por grandes rubros de actividad, el crecimiento m&aacute;s
alto se registr&oacute; en los servicios b&aacute;sicos (7,2%). Los bienes
(1,8%) y los otros servicios (3,9%) tuvieron aumentos casi
cuatro puntos por debajo de los registrados en 2007. El
valor agregado en agricultura, caza, silvicultura y pesca se
expandi&oacute; solo un 1,5%, menos de una d&eacute;cima parte de la
variaci&oacute;n del a&ntilde;o anterior, por el efecto de las condiciones
clim&aacute;ticas adversas. Con incrementos superiores a un
tercio, la ca&ntilde;a de az&uacute;car y la papa fueron los &uacute;nicos rubros
con alto crecimiento. Se registraron disminuciones en
la producci&oacute;n de hortalizas, cereales, tabaco, c&iacute;tricos y
otras frutas, pero resultados positivos en la producci&oacute;n
de leche, carne vacuna y carne porcina.
Al crecer solo un 1,1%, la industria manufacturera
no pudo mantener el dinamismo del a&ntilde;o anterior
(9,9%). Sin embargo, varios alimentos, como el az&uacute;car
crudo y refinado, la harina de trigo, los quesos y las
pastas alimenticias, registraron aumentos notables. En
oposici&oacute;n, el valor agregado de los productos met&aacute;licos,
no met&aacute;licos, qu&iacute;micos, de cuero y de madera se contrajo.
La construcci&oacute;n present&oacute; resultados encontrados, con
una disminuci&oacute;n en la vivienda y un aumento en el &aacute;rea
no residencial, para terminar el a&ntilde;o con un aumento
del 3,3%.
El sector de transportes, almacenamiento y
comunicaciones se expandi&oacute; un 8,3%, en gran parte por
la adquisici&oacute;n de autobuses y camiones, con lo que se
elimin&oacute; un importante cuello de botella de la econom&iacute;a
cubana. El sector de comercio, restaurantes y hoteles
mostr&oacute; un declive del 2,6% respecto del alto nivel de 2006
y 2007 debido a las ventas masivas de electrodom&eacute;sticos
registradas en ese per&iacute;odo como parte del programa de
reestructuraci&oacute;n energ&eacute;tica. Los servicios comunales,
sociales y personales aumentaron un 8,4% y continuaron
con el buen desempe&ntilde;o de los a&ntilde;os anteriores.
La estimaci&oacute;n oficial de da&ntilde;os y p&eacute;rdidas por los
eventos clim&aacute;ticos de 2008 asciende a 9.700 millones
de d&oacute;lares y es superior a todos los da&ntilde;os acumulados
en Cuba entre 2000 y 2007, estimados en 9.100
millones de d&oacute;lares. Los da&ntilde;os m&aacute;s graves de estos
eventos clim&aacute;ticos se registraron en el sector agr&iacute;cola
y de vivienda (530.000 viviendas afectadas, de las
cuales 90.000 fueron destruidas). Cabe subrayar que
la capacidad de construcci&oacute;n de la econom&iacute;a cubana
es de unas 50.000 viviendas al a&ntilde;o. Por las p&eacute;rdidas
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en la agricultura, el pa&iacute;s tuvo que hacer importaciones
extraordinarias de alimentos.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
Medida con el &iacute;ndice de precios al consumidor de
diciembre a diciembre, la inflaci&oacute;n de 2008 registr&oacute; una
leve disminuci&oacute;n del 0,1% en los mercados donde se
utiliza la moneda nacional (peso cubano). La variaci&oacute;n
media anual fue del 2,2%, lo que refleja el impacto de
los precios de los alimentos como consecuencia de los
huracanes en el tercer trimestre. Sin embargo, el control
de precios por parte de las autoridades logr&oacute; revertir las
presiones inflacionarias en el &uacute;ltimo trimestre.
La tasa de desempleo se redujo dos d&eacute;cimas
porcentuales para terminar el a&ntilde;o en un 1,6%. La tasa
de desocupaci&oacute;n femenina (2%) se mantiene ligeramente
por encima de la masculina (1,3%). Sin embargo, seg&uacute;n
las cifras oficiales, hay 189.000 personas en edad de
trabajar que no trabajan ni estudian. Esto preocupa a
las autoridades porque se trata de un segmento de la
poblaci&oacute;n que goza de los servicios p&uacute;blicos y de otros
beneficios que proporciona el Estado, pero no contribuye
a la sociedad.
En promedio, los salarios reales en pesos cubanos
sufrieron una leve reducci&oacute;n (0,5%) en 2008. En cambio,
los salarios medios en pesos cubanos y pesos convertibles
(lo que se introdujo como una medida para estimular la
productividad) mostraron un ligero incremento del 0,2%.
Por su parte, los salarios m&iacute;nimos registraron una ca&iacute;da
del 2,2%.
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c) El sector externo
Las secuelas de la crisis econ&oacute;mica mundial en
Cuba redundaron en un vuelco del resultado de la cuenta
corriente de la balanza de pagos, que pas&oacute; de un super&aacute;vit
equivalente al 0,8% del PIB en 2007 a un d&eacute;ficit de varios
puntos del PIB en 2008.
El valor de las exportaciones de bienes se redujo un
0,6% en 2008, a pesar del incremento del volumen exportado
(12,2%). La determinante primordial de esta evoluci&oacute;n fue
la notable reducci&oacute;n del precio internacional del n&iacute;quel,
principal producto de exportaci&oacute;n de Cuba. Mientras que
en sus niveles m&aacute;s altos durante el reciente auge, una
tonelada val&iacute;a cerca de 50.000 d&oacute;lares, a comienzos de
2009 costaba menos de la quinta parte (9.000 d&oacute;lares).
Tambi&eacute;n registraron contracciones en las exportaciones de
pescados y mariscos, c&iacute;tricos, conservas de fruta, tabaco
y medicamentos.
En lo que respecta al valor de las importaciones, el
incremento fue notorio (41,3%). Casi la totalidad se debi&oacute;
al aumento de los precios, ya que el volumen importado
creci&oacute; solo un 4,4%. Mientras que las importaciones de
bienes intermedios se expandieron un 61,7% por los altos
precios del petr&oacute;leo y los alimentos, las importaciones
de bienes de capital sufrieron una leve reducci&oacute;n (0,4%).
En el marco de estas tendencias negativas que afectaron
el comercio, el pa&iacute;s sufri&oacute; un deterioro de los t&eacute;rminos
de intercambio del 34,5%. El d&eacute;ficit comercial no pudo
compensarse con los servicios que tradicionalmente
tienen un resultado positivo por el turismo y las ventas
de servicios m&eacute;dicos.
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Guyana
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
En 2008, el crecimiento econ&oacute;mico de Guyana se redujo al 3,1%, tras verse afectado por una
combinaci&oacute;n de factores externos e internos, tales como la recesi&oacute;n mundial y los problemas
de la industria azucarera. El d&eacute;ficit de la cuenta corriente empeor&oacute; considerablemente hasta
llegar al 25,8% del PIB, mientras que la deuda externa sufri&oacute; un aumento sustancial de un 72%
del PIB. Sin embargo, la inflaci&oacute;n tuvo una disminuci&oacute;n importante (del 14,1% en diciembre
de 2007 al 6,4% en diciembre de 2008).
En el transcurso de 2008, las autoridades de Guyana
implementaron diversas medidas destinadas a contrarrestar el
impacto de las externalidades negativas, combatir la inflaci&oacute;n
de los precios durante la primera mitad del a&ntilde;o, y tratar de
mantener estables los mercados financieros y preservar el
crecimiento econ&oacute;mico durante el segundo semestre. No
obstante, estos esfuerzos implicaron un costo: una p&eacute;rdida de
ingresos provenientes del impuesto al consumo, menores gastos
de capital y aumento del acervo de la deuda p&uacute;blica.
Las estimaciones oficiales para 2009 apuntan a
un crecimiento considerable, la baja inflaci&oacute;n y una
2. modesta mejora en las cuentas externas. Sin embargo,
las debilidades estructurales de la econom&iacute;a persisten y
es probable que empeoren con la profundizaci&oacute;n de la
crisis mundial. Con un sector de exportaciones basado
en materias primas, una importante dependencia de
las remesas provenientes del exterior, un alto &iacute;ndice
de pobreza y una relaci&oacute;n elevada entre deuda y PIB,
las autoridades fiscales y monetarias del pa&iacute;s tendr&aacute;n
que actuar con cautela para preservar la estabilidad y el
crecimiento. La CEPAL estima que la tasa de crecimiento
de Guyana ser&aacute; del 0% en 2009.
La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
Los compromisos asumidos en el documento de estrategia
de lucha contra la pobreza (DELP) y en la Iniciativa
para la reducci&oacute;n de la deuda de los pa&iacute;ses pobres muy
endeudados (PPME), entre otros, siguieron definiendo
la pol&iacute;tica econ&oacute;mica.
a) La pol&iacute;tica fiscal
En 2008, los ingresos totales del gobierno central
aumentaron un 8,8%, pero los ingresos fiscales presentaron
resultados dispares. Los impuestos a la renta y al comercio
subieron un 6,4% y un 9,2% respectivamente, lo que
refleja los esfuerzos del gobierno por mejorar el control
sobre los impuestos y la recaudaci&oacute;n. Del mismo modo,
la recaudaci&oacute;n del impuesto sobre la propiedad y del
impuesto ambiental tambi&eacute;n tuvo una evoluci&oacute;n positiva.
Sin embargo, la recaudaci&oacute;n del impuesto al consumo
disminuy&oacute; un 3,1%, tras la reducci&oacute;n en la al&iacute;cuota del IVA
y de los impuestos selectivos al consumo, y la introducci&oacute;n
de exenciones de impuestos sobre mercader&iacute;as esenciales,
incluidos combustibles y alimentos, en procura de poner
freno a la inflaci&oacute;n. Por lo tanto, aunque el ingreso general
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Cuadro 1
GUYANA: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera c
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
-0,7
-0,7
1,6
1,6
1,2
1,0
-0,7
-0,9
1,6
1,4
-2,0
-2,0
5,1
5,2
5,3
5,5
3,1
3,4
-10,2
5,9
-11,7
6,6
-11,4
4,2
86,7
2,0
24,1
-6,9
-45,2
-3,9
-1,7
-8,7
-2,2
5,6
3,2
-6,5
0,0
4,1
-13,7
-17,8
12,0
9,4
6,5
-21,6
5,2
12,0
0,7
22,5
0,8
5,7
-5,8
6,1
-1,9
8,6
5,2
7,1
0,5
5,4
-0,9
4,5
-2,6
4,9
1,9
3,6
15,0
9,4
10,1
10,0
8,8
13,0
11,9
10,0
3,6
8,5
-3,5
-2,9
-0,8
-0,8
1,6
1,1
1,0
1,2
6,3
3,2
8,4
3,4
6,2
2,0
10,2
2,6
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
-82
-47
503
550
-24
-58
47
122
67
55
40
-24
-16
-91
-56
485
541
-20
-59
44
71
56
15
-19
35
-16
-62
-24
490
514
-24
-55
40
84
44
41
22
-13
-9
-45
-17
508
525
-15
-55
43
59
26
33
14
-5
-9
-20
-8
584
592
-47
-39
74
41
30
11
21
-10
-11
-158
-233
551
784
-53
-39
167
166
77
89
8
-24
16
-250
-300
585
885
-98
-69
216
293
102
191
43
-61
18
-189
-365
698
1 063
-100
-11
287
188
110
78
-1
-37
39
-299
-502
798
1 300
...
-15
329
306
179
127
7
-45
38
Otros indicadores del sector externo
Transferencia neta de recursos
Deuda p&uacute;blica externa bruta
48
1 193
-3
1 197
20
1 247
-6
1 085
-10
1 071
143
1 215
242
1 043
215
719
329
834
Precios
Variaci&oacute;n de precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal f
Tasa de inter&eacute;s activa nominal g
Tasas anuales medias
5,8
1,5
6,0
...
...
8,2
4,2
14,1
6,4
2,5
7,3
17,2
2,7
6,7
17,3
1,8
4,3
17,3
1,7
3,8
16,6
2,3
3,4
16,6
0,8
3,4
15,1
0,2
3,3
14,9
1,1
3,2
14,1
0,6
3,1
13,9
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales h
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos de capital h
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
37,0
31,8
29,1
5,2
44,4
31,3
...
13,2
...
-7,4
37,0
31,1
28,3
6,0
47,6
35,3
8,8
12,4
-1,8
-10,6
40,5
32,2
29,5
0,0
46,1
34,8
7,7
11,4
2,0
-5,7
37,3
31,5
28,8
0,0
46,5
34,5
6,2
12,0
-3,0
-9,1
39,6
33,1
30,9
0,0
46,5
32,1
4,9
14,3
-2,0
-6,9
42,2
34,1
32,1
0,0
55,7
34,4
4,4
21,3
-9,1
-13,5
43,7
34,1
32,0
0,0
56,8
34,0
3,9
22,8
-9,3
-13,1
42,1
36,9
35,6
0,0
49,4
29,7
2,8
19,7
-4,5
-7,4
42,2
34,9
33,5
0,2
48,5
33,1
2,8
15,4
-3,6
-6,3
Deuda externa del sector p&uacute;blico
167
168
172
146
136
147
114
67
72,0
Moneda y cr&eacute;dito i
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Otros
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
19,2
-19,9
44,9
-5,8
65,7
19,5
-18,1
43,3
-5,7
69,7
21,0
-15,9
42,4
-5,4
70,9
23,7
-5,7
33,7
-4,4
78,5
20,7
-8,8
33,7
-4,3
75,1
25,3
-7,9
37,8
-4,7
78,0
Porcentajes del PIB
17,5
-9,2
33,7
-7,0
73,8
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1988.
c Incluye electricidad, gas y agua.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Tasa de peque&ntilde;os ahorros.
g Tasa de inter&eacute;s preferencial, promedio ponderado.
h Incluye donaciones, las cuales, hasta el a&ntilde;o 2001 estaban contabilizadas como parte de los ingresos de capital.
i Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
23,9
-0,6
31,0
-6,4
73,3
24,1
-2,0
31,8
-5,7
75,2
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proveniente de los impuestos creci&oacute; un 2,3%, como
porcentaje del PIB cay&oacute; del 35,6% al 33,5%.
Estimulados por mayores transferencias de los
ingresos del Banco de Guyana, los ingresos extrafiscales
aumentaron un 11,5%, compensando la reducci&oacute;n de los
ingresos de dividendos provenientes de las participaciones
de capital. En total, los ingresos fiscales corrientes se
elevaron un 2,6% en 2008, mucho menos que el &iacute;ndice
m&aacute;ximo de crecimiento (28,7%) registrado en 2007, gracias
a la introducci&oacute;n del IVA. La recepci&oacute;n de donaciones
se increment&oacute; considerablemente: un 48,6%, mientras
que las transferencias de la Iniciativa PPME cayeron
un 18,9%.
El aumento de los gastos fiscales fue menor a
lo esperado (6,5%) luego de una dr&aacute;stica reducci&oacute;n
(15,1%) de los gastos de capital debida a la concreci&oacute;n de
importantes proyectos, tales como la modernizaci&oacute;n del
complejo azucarero de Skeldon. La disminuci&oacute;n de los
gastos de capital contribuy&oacute; a equilibrar el considerable
incremento de los gastos corrientes (20,8%), exacerbado
por importantes aumentos en las mercader&iacute;as y los servicios
(19,2%), gastos de personal (8,7%) y fundamentalmente en
los pagos de transferencias (45,1%). Este &uacute;ltimo aumento
es el resultado de mayores desembolsos en pensiones y
asistencia p&uacute;blica.
Como consecuencia, el d&eacute;ficit fiscal total de 2008
fue del orden del 6,3% del PIB, mucho m&aacute;s alto que el
objetivo presupuestario (4,8% del PIB). Este resultado
representa, no obstante, una mejora con respecto al d&eacute;ficit
de 2007 (7,4% del PIB). El d&eacute;ficit fue financiado mediante
pr&eacute;stamos externos; de este modo, la deuda externa p&uacute;blica
creci&oacute; un 16%, llegando a m&aacute;s de 834 millones de d&oacute;lares
en diciembre de 2008, el 72% del PIB. Otros factores que
alimentaron esta alarmante tendencia de la deuda externa
fueron los desembolsos del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y del Fondo Petrocaribe. En paralelo,
el acervo de la deuda interna aument&oacute; un 8,3% en 2008,
debido principalmente a la gran expansi&oacute;n (208,9% en
cifras anualizadas) del volumen de bonos del tesoro a
seis meses de plazo en circulaci&oacute;n. La deuda p&uacute;blica
total aument&oacute; del 98,8% al 103,8% del PIB. El alivio de
la deuda por la Iniciativa PPME y la Iniciativa para el
Alivio de la Deuda Multilateral (IADM) totaliz&oacute; los 71
millones de d&oacute;lares.
En 2009, las asignaciones destinadas a grandes
proyectos de infraestructura provocar&aacute;n importantes
incrementos en los gastos de capital y, como consecuencia,
un mayor deterioro del equilibrio fiscal. Por lo tanto, se
estima que el d&eacute;ficit fiscal aumentar&aacute; un 24,6% en 2009
o el equivalente a un punto porcentual del PIB, que
llegar&iacute;a al 7,3%. El gobierno ha redoblado los esfuerzos
para lograr acuerdos de alivio de la deuda con acreedores
bilaterales y comerciales.
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b) La pol&iacute;tica monetaria
Los principales objetivos de las autoridades
monetarias en 2008 fueron: primero, mantener a raya
la presi&oacute;n inflacionaria, segundo, estabilizar el tipo de
cambio y tercero, promover el cr&eacute;dito y el crecimiento
econ&oacute;mico del sector privado. En ese sentido, la inflaci&oacute;n
se desaceler&oacute;, sobre todo durante la segunda mitad de
2008, y la paridad cambiaria se mantuvo pr&aacute;cticamente
estable, mientras que el cr&eacute;dito al sector privado tuvo un
crecimiento significativo (21,8%).
Los sectores que m&aacute;s se beneficiaron con la expansi&oacute;n
del cr&eacute;dito fueron la miner&iacute;a (100,6% de crecimiento),
la molienda de arroz, la distribuci&oacute;n, la agricultura y los
servicios. Los pr&eacute;stamos hipotecarios y para consumo
privado de los hogares tambi&eacute;n tuvieron un repunte
considerable: un 29,7% y un 13,1%, respectivamente.
El cr&eacute;dito al gobierno central subi&oacute; un 65,9%, aunque
el cr&eacute;dito total del sector p&uacute;blico baj&oacute; un 2,7% como
consecuencia de la reducci&oacute;n del cr&eacute;dito a entidades
p&uacute;blicas que no pertenecen al gobierno central.
El mecanismo clave de la pol&iacute;tica monetaria fue la
colocaci&oacute;n de bonos del tesoro en el mercado primario,
emitidos para absorber el exceso de liquidez del sistema
financiero. As&iacute;, a fines de 2008, el acervo total de los bonos
del tesoro hab&iacute;a aumentado un 16,7% en comparaci&oacute;n
con 2007. A la inversa, el crecimiento anual del dinero
(12,5%) y de la masa monetaria (12,7%) se desaceler&oacute;
levemente comparado con el del a&ntilde;o anterior. Las tasas de
inter&eacute;s registraron variaciones menores: la tasa nominal
media para los dep&oacute;sitos descendi&oacute; de un 3,2% a un 3,1%,
mientras que la tasa nominal media para los pr&eacute;stamos
baj&oacute; de un 14,1% a un 13,9%, como resultado del alto
nivel de liquidez.
En 2009, las repercusiones del colapso del grupo
financiero CLICO ser&aacute; un tema principal de las pol&iacute;ticas
monetaria y financiera. CLICO, una de las m&aacute;s importantes
corporaciones financieras del Caribe, tuvo que ser rescatada
por el Gobierno de Trinidad y Tabago a comienzos de
2009 y las consecuencias a&uacute;n se sienten en Guyana,
donde el grupo tiene una filial. Por lo tanto, en febrero de
2009 el gobierno asumi&oacute; el control de CLICO Guyana,
asignando 34 millones de d&oacute;lares para brindar garant&iacute;as
a los asegurados y accionistas.
c) La pol&iacute;tica cambiaria
La actividad del mercado cambiario repunt&oacute;
durante 2008 un 21,9%, con un total acumulado de
4.800 millones de d&oacute;lares en transacciones. El aumento
en los ingresos de divisas extranjeras se debi&oacute; a una
mayor recaudaci&oacute;n derivada de las exportaciones y las
transferencias corrientes, pero fue compensado por la
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creciente demanda atribuible a un mayor costo de las
importaciones, en particular durante el segundo y tercer
trimestre del a&ntilde;o.
La devaluaci&oacute;n de la moneda fue m&iacute;nima gracias
a las medidas implementadas por el Banco de Guyana,
que incluyen intervenciones abiertas en el mercado
cambiario. De este modo, el promedio de la devaluaci&oacute;n
3. nominal del d&oacute;lar de Guyana con respecto al d&oacute;lar de
los Estados Unidos fue de apenas un 0,7% en el a&ntilde;o,
mientras que en el per&iacute;odo comprendido entre diciembre
de 2007 y diciembre de 2008, la devaluaci&oacute;n fue de solo
un 0,86%. Para 2009 se espera que el Banco de Guyana
siga manteniendo un tipo de cambio estable mediante
intervenciones en el mercado.
Evoluci&oacute;n de las principales variables
a) La actividad econ&oacute;mica
Los niveles de actividad de los distintos sectores
productivos de la econom&iacute;a de Guyana variaron
ampliamente, principalmente como consecuencia de la
exposici&oacute;n a factores externos, tales como la volatilidad
de los precios internacionales del petr&oacute;leo y otros insumos
importados, o la reducci&oacute;n de la demanda externa y la
ca&iacute;da de los precios de las exportaciones en los mercados
internacionales.
El sector de la distribuci&oacute;n fue el que mostr&oacute; el
resultado m&aacute;s positivo durante 2008, con un &iacute;ndice de
crecimiento anual del 11,9%, gracias a la mayor demanda
de bienes de consumo e intermedios importados. Los
servicios financieros e inmobiliarios, por una parte, y
el transporte, el almacenamiento y las comunicaciones,
por otra, tuvieron tambi&eacute;n un repunte (10,2% y 10%,
respectivamente). En el primer grupo, el crecimiento puede
atribuirse al considerable aumento del cr&eacute;dito en el sector
privado, mientras que en el segundo, la expansi&oacute;n se debi&oacute;
a la creciente competencia en las telecomunicaciones
m&oacute;viles y a la mayor actividad del sector del transporte
entre las zonas costeras y el interior.
Entre los sectores que presentaron resultados
negativos, la agricultura, la silvicultura y la pesca (el
sector m&aacute;s importante de la econom&iacute;a, que representa
el 28% del PIB) sufrieron la disminuci&oacute;n m&aacute;s alta, de
un 5,8%, contrarrestando las ganancias obtenidas en los
dos a&ntilde;os anteriores. El principal catalizador para esta
contracci&oacute;n fue el abrupto descenso de la producci&oacute;n
de az&uacute;car (-15,1%), debido a retrasos operativos en el
modernizado complejo azucarero de Skeldon, problemas
laborales, plagas y condiciones clim&aacute;ticas adversas. La
producci&oacute;n de arroz, el otro cultivo principal, subi&oacute; un
10,6%, pero la tala de maderas tambi&eacute;n se redujo agudamente
(16,7%). La industria manufacturera registr&oacute; tambi&eacute;n una
ca&iacute;da (-1,9%); los altos costos del combustible y de los
insumos fueron los factores principales que provocaron
esta contracci&oacute;n.
El sector minero creci&oacute; un 6,1%, pero esta cifra
representa una baja significativa comparada con la tasa
de crecimiento registrada en 2007 (22,5%). Esta baja
puede atribuirse a la ca&iacute;da del precio internacional de
la bauxita durante la segunda mitad de 2008, que afect&oacute;
gravemente a la industria: as&iacute;, la producci&oacute;n de bauxita
seca se desplom&oacute; un 18,1% con respecto a 2007. Adem&aacute;s,
seg&uacute;n la informaci&oacute;n preliminar de los primeros meses
de 2009, el sector de la bauxita seguir&aacute; enfrentando un
panorama adverso durante todo el a&ntilde;o.
En t&eacute;rminos generales, el crecimiento del PIB en 2008
se ubic&oacute; en el 3,1%, muy por debajo del 5,3% obtenido
en 2007. Para 2009, la CEPAL espera un crecimiento
del PIB de un 0%. Sin embargo, el gobierno espera un
crecimiento del 4,7%. Para lograr este ambicioso objetivo,
deber&aacute;n existir varios factores clave: la recuperaci&oacute;n
r&aacute;pida y sin complicaciones de la industria azucarera,
la estabilizaci&oacute;n del sector de la bauxita o el repunte de
la industria manufacturera. En tal sentido, aunque las
perspectivas para el az&uacute;car y el arroz (los cultivos de
exportaci&oacute;n m&aacute;s importantes del pa&iacute;s) son en general
positivas, debe recordarse que el Protocolo del az&uacute;car de
la Uni&oacute;n Europea, &Aacute;frica, el Caribe y el Pac&iacute;fico finaliza
en septiembre y que el precio del az&uacute;car garantizado
por la Uni&oacute;n Europea en la segunda fase del per&iacute;odo de
transici&oacute;n hacia el Acuerdo de asociaci&oacute;n econ&oacute;mica ser&aacute;
mucho m&aacute;s bajo.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
Un acontecimiento positivo fue la desaceleraci&oacute;n de
la inflaci&oacute;n de los precios. A fines de 2008, la inflaci&oacute;n
acumulada de los precios al consumidor era de un 6,4%,
menos de la mitad del nivel registrado en 2007 (14,1%).
El objetivo oficial en cuanto a la inflaci&oacute;n para 2009 se
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estableci&oacute; en un 5,2%, reflejo de la baja en los precios del
petr&oacute;leo y otros insumos importados. Durante el primer
trimestre de 2009, la inflaci&oacute;n fue de solo un 0,4%.
El n&uacute;mero de huelgas en el sector p&uacute;blico trep&oacute; de 177
en 2007 a 202 en 2008, de las cuales 198 correspondieron
a GUYSUCO, la empresa azucarera nacional. Se perdieron
un total de 92.018 jornadas de trabajo por persona en el
sector p&uacute;blico (un aumento del 38,8%), en tanto la p&eacute;rdida
del salario de los trabajadores de ese sector aument&oacute; un
40,7%. En mayo y diciembre de 2008, estos &uacute;ltimos
recibieron un 5% de reajuste por variaci&oacute;n del costo de
vida. Asimismo, se aumentaron las pensiones y el salario
m&iacute;nimo del sector p&uacute;blico para ayudar a mantener el
poder adquisitivo de los segmentos m&aacute;s vulnerables de
la poblaci&oacute;n.
c) El sector externo
En 2008, el d&eacute;ficit de la cuenta corriente se expandi&oacute;
de un 17,6% a un 25,8% del PIB, debido a los mayores
costos de las importaciones, tales como el petr&oacute;leo y
los alimentos, y a los saldos negativos de la balanza
de servicios y de la balanza de rentas. El d&eacute;ficit en el
comercio de mercader&iacute;as se ampli&oacute; a 502 millones de
d&oacute;lares, equivalente al 43,3% del PIB. Gracias a una mayor
279
afluencia de transferencias en especies y recepciones de
cuentas bancarias del exterior, las transferencias corrientes
netas se elevaron hasta llegar a los 329 millones de
d&oacute;lares (28% del PIB), a pesar de un leve descenso de
las remesas de los trabajadores. El d&eacute;ficit de la cuenta
corriente fue compensado por un incremento de un
81% del super&aacute;vit de la balanza financiera y de capital,
resultado de un aumento importante de la IED en el pa&iacute;s.
Por lo tanto, el efecto general fue una modesta mejora
en la balanza de pagos, que pas&oacute; de un peque&ntilde;o d&eacute;ficit
en 2007 a un m&oacute;dico super&aacute;vit en 2008. A fines de ese
a&ntilde;o, las reservas netas internacionales se ubicaron en 299
millones de d&oacute;lares, lo que equivale a una cobertura de
importaciones de 2,7 meses.
Se prev&eacute; que la balanza de pagos de 2009 empeore
y se registre un d&eacute;ficit. A pesar de que se pronostica un
aumento en los ingresos de las exportaciones, gracias a la
recuperaci&oacute;n de la exportaci&oacute;n de az&uacute;car, y un menor costo
total de las importaciones, estos factores probablemente
ser&aacute;n contrarrestados por un pronunciado descenso de
las remesas de los trabajadores y de las transferencias
en especie debido a la recesi&oacute;n mundial. Entre tanto,
la cuenta de capital y financiera registrar&aacute; un super&aacute;vit
menor atribuible a la reducci&oacute;n de los ingresos de capitales
privados y de las transferencias oficiales.
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Hait&iacute; 1
1. Rasgos generales de la evoluci&oacute;n reciente
Los choques externos e internos que afectaron a la econom&iacute;a haitiana en 2008 tuvieron como
consecuencia una sensible desaceleraci&oacute;n del ritmo de crecimiento del PIB, el cual alcanz&oacute;
el 1,2% frente al 3,4% registrado en 2007. Asimismo, otros indicadores macroecon&oacute;micos
revirtieron su tendencia favorable en comparaci&oacute;n con los a&ntilde;os anteriores. El PIB por
habitante se redujo del 1,8% al -0,5%, la tasa de inflaci&oacute;n se elev&oacute; del 7,9% al 19,8% y la
cuenta corriente de la balanza de pagos registr&oacute; un d&eacute;ficit del 4,9% en comparaci&oacute;n con el
super&aacute;vit equivalente al 0,2% del PIB registrado el a&ntilde;o anterior. En contraste, el d&eacute;ficit fiscal
del gobierno central pas&oacute; del 1,6% del PIB en 2007 al 1,2% en 2008.
Los choques externos de mayor incidencia en dichos
resultados fueron las fuertes alzas de los precios
internacionales de los alimentos y los combustibles.
En cuanto a los choques internos, destacan la crisis
institucional originada a ra&iacute;z de la ca&iacute;da del gobierno
que ocasion&oacute; una paralizaci&oacute;n del pa&iacute;s entre abril y
agosto y los efectos devastadores de cuatro huracanes
consecutivos. De acuerdo con estimaciones de la CEPAL
y otras instituciones nacionales e internacionales se estima
que los da&ntilde;os causados a ra&iacute;z del efecto combinado de
estos &uacute;ltimos asciende a aproximadamente 900 millones
d&oacute;lares (15% del PIB).
Para 2009 la CEPAL proyecta un crecimiento
del 2% del PIB. Los aportes de la inversi&oacute;n p&uacute;blica
—en el marco del programa de urgencia aprobado a
ra&iacute;z de los desastres naturales— ser&aacute;n los principales
detonantes del repunte econ&oacute;mico. Asimismo, los
resultados alentadores del sector agr&iacute;cola durante el
primer semestre permitir&iacute;an revertir el desempe&ntilde;o
fuertemente negativo del mismo en 2008 (-6,1%). Por
otra parte, se espera que dada la desaceleraci&oacute;n de la
inflaci&oacute;n en el primer semestre del a&ntilde;o fiscal la tasa
1
El an&aacute;lisis se refiere a los a&ntilde;os fiscales 2008 (octubre de 2007 a
septiembre de 2008) y 2009 (octubre de 2008 a septiembre de 2009).
Sin embargo, para facilitar la comparaci&oacute;n con los datos regionales,
los datos estad&iacute;sticos se presentan a veces seg&uacute;n el a&ntilde;o calendario.
de inflaci&oacute;n se ubique en un 9% anual al cierre de
septiembre de 2009.
El entorno recesivo internacional y muy particularmente
la desaceleraci&oacute;n de la econom&iacute;a estadounidense se
traducir&aacute;n en una menor demanda externa por la oferta
exportadora haitiana (en especial las confecciones textiles
provenientes de la industria de la maquila) y la reducci&oacute;n
del dinamismo de las remesas. Como resultado de ello,
es posible que el sector externo experimente un cierto
estancamiento de las exportaciones y una disminuci&oacute;n
de las importaciones.
En cuanto al entorno financiero y monetario, las
autoridades nacionales anunciaron que continuar&aacute;n
con sus pol&iacute;ticas restrictivas destinadas a afianzar la
estabilidad macroecon&oacute;mica y la tendencia descendente
de la inflaci&oacute;n. Esto se realizar&aacute; en el marco del tercer
y &uacute;ltimo a&ntilde;o previsto del servicio para el crecimiento
y la lucha contra la pobreza con el Fondo Monetario
Internacional (FMI). Uno de los principales objetivos
de las autoridades fue materializar hacia fines de junio el
punto de culminaci&oacute;n de la Iniciativa para la reducci&oacute;n de
la deuda de los pa&iacute;ses pobres muy endeudados del cual se
beneficia Hait&iacute;. Con ello se obtendr&aacute; la condonaci&oacute;n de
la deuda por aproximadamente 900 millones de d&oacute;lares
y la reducci&oacute;n del servicio de la misma en cerca de 48
millones de d&oacute;lares anualmente.
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Cuadro 1
HAIT&Iacute;: PRINCIPALES INDICADORES ECON&Oacute;MICOS
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Tasas anuales de variaci&oacute;n b
Producto interno bruto total
Producto interno bruto por habitante
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, caza, silvicultura y pesca
Explotaci&oacute;n de minas y canteras
Industria manufacturera
Electricidad, gas y agua
Construcci&oacute;n
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas
Servicios comunales, sociales y personales
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final
Inversi&oacute;n interna fija
Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios
Inversi&oacute;n y ahorro c
Inversi&oacute;n interna bruta
Ahorro nacional
Ahorro externo
0,9
-0,8
-1,0
-2,7
-0,3
-1,8
0,4
-1,2
-3,5
-5,0
1,8
0,2
2,3
0,7
3,4
1,7
1,3
-0,4
-3,6
6,1
-0,5
-9,2
8,3
0,9
-4,9
0,1
-27,1
0,7
-3,7
2,2
1,6
2,0
1,0
0,2
0,7
0,4
3,3
1,9
-4,8
-5,0
-2,5
11,1
-2,7
2,6
4,5
1,6
7,1
3,0
1,7
7,1
2,3
-22,7
2,9
2,7
0,0
1,3
-1,7
2,6
-5,7
6,7
-0,1
-8,8
5,2
4,5
12,5
0,4
2,2
2,9
-0,2
0,6
1,6
-6,4
0,8
1,4
3,2
3,0
4,5
6,1
8,1
5,7
6,3
4,4
-1,6
-0,7
-2,6
-1,5
1,1
0,2
-1,4
-0,8
-3,2
1,3
1,6
2,0
1,5
1,8
4,6
3,2
4,9
14,8
18,3
6,3
29,3
-1,6
-1,2
-2,2
-2,1
-1,2
2,6
-2,1
-1,2
0,9
3,1
7,1
3,2
-3,7
-3,2
9,8
-1,1
2,2
1,4
3,4
2,6
3,9
2,2
3,1
4,6
1,9
2,8
2,0
0,9
3,1
1,5
3,2
4,2
27,4
27,6
-0,2
28,9
27,1
1,7
27,7
27,9
-0,2
25,7
21,6
4,1
Porcentajes del PIB
27,3
24,3
3,0
25,9
22,0
3,8
25,1
22,3
2,8
30,7
29,1
1,6
27,3
25,8
1,5
Millones de d&oacute;lares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente
Balanza de bienes
Exportaciones FOB
Importaciones FOB
Balanza de servicios
Balanza de renta
Balanza de transferencias corrientes
Balanzas de capital y financiera d
Inversi&oacute;n extranjera directa neta
Otros movimientos de capital
Balanza global
Variaci&oacute;n en activos de reserva e
Otro financiamiento
-111
-755
332
1 087
-108
-9
761
64
13
51
-47
57
-10
-134
-750
305
1 055
-124
-9
750
131
4
127
-2
-5
7
-89
-706
274
980
-123
-14
754
8
6
3
-81
49
32
-44
-782
334
1 116
-164
-14
917
36
14
22
-8
25
-17
-56
-833
377
1 210
-204
-12
993
91
6
85
35
-50
15
7
-849
460
1 309
-399
-35
1 290
27
26
1
34
-22
-12
-85
-1 053
495
1 548
-399
7
1 361
179
161
18
94
-109
15
10
-1 096
522
1 618
-417
5
1 517
151
75
77
161
-208
47
-295
-1 617
490
2 107
-421
16
1 726
393
30
363
97
-171
73
Otros indicadores del sector externo
Relaci&oacute;n de precios del intercambio de bienes
(&iacute;ndice 2000=100)
Transferencia neta de recursos (millones de d&oacute;lares)
Deuda p&uacute;blica externa bruta (millones de d&oacute;lares)
100,0
45
1 170
101,2
129
1 189
100,2
26
1 229
98,7
5
1 316
96,0
94
1 376
92,4
-20
1 335
88,9
201
1 419
86,4
204
1 541
62,4
482
1 885
Precios
Variaci&oacute;n de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre)
Variaci&oacute;n del tipo de cambio nominal
(promedio anual)
Variaci&oacute;n del salario m&iacute;nimo real
Tasa de inter&eacute;s pasiva nominal f
Tasa de inter&eacute;s activa nominal g
Gobierno central h
Ingresos totales i
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Gastos totales
Gastos corrientes
Intereses
Gastos de capital
Resultado primario
Resultado global
Porcentajes anuales
19,0
8,1
14,8
40,4
20,2
15,4
10,2
9,3
17,0
25,0
-11,9
11,8
25,1
15,4
-11,6
13,6
28,6
19,7
-8,9
8,2
25,5
44,8
33,5
14,0
30,7
-10,2
-14,7
10,9
34,1
3,9
-13,2
3,5
27,1
0,3
-12,0
6,0
29,5
-7,2
-7,5
5,2
31,2
6,3
-13,3
2,4
23,3
10,6
10,2
10,2
10,6
9,7
0,8
0,9
0,8
-0,0
10,9
10,3
10,3
12,4
9,8
0,3
2,6
-1,2
-1,6
9,6
9,5
9,5
10,8
8,6
0,3
2,1
-0,9
-1,2
Porcentajes del PIB
8,2
8,0
7,9
10,5
8,1
0,5
2,4
-1,8
-2,3
7,8
7,4
7,4
10,0
8,2
0,3
1,8
-1,9
-2,2
8,3
8,2
8,2
11,0
9,0
0,1
2,0
-2,6
-2,7
8,9
8,8
8,8
12,0
8,7
0,4
3,3
-2,7
-3,1
8,9
8,9
8,9
12,0
9,2
0,7
2,8
-2,4
-3,1
10,9
9,7
9,7
11,5
10,2
1,0
1,2
0,5
-0,5
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Cuadro 1 (conclusi&oacute;n)
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008 a
Deuda del gobierno central
Interna
Externa
43,8
13,6
30,2
46,2
14,8
31,5
60,2
17,4
42,7
57,5
17,2
40,4
46,7
14,8
31,8
44,1
13,5
30,6
35,6
10,5
25,1
32,2
8,6
23,7
37,6
12,2
25,4
Moneda y cr&eacute;dito j
Cr&eacute;dito interno
Al sector p&uacute;blico
Al sector privado
Liquidez de la econom&iacute;a (M3)
Masa monetaria y dep&oacute;sitos en moneda nacional (M2)
Dep&oacute;sitos en moneda extranjera
29,3
13,3
16,0
37,6
25,9
11,7
30,1
14,6
15,6
38,7
25,6
13,1
35,6
17,3
18,4
45,4
27,9
17,6
34,5
16,8
17,7
47,8
27,7
20,0
29,8
14,3
15,4
42,5
26,0
16,6
28,6
12,8
15,7
42,1
24,1
18,0
23,9
9,7
14,2
37,9
22,3
15,6
21,3
7,7
13,6
35,8
20,6
15,2
19,1
5,9
13,2
33,9
19,0
14,8
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1986-1987; a&ntilde;os fiscales, de octubre a septiembre.
c Sobre la base de cifras en moneda nacional expresadas en d&oacute;lares a precios corrientes.
d Incluye errores y omisiones.
e El signo menos (-) indica aumento de reservas.
f Promedio de las tasas m&aacute;ximas y m&iacute;nimas de los dep&oacute;sitos a plazo de la banca comercial.
g Promedio de las tasas m&aacute;ximas y m&iacute;nimas para los pr&eacute;stamos de la banca comercial.
h A&ntilde;os fiscales.
i Incluye donaciones.
j Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de a&ntilde;o.
2. La pol&iacute;tica econ&oacute;mica
En 2008, y pese a los embates que sufri&oacute; la econom&iacute;a, la
pol&iacute;tica econ&oacute;mica se orient&oacute; a conservar los par&aacute;metros
de disciplina fiscal y monetaria fijados en el marco del
servicio para el crecimiento y la lucha contra la pobreza.
Sin embargo, ante las fuertes protestas sociales que se
originaron en abril de 2008, las autoridades debieron
poner en marcha un programa de subsidio para paliar
la crisis de los precios, espec&iacute;ficamente hacia el arroz y
los hidrocarburos, que tuvieron vigencia hasta agosto y
mediados de octubre, respectivamente.
Las principales directrices en materia de pol&iacute;tica
econ&oacute;mica para el presente a&ntilde;o fiscal 2009 se basaron
principalmente en la &uacute;ltima revisi&oacute;n del servicio para
el crecimiento y la lucha contra la pobreza, en la carta
de intenci&oacute;n de febrero de 2009 de las autoridades al
FMI. Asimismo, el plan de recuperaci&oacute;n econ&oacute;mica
anunciado por las autoridades para el per&iacute;odo 2009-2010
destac&oacute; cuatro objetivos prioritarios: la reducci&oacute;n de la
vulnerabilidad ante los desastres naturales, el repunte
productivo de la econom&iacute;a, el acceso a los servicios b&aacute;sicos
y la estabilidad macroecon&oacute;mica. Cabe subrayar que, a
diferencia de los programas anteriores, se puso &eacute;nfasis en
la necesidad urgente de facilitar la generaci&oacute;n de empleo
e ingresos, a fin de abatir los rezagos sociales y dinamizar
la econom&iacute;a nacional.
a) La pol&iacute;tica fiscal
En el a&ntilde;o fiscal 2008, el resultado de las cuentas fiscales
del gobierno central present&oacute; un d&eacute;ficit equivalente al 1,2%
del PIB. Este resultado obedece a la reducci&oacute;n del 5,1% en
t&eacute;rminos reales de los ingresos, mientras que los egresos se
redujeron un 6,8%. Los gastos de operaci&oacute;n disminuyeron un
31% y las inversiones un 13%. Sin embargo las remuneraciones
experimentaron una variaci&oacute;n positiva (27%). A su vez, los
subsidios crecieron un 4,3% debido principalmente a los dos
programas que asumi&oacute; el gobierno para reducir los precios
del arroz y los combustibles. El financiamiento monetario
otorgado por el banco central fue parcialmente saldado (51
millones de d&oacute;lares) hacia fines del a&ntilde;o fiscal con recursos
provenientes del programa PETROCARIBE, acuerdo
impulsado por la Rep&uacute;blica Bolivariana de Venezuela.
A fin de incrementar los ingresos fiscales, el
Ministerio de Econom&iacute;a y Finanzas present&oacute; al congreso
—entre otras medidas— una propuesta de ajustes al alza
sobre el gravamen tributario aplicado a los servicios de
telecomunicaci&oacute;n (telefon&iacute;a celular). Ante las protestas
generalizadas, tanto de los operadores como de otros
sectores, se desech&oacute; esta iniciativa. Ante ello, adquirieron
mayor vigencia las medidas administrativas y de control
adoptadas en a&ntilde;os previos para reforzar la recaudaci&oacute;n,
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Cuadro 2
HAIT&Iacute;: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2008 a
2007
Reservas internacionales brutas (millones de d&oacute;lares)
2009 a
I
II
III
IV
I
II
III
IV
I
II
333
369
415
494
524
558
537
587
602
...
Precios al consumidor
(variaci&oacute;n porcentual en 12 meses)
Tipo de cambio nominal promedio
(gourdes por d&oacute;lar)
8,0
9,1
7,9
10,0
16,3
15,8
19,9
10,2
1,0
-1,0
38,1
36,6
35,8
36,6
37,7
38,8
39,9
39,8
40,1
40,0
Tasas de inter&eacute;s nominal (porcentajes anualizados)
Tasa de inter&eacute;s pasiva b
Tasa de inter&eacute;s activa c
5,8
34,1
6,3
34,1
5,2
32,5
3,4
24,2
2,1
23,1
2,3
24,0
2,8
23,1
2,7
22,8
1,9
22,4
1,5
22,3
Cr&eacute;dito interno (variaci&oacute;n respecto
del mismo trimestre del a&ntilde;o anterior)
-2,1
-3,8
2,9
2,3
10,8
9,6
3,4
9,8
...
...
Cr&eacute;dito vencido sobre cr&eacute;dito total
(porcentajes)
11,7
11,6
11,1
9,6
10,2
10,0
9,7
10,5
10,5
...
Fuente: Comisi&oacute;n Econ&oacute;mica para Am&eacute;rica Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a Cifras preliminares.
b Promedio de las tasas m&aacute;ximas y m&iacute;nimas de los dep&oacute;sitos a plazo de la banca comercial.
c Promedio de las tasas m&aacute;ximas y m&iacute;nimas para los pr&eacute;stamos de la banca comercial.
aumentar la cobertura tributaria y reducir sistem&aacute;ticamente
la evasi&oacute;n fiscal.
Al mes de abril de 2009, los resultados acumulados
del a&ntilde;o fiscal en curso, en t&eacute;rminos reales, reflejaban un
crecimiento de los ingresos tributarios del 7,4%, gracias a
la contribuci&oacute;n positiva de la tributaci&oacute;n directa (15%) e
indirecta del IVA (9,9%). Sin embargo, como consecuencia
del leve aumento de las recaudaciones aduanales (2,5%)
y una reducci&oacute;n considerable de las donaciones (ayuda
presupuestaria directa) se registr&oacute; una disminuci&oacute;n de
los ingresos totales (-1,3%).
En el mismo per&iacute;odo, la ejecuci&oacute;n de los gastos
present&oacute; una variaci&oacute;n del 5,7% en t&eacute;rminos reales pues, a
pesar de una progresi&oacute;n del 28,7% de los gastos corrientes
impulsados por las remuneraciones (5,9%), prevaleci&oacute; la
baja (-66,5%) de las inversiones con fondos locales. Cabe
destacar que ello no se tradujo en un desempe&ntilde;o negativo
de la formaci&oacute;n bruta de capital p&uacute;blica, ya que en su gran
mayor&iacute;a los gastos efectivos de esta r&uacute;brica se realizan
sobre la base de fondos externos, no reflejados aqu&iacute;. A su
vez la contracci&oacute;n de los gastos de operaci&oacute;n del gobierno
central (-5,6%) constituy&oacute; tambi&eacute;n el mecanismo de ajuste
por el que optaron las entidades gubernamentales.
Los recursos extrapresupuestarios, obtenidos gracias
a fondos provenientes de PETROCARIBE, permitieron
a las autoridades establecer un programa de urgencia en
septiembre de 2008 por 197 millones de d&oacute;lares. Del
total, casi el 75% se destinar&aacute; a gastos de inversi&oacute;n y el
25% restante a gastos corrientes. En ambos casos esto se
realizar&aacute; durante el a&ntilde;o fiscal en curso.
En diciembre de 2008 se present&oacute; ante el Congreso el
presupuesto para el a&ntilde;o fiscal 2009, pero &eacute;ste solo se ratific&oacute;
en junio. Sin embargo, la ley de emergencia aprobada en
septiembre confiri&oacute; a las autoridades m&uacute;ltiples facultades
en materia de ejecuci&oacute;n de gastos, redistribuci&oacute;n de partidas
presupuestarias, as&iacute; como de adjudicaci&oacute;n expedita de los
contratos p&uacute;blicos, lo que redujo considerablemente las
restricciones que la aprobaci&oacute;n tard&iacute;a pudo haber significado
durante estos primeros seis meses del presente a&ntilde;o fiscal.
Para 2009 se contempla cierta expansi&oacute;n del
gasto p&uacute;blico a fin de promover la reconstrucci&oacute;n de
infraestructura y fortalecer los gastos sociales. De estos,
algunos ya hab&iacute;an sido contemplados en el documento
de estrategia de reducci&oacute;n a la pobreza (en 2007) y
otros derivados de la crisis humanitaria provocada por
los desastres naturales de 2008. Las partidas de gastos
tendr&aacute;n incrementos sustanciales tanto en materia de
gastos corrientes como de inversi&oacute;n, mientras que los
ingresos fiscales se estancar&aacute;n dadas las perspectivas
econ&oacute;micas. Esto apunta hacia un d&eacute;ficit que ascender&iacute;a
al 2,8% del PIB al cierre del a&ntilde;o fiscal 2009, cuyo
financiamiento residir&iacute;a en los recursos complementarios
provenientes de la comunidad internacional y del Banco
de la Rep&uacute;blica de Hait&iacute; (BRH).
b) La pol&iacute;tica monetaria
Dados los choques externos que afectaron a la
econom&iacute;a haitiana y la consecuente aceleraci&oacute;n del proceso
inflacionario, las autoridades monetarias aplicaron un
Estudio econ&oacute;mico de Am&eacute;rica Latina y el Caribe • 2008-2009
esquema severo de contracci&oacute;n de la pol&iacute;tica monetaria
en 2008. Hacia fines del a&ntilde;o fiscal (septiembre de 2008)
esto se tradujo en una disminuci&oacute;n en t&eacute;rminos reales de
la base monetaria (-3,8%) y del cr&eacute;dito neto a la econom&iacute;a
(-11,8%), en particular al sector p&uacute;blico (-43,3%). El
cr&eacute;dito privado mostr&oacute; una variaci&oacute;n positiva del 4,5%, en
parte por la mayor demanda de los importadores debido
al incremento considerable de su facturaci&oacute;n.
La tasa de inter&eacute;s de referencia (bonos BRH a 91 d&iacute;as)
se mantuvo elevada (8%) a lo largo de todo el per&iacute;odo.
Adem&aacute;s se recogieron los excedentes de liquidez mediante
las ventas netas de divisas en el mercado (59 millones de
d&oacute;lares) por parte del BRH.
En el presente a&ntilde;o fiscal 2009, si bien el BRH en mayo
revirti&oacute; parcialmente estas directrices, al reducir en 2 puntos
porcentuales las tasas aplicadas a los bonos BRH, parecen
privar expectativas de suma cautela. De hecho, el programa
acordado con el FMI destaca la necesidad de conservar una
tendencia moderada de los indicadores monetarios.
Al primer semestre (marzo de 2009) se observ&oacute; un
repunte del cr&eacute;dito interno neto (7,1%) as&iacute; como del
M1 (11,2%) y el M3 (10,9%). Por su parte, la variaci&oacute;n
nominal de la base monetaria (9,5%) mostr&oacute; una tendencia
acorde a los lineamientos proyectados para ese indicador
hacia septiembre (9,3%).
c) La pol&iacute;tica cambiaria
En 2008, el tipo de cambio nominal de la gourde
respecto del d&oacute;lar estadounidense se depreci&oacute; un 2,3%.
La disponibilidad de reservas netas en poder del BRH, le
permiti&oacute; intervenir de manera puntual para contener las
fluctuaciones abruptas (especulativas) de la paridad cambiaria,
hasta sumar ventas netas que ascendieron a 59 millones
de d&oacute;lares (en torno al 10% de las reservas totales). Los
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flujos de remesas y los aportes por concepto de donaciones
permitieron tambi&eacute;n conservar cierta estabilidad del tipo
de cambio en un marco de apreciaci&oacute;n real (6,6%) a pesar
de los choques externos que sufri&oacute; la econom&iacute;a.
Durante el a&ntilde;o fiscal en curso, y a la luz de las
fluctuaciones acumuladas al mes de mayo de 2009
(depreciaci&oacute;n nominal del 7,5%), la pol&iacute;tica cambiaria
mantendr&aacute; probablemente las directrices anteriores, si bien
el tipo de cambio real tuvo, a diferencia de lo que se hab&iacute;a
venido observando durante los &uacute;ltimos a&ntilde;os, una ligera
depreciaci&oacute;n (0,4%). De concretarse las expectativas de
reducci&oacute;n del flujo de remesas, principal componente de la
oferta de divisas y que contribuye en cerca del 60% a saldar
el d&eacute;ficit de la balanza comercial, podr&iacute;an surgir presiones
adicionales hacia una mayor depreciaci&oacute;n. De hecho, las
disposiciones del programa con el FMI anticipan esta
situaci&oacute;n y contemplan un margen adicional de reducci&oacute;n
de las reservas netas del banco central —hasta 50 millones
de d&oacute;lares— para el final del a&ntilde;o fiscal.
d) Otras pol&iacute;ticas y hechos relevantes
La conferencia internacional de donantes para Hait&iacute; que
se celebr&oacute; en Washington, D.
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