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Resumen

La actividad econéomica de América Latina y el Caribe se contrajo en un 0,6%
en 2002, con lo que el producto regional bruto per capita se situd por debajo del nivel
de 1997, completiandose asi “media década perdida”. El promedio regional estuvo
marcado por las economias de América del Sur, especialmente la Argentina, el Uru-
guay y Venezuela, pero el bajo dinamismo fue generalizado en practicamente toda la
region. La tasa de desocupacion alcanzé un maximo historico de 8,9% de la fuerza de
trabajo, a pesar de un aumento importante del empleo informal. Las condiciones so-
ciales se deterioraron concomitantemente y en 2002 hubo siete millones de latinoa-
mericanos y caribefios que engrosaron las cifras de pobreza de la region.

El contexto externo desfavorable fue determinante para los malos resultados
econdémicos. Hubo tres factores de especial incidencia que afectaron de manera di-
versa a las distintas economias. En primer lugar, el deterioro de las condiciones fi-
nancieras, que revistid6 mayor gravedad en el caso del Mercado Comun del Sur
(MERCOSUR), en lo que respecta tanto al costo como a los montos de los recursos
externos. En segundo lugar, el menor dinamismo de la economia de los Estados Uni-
dos en el bienio 2001-2002, que afectd especialmente a México, Centroamérica y
parte del Caribe. En tercer lugar, el deterioro, por quinto afio consecutivo, de la rela-
cion de intercambio de las economias no petroleras.

La capacidad de respuesta de las politicas econéomicas nacionales fue muy li-
mitada. En la mayoria de los paises, las politicas monetaria y fiscal fueron contracti-
vas; la primera se concentr6 en defender las monedas frente a presiones cambiarias y

* E/2003/100.

03-35907 (S) 120603 130603




E/2003/19

la segunda en lograr una trayectoria sostenible de la deuda publica. Sélo los tipos de
cambio reales operaron generalmente en el sentido de elevar la competitividad del
sector real de las economias. Fueron pocos los paises que tuvieron holguras
—acumuladas en el pasado— para impulsar politicas econémicas anticiclicas.

La inflacion se elevo a un 12%, el doble del nivel registrado en 2001, lo que se
debid casi exclusivamente a las devaluaciones cambiarias, ya que la evolucion de los
salarios se alined mayoritariamente con los cambios de la productividad observada.

Pese al mal crecimiento registrado en el conjunto de 2002, éste evoluciond de
menos a mas a lo largo del afio, con un registro positivo en el ultimo trimestre. La
continuacion de esta tendencia hace prever que la region crecera en un 2% en 2003.
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Panorama general

1.  La actividad econdmica de la region sufrid una caida de un 0,6% en 2002. Con
ello, el crecimiento por habitante de América Latina y el Caribe fue negativo (-2%)
por segundo afio consecutivo. Las economias mas afectadas fueron la Argentina, el
Uruguay y Venezuela, mientras que el resto de la regiéon mostré un estancamiento
del PIB por habitante. Con este resultado, la region acumul6é media década de bajo
crecimiento del PIB y disminucién del PIB por habitante a contar de 1998, en un
contexto econdmico internacional adverso. Las condiciones sociales de la region se
deterioraron de manera concomitante.

2. Una parte significativa de la variacion del PIB registrada es atribuible a la desa-
celeracion del crecimiento durante el afio 2001. Con pocas excepciones, la mayor
parte de la region mostr6é un quiebre de tendencia en la primera mitad de 2002. In-
cluso la Argentina detuvo su caida a partir del segundo trimestre de ese afio (mas de
la mitad de la disminucion del PIB en 2002 se debe a la negativa evolucidn registra-
da antes del fin del régimen de convertibilidad). Sin embargo, los altibajos de corto
plazo del desempefio econémico se produjeron dentro de un rango de tasas bajas.
Gracias al mantenimiento de esta tendencia a la recuperacion, se prevé que el PIB de
América Latina y el Caribe crezca en un 2% en 2003.

3. La evolucién de la region estuvo marcada por un contexto econdmico interna-
cional adverso, que se inicid en 1998 con las repercusiones de la crisis asiatica, y
por los desequilibrios acumulados durante los afios noventa. Los acontecimientos
externos de mayor impacto en la region fueron el deterioro de las condiciones finan-
cieras internacionales, el menor dinamismo econdémico de los Estados Unidos y el
sostenido descenso de la relacion de intercambio de las economias no petroleras.

4.  El mas significativo de estos factores fue el deterioro del mercado financiero
internacional, que afectd en mayor medida a las economias del MERCOSUR. La
transferencia neta de recursos externos del conjunto de América Latina fue negativa
y ascendi6 a 39.000 millones de ddlares, equivalentes a 2,4% del PIB a precios co-
rrientes, la mitad de los cuales corresponde a la Argentina. En proporcion del PIB,
las economias mas afectadas fueron las del Uruguay, la Argentina y Venezuela.

5. Las condiciones financieras externas también se reflejaron en incrementos de
la prima de riesgo de los titulos de deuda publica externa —o spreads soberanos—
que contrarrestaron con creces la reduccion de las tasas de interés internacionales.
La prima de la Argentina, que habia superado en 2001 la barrera de los 4.000 puntos
base, llegd a cerca de 7.000 en 2002, orden de magnitud que corresponde a la per-
cepcién de insolvencia. La situacion de la Argentina, contrariamente a lo supuesto
por la comunidad financiera internacional, repercutié directamente en el Uruguay y
el Paraguay ¢ indirectamente en otras economias de la region.

6. En el Brasil, la incertidumbre generada por las elecciones presidenciales de-
semboco en un aumento de los spreads soberanos, que llegaron a superar los 2.400
puntos base. Esta situacion puso de manifiesto una reaccion excesiva del mercado
financiero ante un pais que, tras varios afios de ajuste, habia generado un superavit
fiscal primario y un excedente de la balanza comercial. Un acuerdo con el FMI re-
lajé parcialmente la tension financiera y permitio reducir los spreads, aunque no lo
suficiente.



E/2003/19

7. La pérdida de dinamismo de la economia de los Estados Unidos durante el bie-
nio 2001-2002 también fue relevante, especialmente para México, las cinco econo-
mias del Mercado Comun Centroamericano, Haiti, Panama y la Republica Domini-
cana. De estos paises, solo tres (Costa Rica, El Salvador y la Republica Dominicana)
mostraron un crecimiento positivo del PIB per cépita, que de todos modos fue infe-
rior a sus respectivos patrones historicos.

América Latina y el Caribe: principales indicadores econémicos

2000 2001 2002
Actividad econémica y precios Tasas de variacion anual
Producto interno bruto 3,8 0,3 -0,6
Producto interno bruto por habitante 2,2 -2,9 -2,0
Precios al consumidor 9,0 6,1 12,2
Relacion de precios del intercambio 6,0 -2,9 -0,3

Porcentajes
Desempleo urbano abierto 8.4 8.4 8,9
Resultado fiscal/PIB” 2,5 3,2 3,4
Sector externo Miles de millones de dolares
Exportaciones de bienes y servicios 407,4 392,0 390,9
Importaciones de bienes y servicios 420,5 412,2 381,3
Balanza de bienes 4,5 -1,2 234
Balanza de servicios -17,6 -19,0 -13,8
Saldo de renta de factores -53,2 -54,6 -51,1
Saldo en cuenta corriente -46,0 -51,0 -15,1
Cuenta de capital y financiera 60,7 32,6 -12,5
Balanza global 14,7 -18.4 -27,6
Transferencias netas de recursos -0,2 -4,8 -39,0
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
¢ Estimaciones preliminares.
b Promedio simple.

8. Finalmente, la relacién de intercambio de las economias latinoamericanas se

deterior6 a partir de 1998, con la excepcion de las exportadoras netas de petroleo y
derivados (Venezuela, el Ecuador, México, Colombia y la Argentina) y de la Repu-
blica Dominicana. Los principales afectados en los tltimos cinco afios, que registra-
ron pérdidas porcentuales acumuladas de dos digitos, fueron el Brasil, Chile y el Pe-
ra. En 2002, el Brasil, Bolivia y Honduras sufrieron las mayores pérdidas, cercanas
o superiores a un 3%.

9.  El aspecto mas destacable de la politica econdémica en 2002 fue la confirmacion
de la pérdida de un grado de libertad de las autoridades para manejar la coyuntura
econdmica. Esa pérdida se debid tanto a un contexto externo mas restrictivo como a
los desequilibrios que se habian acumulado durante los afios de mayor holgura.
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10. Como consecuencia de ello, salvo pocas excepciones, la politica monetaria en
la region fue contractiva, sobre todo en respuesta a las presiones sobre los mercados
cambiarios. En general, las economias mas afectadas por las perturbaciones finan-
cieras sufrieron una depreciacion exagerada de sus monedas, mientras que la evolu-
cion de los diferenciales de interés (spreads) soberanos se reflejo, en la mayoria de
los casos, en aumentos de las tasas de interés internas. Algunos paises —como Chi-
le, Colombia, México y el Pert— pudieron aplicar una politica monetaria expansiva,
pero ésta no siempre logré dinamizar el crédito al sector privado, debido a la cautela
tanto de los bancos como de los deudores. Por otro lado, la politica fiscal también
perdié grados de libertad en la mayoria de las economias de la region, lo que en
parte se debid a que ya se habian utilizado en politicas anticiclicas en los tres afios
anteriores. Algunas economias siguieron realizando esfuerzos por mejorar las finan-
zas publicas, elevando estructuralmente el ingreso fiscal. Entre ellas cabe mencionar
al Brasil, Colombia, el Ecuador, Guatemala, Nicaragua, Panama y la Republica Do-
minicana. En definitiva, la mayoria de las economias de la region puso en marcha
una politica fiscal orientada a enfrentar problemas de sostenibilidad de la deuda pu-
blica, imprimiendo una fuerza contractiva adicional.

11. La principal leccion en este frente es que la capacidad de manejo fiscal antici-
clico se desarrolla en los periodos de bonanza. Por el contrario, la aplicacion de po-
liticas prociclicas en esos periodos obliga a que en los afios malos la politica fiscal
también sea necesariamente amplificadora de las recesiones.

12.  La dispar evolucion de los tipos de cambio reales bilaterales al interior de la re-
gion es otra caracteristica del afio 2002. Con la excepcion del Ecuador, Guatemala y
Trinidad y Tabago, las monedas de la region se depreciaron respecto del dolar y el eu-
ro en términos reales. En cambio, los tipos de cambio reales bilaterales al interior de
la region evolucionaron de manera heterogénea. El afio 2002 mostré que los tipos de
cambio real terminan alineandose tarde o temprano segun la logica de la competitivi-
dad del sector real de las economias. Cuando la politica cambiaria se apart6 de esa 16-
gica, ya sea porque se la utilizé para estabilizar la inflacion (ancla nominal) o porque
los estimulos financieros apuntaron circunstancialmente en otra direccion, el deterioro
de la competitividad del sector real termind imponiendo un cambio de politica.

13. Frente a los estimulos adversos de la economia internacional y las reacciones
de las politicas nacionales, las economias de América del Sur fueron las mas afecta-
das y las mas determinantes de los promedios regionales. Tres de las cuatro econo-
mias del MERCOSUR vieron agravarse las crisis que las afectaban, particularmente
graves en los casos de la Argentina y el Uruguay, mientras que el Brasil registré un
leve crecimiento econdémico (1,5%). En el resto de América del Sur destaca la caida
del producto de Venezuela, cercana a un 9%. Solo el Pert y, en menor medida, el
Ecuador y la Republica Dominicana exhibieron un buen crecimiento en 2002. Los
demas paises de la region no pudieron frenar la pérdida de dinamismo que ya venian
sufriendo. El Caribe de habla inglesa mostré un comportamiento heterogéneo, aun-
que en conjunto crecidé moderadamente.

14. La formacion bruta de capital fijo de América Latina, calculada en porcentaje
del PIB, se contrajo en 2002 por cuarto afio consecutivo. La menor inversion podria
anticipar un potencial de crecimiento menos dindmico en el mediano plazo y, en los
casos mas criticos, el de corto plazo deberia basarse en la utilizacion de recursos
productivos subutilizados (desempleo, subempleo y capacidad productiva ociosa)
como consecuencia de las recesiones. Esa situacion no estuvo vinculada con una
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caida del ahorro nacional. La menor inversion fue la contrapartida natural del ajuste
del déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos —o ahorro externo—, que
alcanzo6 un 1% del PIB a precios corrientes, en comparacion con un 2,7% en prome-
dio en la década anterior y que se instrumenté fundamentalmente mediante una con-
traccion de las importaciones. El descenso simultdneo de la inversion y el ahorro
externo puso de manifiesto una restriccion externa, es decir, una situacién de subu-
tilizacion de los factores productivos internos en que la evolucion de la balanza de
pagos pasaba a ser determinante del nivel de actividad. Este fendémeno no ocurria en
el conjunto de la region desde el decenio de 1980. La restriccion externa fue espe-
cialmente aguda en las cuatro economias del MERCOSUR.

15. La tasa de desocupacion paso del 8,4% en 2001 al 8,9% en 2002, el nivel mas
alto registrado por esta variable a escala regional. Esto confirmé el componente ci-
clico del empleo, pero también destaco el deterioro estructural ocurrido a lo largo de
la década anterior, lo que se reflejo en niveles de desocupacién incluso mayores que
los alcanzados durante la crisis del decenio de 1980. Las remuneraciones reales se
redujeron, en promedio, en un 1,6% respecto de 2001. La CEPAL estima que en 2002,
el nimero de pobres de la region aument6 en mas de siete millones de personas.

16. La inflacion se duplico, alcanzando un 12%. Este hecho fue consecuencia di-
recta de las devaluaciones nominales y no respondi6 a presiones salariales superio-
res a los aumentos de productividad.

Sector externo

17. En 2002, América Latina y el Caribe sufrié una transferencia neta de recursos
al exterior de unos 39.000 millones de doélares, cifra equivalente a 2,4 puntos del
PIB. Si bien la entrada neta de recursos ya se habia interrumpido en 1999, la region
no habia registrado un saldo negativo de esa magnitud desde finales de los afios
ochenta. La razon principal de esta salida radico en la marcada reduccion de la en-
trada neta de capitales. Paralelamente tuvo lugar un fuerte ajuste de la balanza co-
mercial, que obedecié fundamentalmente a la contraccion de las importaciones. To-
do ello se inscribié en un contexto de escaso dinamismo de la produccion y el co-
mercio mundiales.

18. El saldo comercial regional pasé de un déficit de 20.200 millones de dodlares
en 2001 a un superavit de 9.600 millones de ddlares, el primer excedente registrado
en mas de una década. Destacaron los elevados superavit comerciales de la Argenti-
na, el Brasil, Venezuela y, en menor medida, Chile, que compensaron con creces el
déficit registrado por los demas paises. A ese saldo positivo se sumo el de las trans-
ferencias corrientes, constituidas sobre todo por remesas familiares, importante
fuente de financiamiento externo en varios paises. Las transferencias mantuvieron su
tendencia ascendente de afios anteriores y superaron los 26.300 millones de dolares.

19. La suma del saldo comercial y de las transferencias no llegd a cubrir los pagos
netos de utilidades e intereses, que ascendieron a 51.000 millones de dolares, lo que
acarre6 un nuevo déficit de la cuenta corriente de la balanza regional de pagos. Sin
embargo, éste disminuyd notablemente y pasé de mas de 51.000 millones de ddlares
en 2001 a unos 15.100 millones de ddlares en 2002, monto equivalente al 1% del
PIB regional.
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20. Las perturbaciones financieras a que estuvo sometida la region se reflejaron en
un deterioro del saldo de las cuentas de capital y financiera de la balanza de pagos.
Las dificultades para conseguir financiamiento externo, la reduccion de las inversio-
nes extranjeras directas y las voluminosas salidas de capital a corto plazo se traduje-
ron en una acentuada salida neta de capitales autonomos, sobre todo en la Argentina,
el Brasil, el Uruguay y Venezuela. El déficit regional de las cuentas corriente y fi-
nanciera fue cubierto con capitales compensatorios y una pequefia pérdida de reser-
vas internacionales.

Las entradas de capital descendieron al nivel mas bajo desde 1989

21. En 2002, las corrientes de capitales hacia América Latina y el Caribe retroce-
dieron hasta los niveles de fines del decenio de 1980, en un contexto marcado por el
deterioro del mercado financiero internacional. Este se caracterizé por un incre-
mento, concentrado entre junio y septiembre, de la aversion al riesgo de los inver-
sionistas, en la que influyo el proceso preelectoral en el Brasil. Ello produjo un dete-
rioro de las condiciones de financiamiento externo de la region, que se reflejo en
aumentos de las primas de riesgo de los titulos de la deuda publica externa (diferen-
ciales soberanos) que contrarrestaron con creces los recortes de las tasas de interés
internacionales. A fines de 2002 y comienzos de 2003 se atenuaron esas turbulencias
financieras, gracias a lo cual se redujeron los diferenciales, sobre todo en el Brasil.

22. Las entradas de capital ascendieron a 12.000 millones de dolares en 2002,
monto que contrasta con los 58.000 millones de délares que recibid la region anual-
mente, en promedio, entre 1991 y 2001. La contraccion de los capitales autobnomos
fue generalizada y algunos de sus principales componentes registraron cifras negati-
vas en términos netos. En varios paises, esta situacion probablemente persistird, de-
bido entre otras cosas al elevado grado de endeudamiento acumulado en los afios
noventa y a la persistencia del comportamiento de “huida hacia la seguridad” que ha
afectado al ingreso de nuevos capitales a los mercados “emergentes”.

23. De los componentes de los capitales autdbnomos, la inversion extranjera directa
ascendio a 40.300 millones de doélares, cifra muy inferior al promedio anual de
67.000 millones de dolares registrado en el quinquenio 1997-2001. Esta disminucion
se debid en parte a factores coyunturales propios de la region y, segln el pais, obe-
decid a una recesion, mayor inestabilidad politica o la incertidumbre provocada por
la situacion econdémica, todos los cuales estuvieron presentes en la Argentina; en
parte obedecio también a factores de mas largo alcance, como el agotamiento del
proceso de privatizacion en muchos paises.

24. Tras el retorno y la abundante afluencia de capitales provenientes de la banca
internacional que caracteriz6 al periodo 1992-1997, disminuyeron los flujos finan-
cieros netos de este tipo recibidos por la region. EI monto de la deuda regional con
la banca internacional disminuy6 en un 20% entre fines de 1997 y de 2002. Los
flujos accionarios siguieron siendo volatiles y en el primer semestre se produjo una
salida neta de capitales.

25. Otra importante fuente de financiamiento en los afios noventa fue la emision de
bonos en el mercado internacional de capitales. En 2002, la colocacion de esos titu-
los ascendi6 a 19.500 millones de dolares, la mitad de la cifra registrada en 2001.
Estas operaciones consistieron en la mayoria de los casos en emisiones soberanas,
efectuadas principalmente por el Brasil, Chile, Colombia, El Salvador, México y el
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Peru; los recursos obtenidos por este medio se destinaron preferentemente a refinan-
ciacion de pasivos. Hubo escasas colocaciones de bonos de empresas.

26. Las condiciones de costo y plazo de las emisiones siguieron mostrando la ten-
dencia general negativa iniciada a partir de la crisis asiatica. Los plazos de venci-
miento se mantuvieron en torno a los siete afios, en tanto que el costo fluctué en
promedio en torno al 11% anual en el primer trimestre, se elevo al 14% en septiem-
bre y luego descendié moderadamente, aunque este promedio encubre una variedad
de casos disimiles. El incremento es enteramente atribuible a los mayores diferen-
ciales que debieron pagar los paises de la region, ya que el rendimiento de los bonos
a 10 afios del Tesoro de los Estados Unidos permanecio estable, aproximadamente
en un 4% anual.

27. Ante el menor acceso al financiamiento voluntario y la crisis de balanza de pa-
gos a la que se enfrentaron varios paises, adquirié gran importancia el financia-
miento compensatorio, en particular del Fondo Monetario Internacional. Afectados
por la crisis argentina y practicamente sin acceso a créditos voluntarios, el Brasil y
el Uruguay obtuvieron elevados préstamos del Fondo. En cambio, otros paises no
pudieron recibir recursos por no haber llegado a un acuerdo con el organismo sobre
las condiciones requeridas por éste.

El comercio externo sigui6 afectado por un entorno econémico poco dinamico

28. El escaso dinamismo de la economia mundial en 2002 acarred, en la mayoria
de los paises, especialmente los no exportadores de petroleo, un nuevo deterioro de
la relacion de intercambio que vino a reforzar la tendencia declinante registrada
desde 1998 a raiz de la crisis asiatica.

29. La causa principal fue la caida de los precios de la mayoria de los productos
basicos. Si se excluye el petroleo, el indice de precios de los productos basicos ex-
portados por América Latina y el Caribe disminuy6 en un 1,2% en 2002 en compa-
racion con el promedio de 2001, acumulando asi una baja cercana al 6% en dos
afos. Los mas afectados fueron las materias primas (en especial minerales) y algu-
nos alimentos, como el azucar y el camarén. El caso mas dramatico sigui6 siendo el
del café, cuyo precio sumo6 una caida de 10% a la declinacidon que venia sufriendo.
Entre las excepciones a esta tendencia se cuentan los cereales, la harina de pescado,
la lana y el oro.

30. El poco favorable entorno externo se reflejé también en el volumen de las ex-
portaciones, que en el conjunto de la regioén crecidé so6lo moderadamente (menos
del 2%) y en cerca de la mitad de los paises disminuy®.

31. El mercado estadounidense disto mucho de desempenar el papel dinamizador
que tuvo hasta el 2000 en los paises vecinos. Los miembros de la Comunidad del
Caribe (CARICOM) sufrieron incluso una disminucién de las ventas a ese mercado,
fundamental para ellos, con escasas excepciones entre las que se cuentan las Baha-
mas, Montserrat y Saint Kitts y Nevis.

32. La contraccion del mercado intrarregional, estimada en un 14% y consecuencia
del escaso dinamismo de las economias de la region, influy6 también adversamente en
las exportaciones. La mayor disminucion (37%) se produjo en los paises del
MERCOSUR, donde la proporcion del total representada por las exportaciones intra-
rregionales bajoé a un 11%, comparado con un 25% en 1998. En la Comunidad Andina,
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las ventas reciprocas disminuyeron en un 7%, mientras que en el Mercado Comun
Centroamericano permanecieron estancadas.

33.  En muchos paises, la depreciacion de la moneda no se tradujo en una expan-
sion de las exportaciones, sino en una contraccion de las importaciones. Ello se de-
bid al predominio de los productos basicos, cuya oferta es ineldstica a corto plazo,
en las ventas externas de la mayoria. Tal no fue el caso del Brasil, que incremento
notablemente el volumen de sus embarques en el segundo semestre gracias, entre
otras cosas, a la mayor competitividad otorgada por las devaluaciones.

Como consecuencia, se debilitaron las exportaciones y disminuyeron las
importaciones de la mayoria de los paises

34. En definitiva, la mayoria de los paises sufrié una baja de los ingresos por
concepto de exportaciones de bienes, mientras que un numero ain mayor redujo las
importaciones.

35. Los paises de Centroamérica debieron enfrentarse a la desvalorizacion de sus
principales exportaciones agricolas, como el café, el azicar y el banano, asi como a
la pérdida de dinamismo del mercado estadounidense. Tan s6lo en Costa Rica y
El Salvador, donde los productos manufacturados en régimen de maquila y zonas
francas representan un alto porcentaje de las ventas, éstas se recuperaron de contrac-
ciones anteriores, si bien so6lo parcialmente en el caso de Costa Rica. Las exporta-
ciones de México, destinadas principalmente a los Estados Unidos, cayeron en el
primer trimestre y, aunque luego mejoraron, apenas crecieron en el conjunto del afio,
por lo que no pudieron recuperar el terreno perdido en el afio anterior. Con escasas
excepciones, las importaciones de estos paises mostraron una tendencia similar a la
de las exportaciones respectivas, dada la influencia que tienen estas ultimas en la
actividad econdmica y la importancia de los sectores de maquila.

36. En los paises de la cuenca del Caribe, el turismo, que es otra importante fuente
de ingresos en moneda extranjera, apenas mostraba signos de recuperacion del im-
pacto adverso de la desaceleracion de la economia estadounidense y de los atentados
terroristas del 11 de septiembre de 2001. Sobre todo en los primeros meses del afio,
las cifras ponian de manifiesto una paralizacién o nuevas disminuciones tanto de las
llegadas de turistas como de los ingresos por ese concepto. Este panorama sélo se vio
mitigado por algunos indicios favorables, como el aumento de las visitas de cruceros
a Belice (fruto de acuerdos suscritos con empresas navieras) y el mayor nimero de tu-
ristas que pernoctaron en las islas en los casos de Granada, Saint Kitts y Nevis y San
Vicente y las Granadinas en el primer trimestre y en Santa Lucia en el tercero.

37. La baja de las importaciones de la Argentina (-56%) y el Brasil redujo las ex-
portaciones de todos los miembros del MERCOSUR salvo el Brasil; el descenso mas
acentuado se dio en el Uruguay, donde alcanzé los dos digitos. En cambio, en los
paises andinos, el Perl logro aumentar los embarques de la industria extractiva,
mientras el Ecuador y Venezuela se veian favorecidos por el alza del precio del pe-
troleo crudo. Los saldos comerciales de estos dos ultimos paises evolucionaron en
sentidos opuestos: aumento el superavit de Venezuela y empeor6 el voluminoso dé-
ficit del Ecuador, ya que las importaciones venezolanas sufrieron una caida cercana
a un 30%, atribuible a la recesion econdmica y a la devaluacion del bolivar, y las del
Ecuador tuvieron un incremento superior al 20%, fruto de la construccion del oleo-
ducto de crudo pesado y de la persistente apreciacion real de la moneda.
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El volumen de la deuda externa tampoco crecié en 2002

38. La deuda externa bruta de América Latina en 2002 mostré una disminucion
nominal del 0,4%, que la hizo ascender a 725.000 millones de ddlares. En un afio ca-
racterizado por las dificultades de los paises de la region para conseguir financia-
miento externo, la mayoria mostré variaciones poco significativas e incluso una
disminucion nominal de los pasivos externos. El endeudamiento s6lo se acrecent6 en
unos pocos paises. Entre los que mostraron las mayores tasas de incremento figuran
el Ecuador (10%), debido a la expansion de la deuda privada, y el Uruguay (19%),
debido a los nuevos compromisos adquiridos con organismos multilaterales.

39. En mas de la mitad de los paises latinoamericanos y caribefios, en general eco-
nomias mas abiertas si se las compara con el promedio regional, los dos indicadores
tradicionales de la carga de la deuda se mantuvieron en rangos moderados. Entre los
mas endeudados cabe destacar los casos de Bolivia, el Brasil y el Pert, cuya relacion
deuda externa/PIB fue cercana al 50%, en tanto que la relaciéon deuda/exportaciones
ascendio a alrededor del 300%. Pese a esto, es positivo constatar la mejoria sistema-
tica de ese indicador en el Brasil y el Pert desde 1999. En cambio, ambos indicado-
res sufrieron un deterioro en el Ecuador y el Uruguay.

Politica macroeconomica

40. En 2002 se confirmo la pérdida de grados de libertad de las politicas fiscal y
monetaria en la mayoria de las economias de la region. Los margenes de maniobra
de las autoridades econdmicas en materia fiscal se habian ido reduciendo en el quin-
quenio precedente a medida que el déficit fiscal crecia hasta llegar a representar
en 2001 un 3,2% del producto regional bruto. Ante condiciones financieras externas
mas restrictivas, los gobiernos se vieron obligados a adoptar posturas fiscales mas
austeras para reforzar la credibilidad de sus politicas y a elevar las tasas de interés
internas para hacer frente a las presiones sobre las monedas.

41. En este contexto, el tema de la deuda publica y de su sostenibilidad volvid a
adquirir importancia. El volumen de la deuda habia aumentado a causa del creciente
déficit fiscal que venia registrindose desde el comienzo de la crisis asiatica y que,
unido al deficiente crecimiento econdémico, engroso la deuda publica calculada en
proporcion del producto. El problema se vio agravado por lo ocurrido en las areas
monetaria y cambiaria, como consecuencia del alza de los tipos de interés, que difi-
culté el servicio de la deuda interna, y de las depreciaciones cambiarias, que eleva-
ron los montos en moneda nacional de la deuda contraida en moneda extranjera. Sin
embargo, el mecanismo de contagio de los problemas financieros radicéd en el com-
portamiento de los inversionistas, que tendid a convertir en realidad los supuestos en
que se basaba. Se pasaron asi por alto hechos como, por ejemplo, que dos paises (el
Ecuador y el Brasil) con una elevada relacion deuda publica/producto tuvieran un
cuantioso superavit primario, clara indicacion del importante esfuerzo realizado por
ambos para hacer frente a sus obligaciones.

La politica fiscal fue generalmente pasiva

42. En 2002, el gasto fiscal no fue utilizado en general para sostener la actividad
econdémica en un contexto de debilidad de los ingresos. En algunos casos, esto se
debid a que ya habia sido utilizado con esos fines y era arriesgado seguir haciéndo-
lo; en otros, a que no se habia fortalecido la capacidad de maniobra fiscal durante
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los afios de mayor crecimiento. Esta tltima se redujo ain mas al aumentar la carga
de la deuda publica.

43. Los ingresos disminuyeron en la mayoria de los paises sudamericanos y en to-
dos los que sufrieron recesion, especialmente en la Argentina y el Uruguay, donde
acusaron caidas en torno a un 20% en términos reales. En cambio, aumentaron en la
mitad de los paises de la region, sobre todo los centroamericanos y caribefios. En va-
rios paises exportadores de petrdleo, el aumento obedeci6 al alza de los precios del
crudo, mientras que en otros paises estuvo relacionado con reformas tributarias, co-
mo ocurrido en Guatemala, Nicaragua y la Republica Dominicana. También la Ar-
gentina, Colombia, el Uruguay y Venezuela adoptaron medidas destinadas a aumen-
tar la recaudacion y contrarrestar el deterioro de la situacion fiscal.

44.  En muchos paises disminuyo el gasto fiscal, ya fuere por la presion de una difi-
cil coyuntura econdmica, como en la Argentina, el Paraguay, el Uruguay y Venezuela,
o en el marco de programas de estabilizacion de mediano plazo y en un contexto de
crecimiento economico moderado, como en los paises centroamericanos y Panama. La
variable de ajuste fue a menudo, como ya resulta habitual, la inversion publica; tal fue
el caso de Honduras, Nicaragua, Panama, el Peru, el Paraguay y Trinidad y Tabago.
En otros paises, el gasto se mantuvo e incluso crecid, especialmente en Barbados, el
Brasil, Chile, Costa Rica, el Ecuador, Jamaica y la Reptiblica Dominicana.

45. Estas tendencias de los ingresos y gastos se tradujeron en una estabilidad del
saldo del sector publico, cuyo déficit varié poco y alcanzo el equivalente del 3,4%
del producto regional bruto. Esta cifra oculta grandes diferencias entre los paises,
que pueden ilustrarse por los resultados de las tres economias mas grandes de la re-
gion: el déficit de la Argentina disminuyo (del 3,1% del PIB en 2001 al 1,4%
en 2002), el de México se incrementd levemente (del 0,7% al 1,2%) y el del Brasil
se agravo (del 1,4% al 4,7%). El déficit fiscal, que fue generalizado, descendio en la
mitad de los paises y aumento en la otra mitad.

46. La principal fuente de financiamiento del déficit de los paises sudamericanos
fue el mercado financiero interno. Sin embargo, algunos paises, entre ellos la Ar-
gentina y el Brasil, tuvieron problemas para captar recursos provenientes de éste. La
coyuntura preelectoral dificultd el refinanciamiento de la deuda interna del Brasil,
que procedio a la colocacion de bonos soberanos cuando le resultd posible. Lo mis-
mo hicieron Chile, Colombia, Jamaica, México, el Peru, el Uruguay y varios paises
centroamericanos y caribefios. Otros recurrieron a préstamos de las instituciones fi-
nancieras internacionales.

Las presiones sobre los tipos de cambio condicionaron las politicas monetarias

47. Como consecuencia de las perturbaciones financieras que afectaron a la region,
muchos paises registraron depreciaciones significativas de sus monedas, lo que for-
z6 a las autoridades a aplicar politicas monetarias contractivas para defenderlas y
prevenir posibles aumentos de la inflacion. S6lo Chile, Colombia, México y el Pera
pudieron aplicar politicas monetarias relativamente autdbnomas y con una orientacion
anticiclica, aunque la eficacia de las mismas fue reducida debido al hecho de que las
condiciones de financiamiento al sector privado no mejoraron en muchos casos.

48. Las crisis economicas que sufrieron la Argentina, el Uruguay y Venezuela aca-
rrearon cambios forzados del régimen cambiario hacia la flotacion y fuertes depre-
ciaciones nominales y reales (esto es, descontando el efecto de la inflacion) de las
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monedas nacionales en relacion con el dolar, el euro y otras monedas extrarregiona-
les. Tras el abandono del régimen de convertibilidad en la Argentina, en enero
de 2002, se produjo una fuerte depreciacion real del peso, tanto respecto del dolar
como de las monedas de sus principales socios comerciales, durante la primera mi-
tad del afio, aunque posteriormente el tipo de cambio recuper6 algo del terreno per-
dido. Las perturbaciones financieras que aquejaron al Brasil provocaron una depre-
ciacion del real brasilefio en términos reales respecto del dolar, que alcanzé una ter-
cera parte de su valor al final del afio. La depreciacion del bolivar venezolano alcan-
z0 casi una cuarta parte, en promedio, en el cuarto trimestre.

49. La magnitud de esas depreciaciones determiné en gran medida la evolucion de
los tipos de cambio efectivos (respecto de todos los socios comerciales) de la mayo-
ria de los paises de América Latina, cuyas monedas se depreciaron en grados diver-
sos respecto del dolar y el euro, pero se apreciaron en relacion con las de sus socios
comerciales de la region. Este efecto fue especialmente acentuado en los paises de
América del Sur (sobre todo en Bolivia, el Brasil, Chile y el Paraguay), que tienen
importantes vinculos comerciales con las economias mas afectadas.

50. Entre las economias no dolarizadas, tan s6lo Guatemala y Trinidad y Tabago
registraron una apreciacion real de su moneda respecto del doélar, merced a impor-
tantes entradas de capital extranjero. Dos de las tres economias dolarizadas de la re-
gion, El Salvador y Panamda, mantuvieron una trayectoria de baja inflaciéon que de-
terminoé la estabilidad de sus tipos de cambio efectivos y bilaterales con el dolar. En
cambio, en el Ecuador la inflaciéon interna supuso una pérdida de competitividad
cambiaria en torno a un 7% respecto del dolar y alrededor de un 10% con respecto al
conjunto de sus socios comerciales.

51. La evolucién de las paridades cambiarias condicion6 la politica monetaria de
la mayoria de los paises de la region, restandoles capacidad para utilizarla como
instrumento anticiclico en un contexto de escaso dinamismo de la actividad produc-
tiva. Esta situacion fue especialmente critica en aquellos paises que sufrieron fuertes
presiones cambiarias y debieron recurrir a importantes alzas de las tasas de interés
pasivas para defender sus monedas y tratar de evitar una depreciacion excesiva que
disparara la inflacion y pusiera en peligro sus sistemas financieros. Asi ocurrié en
Venezuela y el MERCOSUR. En el Brasil, en particular, ello supuso el abandono de
la politica de reduccién progresiva de los tipos de interés mantenida hasta mediados
de afio para facilitar la reactivacion economica. La Argentina aplicd, ademas, una
combinacion de fuerte expansion monetaria y altas tasas de interés, sobre todo du-
rante el primer semestre. Las tasas cedieron en la segunda parte del afio, junto con la
apreciacion del peso, pero el crédito se mantuvo estancado como resultado de la cri-
sis bancaria.

52. Entre los paises cuyas tasas de interés internas registraron una disminucién se
cuentan aquéllos con economias dolarizadas (el Ecuador, El Salvador y Panama),
que se beneficiaron de la reduccion de las tasas de interés internacionales, y un pe-
quefio grupo de paises con margen de maniobra para aplicar politicas monetarias
anticiclicas. Este ltimo grupo incluye a paises con inflacion controlada, al menos
durante parte del afio, como Chile, Colombia y el Perti, asi como a México, escasa-
mente afectado por el contagio financiero de la Argentina y el Brasil.

53. La oferta neta de crédito continué deprimida en un numero significativo de
paises, debido a la cautela de los bancos locales. Los margenes de intermediacion
bancaria siguieron siendo elevados e incluso aumentaron en varios paises, entre los
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que se cuentan la Argentina, Aruba, las Bahamas, Barbados, Bolivia, el Brasil, Co-
lombia, Costa Rica, Guyana, Haiti, Nicaragua, Panama, el Paraguay, la Republica
Dominicana y el Uruguay. La disminucién de las tasas de interés pasivas no estuvo
acompaifiada por una caida semejante de las tasas activas, poniendo de manifiesto
una politica conservadora de la banca comercial ante la incertidumbre derivada del
entorno econdmico externo y, en algunos paises, también del interno. Por consi-
guiente, los costos del crédito se mantuvieron en niveles muy elevados, dificultando
el financiamiento productivo, especialmente en el caso de las pequefias y medianas
empresas de la region.

Desempeiio interno

54. La actividad econdmica de América Latina y el Caribe sufrié una contraccion
de 0,6% en 2002. Este desempeiio prolong6 a cinco afios el estancamiento economi-
co que vivia la regidn, cuyo PIB por habitante se situ6 por debajo del nivel registra-
do en el afio 1997. A la caida de la actividad econémica acompafié una disminucion
de la ocupacion, con el consiguiente aumento del desempleo, que alcanzé un maxi-
mo histdrico. En cambio, la propia debilidad de la demanda interna contuvo la infla-
cién, aunque el registro de ésta superd el del afio anterior. Ello permitié a su vez
moderar la pérdida de poder adquisitivo de los salarios.

Se contrajeron la inversion y el producto regional bruto

55.  Aunque la disminucién del producto regional bruto por habitante por segundo
afno consecutivo se debid en parte al marcado descenso de la actividad econdmica en
la Argentina, el Uruguay y Venezuela, practicamente todos los paises de la region
mostraron un escaso crecimiento, en la gran mayoria de ellos inferior al 2%.

56. En esta situacion incidié principalmente una coyuntura econdémica internacio-
nal desfavorable, que redujo el volumen de comercio, de los precios de los produc-
tos de exportacion no petroleros y de los movimientos de capitales. Estos factores se
combinaron con factores internos que en la mayoria de los paises obstaculizaron el
crecimiento. Entre ellos cabe destacar las politicas monetarias restrictivas, un estan-
camiento del crédito interno, problemas fiscales, un elevado endeudamiento publico
y privado, presiones especulativas que incidieron en las tasas de interés y un elevado
desempleo y subempleo, asi como, en varios casos, situaciones de aguda conflictivi-
dad social y politica. En algunos paises también influyeron condiciones climaticas
adversas. Hubo, por otro lado, situaciones internas favorables vinculadas con la ex-
plotacion de recursos naturales, cierta recuperacion de la demanda interna y la supe-
racion de problemas especificos, como habia sido el racionamiento eléctrico en el
Brasil.

57. La influencia de estos factores fue diversa segin los paises. En un grupo de
ellos incidié sobre todo la evolucién econdémica de los Estados Unidos, cuya de-
manda de importaciones perdid dinamismo en el bienio 2001-2002. En esta catego-
ria se encuentran México, el Mercado Comun Centroamericano, Haiti, Panama y la
Reptblica Dominicana. La economia mexicana crecié en un 0,9% en 2002, lo que se
tradujo en una nueva disminucion del producto por habitante. La atonia del mercado
mexicano afectd asimismo a los paises centroamericanos. En éstos, a la debilidad de
la demanda estadounidense se agregod la aguda crisis que siguié afectando al café y
que tuvo graves repercusiones en la produccion y el empleo agricolas. Todo ello
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provoco un leve descenso del producto por habitante, con las excepciones de El Sal-
vador y Costa Rica, donde esta variable crecié en torno a medio punto porcentual.
Los paises del Caribe tuvieron en general un bajo crecimiento, atribuible en muchos
de ellos a que el turismo no se recuperd plenamente de la caida sufrida en 2001 y, en
algunos, a fendémenos meteorolodgicos, como inundaciones en Jamaica y malas con-
diciones climaticas en Barbados y Cuba.

58. Otros paises presentaban un elevado endeudamiento interno y externo, por lo
que fueron especialmente vulnerables al deterioro de las condiciones de acceso al fi-
nanciamiento internacional y a los ataques especulativos. A esta categoria pertene-
cen los cuatro paises miembros del MERCOSUR. En la Argentina, la abrupta caida
del producto iniciada a mediados de 2001 se prolongd durante el primer trimestre
de 2002, pero se detuvo y empez6 a revertirse a partir del segundo. No obstante, la
caida alcanz6 un 11% en el conjunto del afio, cifra que refleja en gran medida el
efecto estadistico del derrumbe del producto ocurrido en la segunda mitad de 2001.
La crisis argentina afect6é notablemente al Uruguay y al Paraguay, paises a los que se
propago6 por diversos medios. El producto de ambos se contrajo, respectivamente, en
un 10,5% y en un 3%. El Brasil se mostré vulnerable a las turbulencias financieras,
que acarrearon alzas de los tipos de interés, pese a lo cual el producto crecié en
un 1,5%. También puede incluirse en este grupo a Bolivia, que fue el pais andino
mas afectado por la crisis del area del MERCOSUR.

59. En tercer lugar, Chile resulté especialmente afectado por un deterioro persistente
de la relacion de intercambio, que se habia venido agravando desde la crisis asiatica y
se tradujo en una disminuciéon acumulada de un 20% en cinco afios. Este hecho de-
termind en gran medida una continua desaceleracion de la actividad econdmica.

60. Por ultimo, en la mayoria de los paises andinos, los factores internos relegaron
a un segundo plano a los externos como principales determinantes del desempefio
econdmico. El Ecuador siguié recuperandose de la aguda crisis vivida en 1999, aun-
que el producto por habitante sigui6 siendo inferior al de 1998. La economia perua-
na, que venia mostrando una recuperacion, crecié en mas de un 5%. En la recupera-
cion influyd, entre otras cosas, la entrada en funcionamiento de la mina Antamina.
En cambio, Venezuela, inmersa en una grave crisis politica, sufrié una contraccion
de casi el 9%, a pesar de los elevados precios de su principal producto de exporta-
cion, el petroleo. Colombia tampoco pudo aprovechar plenamente esos precios y
solo crecio un 1,6%, a pesar de una politica monetaria en general expansiva.

61. La inversion bruta fija volvid a contraerse, en algo mas del 6%, por lo que la
tasa de inversion regional fue de apenas 18 puntos del PIB a precios de 1995, nivel
inferior al de fines de los aflos ochenta y principios de los noventa. Las mayores
bajas tuvieron lugar en los paises de América del Sur, donde, como suele ocurrir en
las recesiones, la inversion fija fue el componente de la demanda global que mas se
retrajo. En esta oportunidad, a las limitadas perspectivas de ventas se sumo el enca-
recimiento de los bienes de capital importados debido a las devaluaciones, en tanto
que la falta de financiamiento o el elevado costo de éste afectaron a la actividad en
el sector de la construccion. La inversion también se vio desalentada por las situa-
ciones de inestabilidad o conflicto politico imperantes en algunos paises. El Ecuador
fue el tinico pais de esta subregion donde la inversion presentd un crecimiento signi-
ficativo, vinculado con la construcciéon de un nuevo oleoducto. En México y Centro-
américa, los coeficientes de inversion no mostraron mayores variaciones en 2002.
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62. La caida de la inversion se produjo a pesar de un incremento del ahorro nacio-
nal, fendmeno éste paralelo a una contraccion del consumo, tanto privado como pu-
blico. En efecto, el aumento del ahorro nacional fue contrarrestado por una caida del
ahorro externo. Esta ultima se manifesté en un menor déficit de la cuenta corriente
de la balanza de pagos, que pas6 del equivalente de un 2,7% del PIB en 2001 a cerca
de un 1% en 2002.

63. La mayoria de los paises inici6 una recuperacion de sus economias en el se-
gundo trimestre de 2002, lo que permite prever que el afio 2003 termine con creci-
miento econéomico del conjunto de la region, aunque solo del orden de un 2%, tasa
que posibilitaria un crecimiento por habitante levemente positivo. Esta proyeccion
se apoya en una mejoria de la situacion del comercio externo y de las condiciones de
financiamiento. Sin embargo, estd sometida a un alto grado de incertidumbre, inhe-
rente a los factores economicos y politicos de los que depende. Entre los primeros
figuran sobre todo la evolucion de los precios del petréleo y las perspectivas de cre-
cimiento de los principales paises industrializados, determinantes para el comercio
internacional. Entre los segundos se cuentan los efectos del conflicto del Oriente
Medio y los problemas politicos a que se enfrentan varios paises de la region.

64. Con estas reservas, se espera que pocos paises hayan empeorado su situacion
al final de 2003 en relacion con el 2002, pero la proyeccion varia segln el caso. La
mejoria mas importante tendria lugar en la Argentina, donde se espera un creci-
miento del 4%. Sin embargo, esa recuperacion tardara en dejarse sentir en las eco-
nomias de sus vecinos, el Paraguay y el Uruguay. En el resto de América del Sur se
observara cierta convergencia, en la medida en que muchos paises mejoren su cre-
cimiento, si bien de forma moderada en algunos casos, como los del Brasil y Co-
lombia, y que las economias del Pert y el Ecuador pierdan algo de su dinamismo
anterior. Tan s6lo Venezuela va en camino de sufrir una caida ain mas acentuada de
su producto, que podria llegar a un 10%. Atn bajo la influencia de una débil recupe-
racion economica estadounidense, en México y América Central se prevén tasas de
crecimiento de entre un 2% y un 2,5%, asi como una recuperacion s6lo moderada en
el Caribe.

La inflacién regional aumentd, pero se mantuvo moderada

65. Tras ocho afios de sostenido descenso, en 2002 la tasa de inflacion de la region
en su conjunto, medida sobre la base del indice de precios al consumidor, se incre-
ment6 al 12,2%, el doble de la registrada el afio anterior. Los precios al por mayor
aumentaron de forma aun mas acentuada, como cabia esperar en un contexto de de-
valuaciones generalizadas, con una tasa regional anual del 29%.

66. El alza de la inflacion obedecié esencialmente a dichas devaluaciones, que en
algunos paises fueron muy pronunciadas. Asi se explican tasas del orden del 41% en
la Argentina, el 31% en Venezuela y el 26% en el Uruguay. En otros paises, la infla-
cion no llegd a esos o6rdenes de magnitud, aunque de todos modos se observaron, es-
pecialmente en la segunda mitad de 2002, devaluaciones significativas de las mone-
das, que provocaron una mayor inflacion a fines del afio. Sin embargo, el aumento de
la inflacién regional no parecid responder a una tendencia, sino mas bien a un choque
cambiario que se estaba absorbiendo paulatinamente, sin dar lugar a procesos infla-
cionarios sostenidos. En este sentido, en casi todos los casos el aumento de precios
fue muy inferior a las devaluaciones que le dieron origen —que mas bien incidieron
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en los tipos de cambio reales—, lo que pone en evidencia el efecto moderador que
un bajo crecimiento o una recesion ejercen en la inflacion.

67. Entre los paises con inflacion mas elevada, la Argentina vio reaparecer la infla-
cion con virulencia, después de una década de estabilidad, cuando el drastico cambio
de régimen cambiario provocd que el valor de la moneda se redujera en casi tres
cuartas partes. En vista de la severa recesion y el alto desempleo, los salarios nomi-
nales no tuvieron ajustes significativos para compensar la fuerte alza de precios, lo
que, junto con la estabilidad del tipo de cambio en la segunda parte del afio, permi-
tieron aminorar el ritmo inflacionario después de la fuerte alza inicial.

68. En Venezuela, tras una sostenida reduccion que se habia prolongado durante
cinco afios, la inflacion volvio a incrementarse de forma significativa a raiz del
abandono del sistema de bandas cambiarias, que condujo a una fuerte devaluacion
en la primera parte del afio. En el Uruguay, el importante aumento de la inflacién
obedecid a la marcada devaluacion del signo monetario, sobre todo después del
abandono del sistema de bandas deslizantes y su sustitucion por un régimen de flo-
tacion. La severa recesion que atravesaba el pais, unida a los problemas derivados
de la crisis financiera, la drastica contraccion del crédito y el bloqueo de depdsitos
en algunas instituciones, atenu6 el impacto de la devaluacion.

69. En el Brasil, la inflaciéon alcanz6é un 12,5% en 2002, en comparacién con
un 7,7% el afio anterior. El recrudecimiento de la inflacion se produjo a fines de afio,
a raiz de la devaluacion registrada entre mayo y octubre. Sin embargo, el lento creci-
miento que seguia mostrando la economia y la politica monetaria restrictiva evitaron
una mayor aceleracion del ritmo inflacionario. En el Paraguay, los precios al consu-
midor registraron un alza cercana al 15% en 2002, provocada por una devaluaciéon que
se intensifico a partir del tercer trimestre. Por ultimo, en Haiti y la Republica Domini-
cana la inflacion se acelerd al acentuarse la devaluacion en el tltimo trimestre.

70. A diferencia de estos casos, los demas paises de la region mostraron caidas de
la tasa de inflacion o un incremento de precios muy reducido. Cabe destacar la
fuerte reduccion de la inflacion registrada en el Ecuador y las bajas tasas que siguie-
ron teniendo Bolivia, Chile, Nicaragua y el Pert, a pesar de que los tipos de cambio
sufrieron ciertas presiones en estos cuatro paises.

Empeord la situacion laboral

71.  En el contexto de la contraccion econdémica regional, el desempefio laboral fue
débil. Destacan como rasgos principales la fuerte caida de la tasa de ocupacion, el
marcado aumento del desempleo, la expansion del empleo informal y la debilidad de
la generacion de empleos en la pequeila y mediana empresa. En consecuencia, las
condiciones de vida de un gran nimero de latinoamericanos se deterioraron en 2002.
Las variaciones del salario real, en tanto, obedecieron fundamentalmente a los cam-
bios de la tasa de inflacion, sin apartarse mayormente de las tendencias de la pro-
ductividad laboral.

72. Tras un fuerte descenso de la tasa de ocupacion el afio anterior, la primera cifra
negativa de crecimiento econdémico regional registrada desde 1983 incidid en una
nueva baja de aquella tasa, que paso del 53,1% en 2001 al 52,8% en 2002. Dado que
la tasa de participacion aumentd levemente, el desempleo regional pasé del 8,4%
al 8,9%, el nivel regional mas alto registrado desde que se cuenta con medicio-
nes comparables. El deterioro de los niveles de ocupacion y desempleo fue bastante
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generalizado en los paises de la region, aunque mucho mas grave en la Argentina, el
Uruguay y Venezuela, a raiz de sus profundas crisis econémicas.

73. La fuerte baja de la tasa de ocupacion corrobord la estrecha correlacion entre
el crecimiento econémico y la generacion de empleo que ha caracterizado la evolu-
cion de los mercados de trabajo durante los tltimos afios. La tendencia anterior ha-
bria hecho prever para 2002 una evolucion atn peor del nivel de empleo. De hecho,
en muchos paises la demanda laboral de las empresas, reflejada en la generacion de
empleo asalariado, fue incluso mas débil que lo que sugieren las tasas de ocupacion.
Esa escasez de demanda fue compensada en parte por la expansion del empleo in-
formal, principalmente del empleo por cuenta propia, estimulado por la necesidad
acuciante de los hogares de generar ingresos.

74. Debido a que aln subsistian practicas de ajustar los salarios nominales segin
la inflacién pasada, la evolucion de los salarios reales del sector formal estuvo de-
terminada en gran medida por la variacion interanual de la inflacion, lo que produjo
grandes pérdidas en los paises con un repunte inflacionario y moderados aumentos
en los casos de inflacidon decreciente. De esta manera, las variaciones de los salarios
reales del sector formal fluctuaron entre el -14% en la Argentina y mas del 4% en
Colombia, Costa Rica, Nicaragua y el Peru. Segun el tipo de célculo, la medicion
regional, sobre la base de informacion de 12 paises, revela un aumento del 1,8% de
los salarios reales en la mediana y una caida del 1,6% del promedio ponderado.

75. En 2002 se registré también una clara correlacion negativa entre la variacion
interanual de la inflaciéon y el crecimiento econémico. Como corolario de esta rela-
cion y de la anterior, los salarios reales crecieron mas en los paises con un mayor
crecimiento econdmico. Si se tiene en cuenta que, en muchos paises, gran parte del
aumento del empleo se debid a la expansion de actividades de baja productividad
por razones de subsistencia familiar y se estiman los cambios de la productividad
laboral media exclusivamente sobre la base de la variacion del numero de asalaria-
dos, se observa una correlacion positiva entre productividad y salarios reales. Estos
ultimos subieron en los paises donde se registré un aumento de la productividad la-
boral aparente de los asalariados y disminuyeron en los demas casos. Por consi-
guiente, si bien la variacion de la inflacion incidié notablemente en los salarios rea-
les, éstos no se apartaron mayormente de las tendencias de productividad.
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Anexo
América Latina y el Caribe: evolucion del producto interno
bruto total
(En porcentajes, sobre la base de valores a precios de 1995)
Tasas anuales de variacion
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002°
América Latina y el Caribe 33 2,8 33 5,2 1,1 3,7 5,1 2,2 0,5 3,8 0,3 -0,6
América Latina y el Caribe (excluido el Brasil) 4,7 4,7 2,6 4,5 -0,7 4,5 6,4 3,5 0,2 3,6 -0,3 -1,8
Subtotal (20 paises) 3,3 2,8 3,4 5,2 1,1 3,8 5,2 2,2 0,5 3,8 0,3 -0,6
Subtotal (20 paises excluido el Brasil) 4.8 4,7 2,7 4,6 -0,7 4,6 6,5 3,5 0,2 3,6 -04 -1,9
Argentina 10,6 9,6 5,9 5,8 -2,9 5,5 8,0 3,8 -3,4 -0,8 -4,4 -11,0
Bolivia 5,4 1,7 43 4,8 4,7 4,5 4,9 5,0 0,3 2,3 1,3 2,0
Brasil 1,0 -0,3 4,5 6,2 4,2 2,5 3,1 0,1 1,0 4,0 1,5 1,5
Colombia 1,8 3,6 4,4 5,9 4,9 1,9 3,3 0,8 -3.,8 2,2 1,4 1,6
Costa Rica 1,6 8,8 7,1 4,6 3,9 0,8 5,4 8,3 8,0 2,2 1,0 2,8
Cuba -12,1  -13,8  -16,0 2,0 3,4 8,7 3,3 1,3 6,8 5,3 2,5 1.4
Chile 7,3 10,8 6,9 5,0 9,0 6,9 6,8 3,3 -0,7 4,4 2,8 2,0
Ecuador 5,0 3,0 2,2 4,4 3,0 2,3 3,9 1,0 -7,9 2,3 6,0 34
El Salvador 2,8 7,3 6,4 6,0 6,2 1,8 4,2 3,8 3,4 2,1 1,9 23
Guatemala 3,7 4,9 4,0 4,1 5,0 3,0 4,4 5,1 3,9 3,4 24 1,9
Haiti 0,2 -5,5 -8,0 -17,6 9,5 5,6 3,2 2,9 2,9 1,9 -0,7 -1,5
Honduras 2,7 5,8 7,1 -1,9 3,7 3,7 4,9 3,3 -1,5 4,8 2,7 2,0
México 4,2 3,7 1,8 4,5 -6,2 5,4 6,8 5,0 3,7 6,8 -0,4 09
Nicaragua -0,4 0,8 -0,4 4,0 4.4 5,1 5,4 4,1 7,4 6,4 3,0 1,0
Panama 9,0 8,2 5,3 3,1 1,9 2,7 4,7 4,6 3,5 2,6 04 04
Paraguay 2,5 1,7 4,0 3,0 4,5 1,1 2,4 -0,6 -0,1 -0,6 2,4 -3,0
Pert 2,7 -0,4 4,8 12,7 8,6 2,5 6,8 -0,5 0,9 3,0 0,2 52
Republica Dominicana 0,9 8,0 3,0 4,7 4,3 7,2 8,2 7,4 7,8 7,3 2,7 4,0
Uruguay 3,7 8,3 3,5 7,0 -2,3 5,0 5,4 4,4 -3,4 -1,9 -3,4 -10,5
Venezuela 10,5 7,0 -0,4 -3,7 5,9 -0,4 7,4 0,7 -5,8 3,8 2,9 -88
Subtotal, Caribe 1,6 0,6 0,9 3,1 2,7 2,6 2,0 3,6 2,8 3,5 1,8 1,9
Antigua y Barbuda 2,7 0,9 5,0 6,2 -4.8 6,0 5,5 5,0 4,9 2,6 4,3 0,0
Barbados -3,8 -6,8 1,1 4,4 1,9 2,5 2,6 4,0 3,0 3,1 2,2 -04
Belice 3,2 9,0 4,3 1,5 3,7 1,3 4,4 2,0 6,0 10,5 4,7 3,7
Dominica 2,1 2,3 1,9 1,9 1,2 2,9 2,2 3,1 1,3 0,7 -52 -6,0
Granada 3,7 1,0 -1,1 3.4 3,1 3,0 4,3 7,6 7,5 6,5 -3,3 3,0
Guyana 8,9 9,1 11,4 9,4 3,8 7,4 6,8 2,2 5,0 -2,3 23 2,0
Jamaica 0,5 2,7 2,2 1,6 2,2 -0,1 -1,8 -0,8 0,6 1,0 1,8 2,0
Saint Kitts y Nevis 2,5 3,2 5,2 5,5 3,2 5,8 7,2 1,1 3,5 5,0 2,0 -2,5
San Vicente y las Granadinas 1,5 6,9 2,0 -2,3 7,8 1,2 3,5 5.8 3,6 1,8 0,3 4,0
Santa Lucia -0,4 7,5 -1,3 4,6 2,1 0,8 -0,3 3,0 2,8 0,3 =50 1,0
Suriname 3,5 -2,0 -4,1 -0,1 0,0 5,3 3,3 2,9 -3,5 -1,2
Trinidad y Tobago 3,5 -1,0 -1,2 4,2 4,2 4,4 4,0 7,8 4,4 6,1 3,3 27

Fuente: CEPAL, sobre la base de las cifras oficiales expresadas en dolares a precios constantes de 1995.
Nota: Los totales y subtotales, cuando corresponde, excluyen aquellos paises para los que no se presenta informacion.

a . sz . .
Estimacion preliminar.
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