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1. BALANCE PRELIMINAR DE LAS ECONOMÍAS DE AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE 2009  

Tras seis años de crecimiento económico, se estima que el PIB de América Latina y el Caribe 

registre una caída del 1,7% en 2009, lo que supondría una contracción del PIB por habitante 

de alrededor del 2,8%. El impacto de la crisis internacional se sintió con mucha intensidad a 

fines de 2008 y comienzos de 2009, y afectó, si bien de distinta manera, a todos los países de 

la región, aun cuando en el segundo trimestre comenzó una recuperación que se generalizó en 

la segunda mitad del año. Aunque la disminución más pronunciada del nivel de actividad se 

registró en México y en algunos países de Centroamérica y el Caribe, y en América del Sur se 

proyectan en general tasas de crecimiento positivas, en todos los casos se registraron 

diferencias significativas entre las tasas de crecimiento observadas entre 2004 y 2008 y las 

correspondientes a 2009. 

Como cabía esperar, la desaceleración del crecimiento económico afectó negativamente a la 

demanda de empleo y se prevé que la tasa de desempleo regional se incremente a alrededor del 

8,3% y que exista un deterioro en la calidad de los puestos de trabajo generados. Al mismo 

tiempo, se registró una notable disminución de la tasa de inflación, que pasó del 8,3% en 2008 

a un porcentaje estimado del 4,5% en 2009, como consecuencia de la baja de los precios 

internacionales de algunos productos básicos que forman parte de la canasta de consumo de 

los hogares, la apreciación del tipo de cambio y el impacto en la demanda de la disminución 

del nivel de actividad.  

A partir del segundo semestre de 2009 se perciben señales positivas que justifican un paulatino 

cambio en los diagnósticos económicos y consolidan la hipótesis de que lo peor de la crisis ya 

pasó, aun cuando persiste cierto grado de volatilidad y nerviosismo en los mercados 

financieros y la situación que atraviesa la economía mundial no está exenta de riesgos . Más 

allá del corto plazo, sin embargo, surgen varios interrogantes acerca de la posibilidad de que 

esta rápida recuperación se transforme en un proceso de crecimiento sostenido, tanto a nivel 

mundial como en relación con América Latina y el Caribe.  

La crisis, debido a su gran magnitud, afectó a todas las regiones del mundo y América Latina 

y el Caribe no fue una excepción. No obstante, cada vez es más evidente que esta crisis es 

distinta a las sufridas en el pasado. No solo porque en esta oportunidad el epicentro estuvo en 

los países desarrollados, factor determinante en la evolución económica reciente sino, sobre 

todo, por el momento en que llegó a la región y por el modo en que esta se vio afectada. 
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En primer lugar, gracias a la combinación de un entorno externo muy favorable y un mejor 

manejo de la política macroeconómica, la región logró reducir su endeudamiento, repactarlo 

en mejores condiciones y aumentar al mismo tiempo sus reservas internacionales. Esto colocó 

a las economías latinoamericanas en una situación sin precedentes en materia de liquidez y 

solvencia, si se compara con la de las crisis sufridas desde los años ochenta hasta la fecha, que 

explica por qué, a diferencia de otras veces, los sistemas financieros de los países de la región 

no se han deteriorado, ni se ha producido una huida de las monedas nacionales, lo que ha 

contribuido a mantener la calma en los mercados cambiarios de la región. Cabe señalar que, 

como se analizara en detalle en el Estudio económico de América Latina y el Caribe 2008-

2009, algunos países del Caribe presentan elevados niveles de endeudamiento externo y una 

situación relativamente más compleja en sus regímenes cambiarios. 

A diferencia de lo que sucedía habitualmente en escenarios de crisis, la ampliación del espacio 

macroeconómico en muchos países de la región generó una importante capacidad para 

implementar políticas destinadas a combatir la crisis. Cabe destacar que, en general, el espacio 

de políticas públicas es mayor en algunos países de América del Sur, tal como se verá más 

adelante. Paralelamente, la mejora de la posición financiera neta a la que se aludió 

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras 

oficiales. 

 



   Pagina 3 de 25 

 

 

 

 

 

anteriormente hizo posible que se restableciera rápidamente el acceso a los mercados 

financieros internacionales, lo que aumentó también su capacidad para llevar adelante políticas 

públicas. Así pues, aunque el deterioro registrado en las variables reales fue muy pronunciado, 

se observa una recuperación bastante sólida. 

Por otra parte, si bien pese a la mejora observada en años recientes los niveles de pobreza de la 

región se mantuvieron elevados y el impacto en las variables que miden la situación social fue 

negativo, como era de esperar, un conjunto de factores permitió que el deterioro registrado no 

tuviera la magnitud inicialmente proyectada. En efecto, el descenso del nivel de actividad y su 

impacto en el mercado de trabajo fueron inferiores a los esperados, por lo que el incremento 

de la tasa de desempleo no alcanzó la dimensión que la contracción inicial de los niveles de 

actividad hizo temer. Al mismo tiempo, la evolución de los precios internacionales de los 

productos básicos y la apreciación de las monedas de la región permitieron reducir 

significativamente la tasa de inflación y limitar la erosión de los ingresos reales de los 

trabajadores, contrarrestando así, al menos parcialmente, el deterioro de los indicadores 

laborales.  

Cabe destacar también que el aumento del gasto social en los últimos años y el incremento, en 

número y eficacia, de los programas en ese ámbito fueron cruciales para contener los costos 

sociales de la crisis.  

Asimilando las lecciones de crisis anteriores, los países de la región han tratado de mantener, e 

incluso incrementar, el alcance de estos programas, aun en el contexto de una paulatina 

reducción del espacio fiscal.  

El Contexto internacional 

La economía mundial se recupera de la crisis más profunda de los últimos 60 años. La crisis 

financiera internacional, que tuvo su epicentro en los Estados Unidos y los países 

desarrollados, se expandió rápidamente al resto de las economías del mundo y sus 

consecuencias se hicieron sentir en el sector real.  

Desde mediados de 2008 hasta el primer trimestre de 2009, la actividad industrial se contrajo 

un 11,6% a nivel mundial y más intensamente en los países desarrollados (16,4%), mientras 

que el volumen del comercio mundial se redujo alrededor del 19%. Dado que la crisis se hizo 

sentir con fuerza en el primer semestre de 2009, el producto mundial caería un 2,2% en el año.   

Sin embargo, desde mediados de 2008 comenzaron a verse los signos de una recuperación del 

nivel de actividad y del comercio mundial. La rápida salida del punto más crítico de la crisis 

responde fundamentalmente a la coordinación de los principales bancos centrales del mundo 

respecto de la aplicación de políticas monetarias expansivas, seguidos por las demás 

autoridades monetarias de los países en desarrollo, que inyectaron una gran liquidez en los 

mercados, lo que, junto con las políticas de estímulo fiscal implementadas por los gobiernos, 

sostienen la incipiente recuperación. Por otra parte, el buen desempeño relativo de las 

economías asiáticas en desarrollo, en particular la de China, evitó una mayor caída de la 

demanda mundial. En este contexto, se disiparon los temores iniciales de una depresión 

prolongada y comenzaron a aparecer tempranamente, en el segundo trimestre de 2009, los 

primeros signos de una salida sincronizada de la recesión.   
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La dinámica del sector 

manufacturero en las 

distintas regiones del 

mundo muestra una 

recuperación generalizada 

del crecimiento de la 

producción a partir de 

mediados de este año 

(véase el gráfico I.2). 

Cabe destacar, en línea 

con lo mencionado 

anteriormente, que en el 

conjunto de las economías 

asiáticas en desarrollo, la 

producción industrial no 

solo se contrajo menos 

que en otras regiones, sino 

que además fue la primera 

en recuperar su 

dinamismo a principios de 

2009. 

Variación media móvil 

trimestral comparada con la variación media móvil del trimestre anterior.  

Por su parte, el volumen 

del comercio mundial 

volvió a crecer hacia la 

segunda mitad del año 

(véase el gráfico I.3), en 

gran medida gracias al 

aporte de los países 

asiáticos en desarrollo. 

Dado el grado de apertura 

y la orientación de sus 

economías al sector 

externo, gran parte de 

estos países se vieron muy 

afectados por la caída del 

comercio, situación que, 

como se analizará más 

adelante, no repercutió de 

manera significativa en la 

evolución del nivel de 

actividad gracias a las 

políticas expansivas 

aplicadas en estos países.  

Fuente:   Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 

sobre la base de datos del Central Planbureau (CPB), Netherlands Bureau 

for Economic Policy Analysis.  

 

Fuente:   Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 

sobre la base de datos del Centraal Planbureau (CPB), Netherlands Bureau 

for Economic Policy Analysis.  

a  Variación media móvil trimestral comparada con la variación media 

móvil del trimestre anterior. 
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 A partir de la segunda mitad de 2009 comienza a observarse la recuperación del crecimiento 

de las mayores economías del mundo. En los Estados Unidos, el PIB creció un 2,8% en el 

tercer trimestre de este año, en comparación con el trimestre anterior, en términos anualizados 

y desestacionalizados, luego de cuatro trimestres consecutivos de caída desde mediados de 

2008, con contracciones del 5,4% y el 6,4% durante el último trimestre de 2008 y el primero 

de 2009, respectivamente. En el tercer trimestre de 2009, todos los componentes de la 

demanda crecieron, siendo el incremento de las exportaciones e importaciones una señal de la 

recuperación del comercio mundial. En ese período, el aumento de la confianza y del gasto en 

bienes duraderos (como automóviles y equipos para el hogar) incrementó el consumo de los 

hogares, un factor clave para la economía de los Estados Unidos (véase el gráfico I.4a).   

Cabe señalar que el consumo 

público ha sido el único 

componente de la demanda 

que mantuvo su crecimiento 

en tres de los cuatro 

trimestres que duró la 

recesión en los Estados 

Unidos, lo que refleja el 

esfuerzo fiscal para 

contrarrestar los efectos de la 

crisis. En el cuarto trimestre 

se proyecta una tasa de 

crecimiento de esta 

economía similar a la 

registrada en el tercero, por 

lo que el año finalizaría con 

una caída del 2,5%. La 

influencia negativa de la 

reducción de los inventarios 

tiende a revertirse y se espera 

que la necesidad de 

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe 

(CEPAL), sobre la base de cifras oficiales a Sobre la base de cifras 

desestacionalizadas. Variación anualizada en relación con el trimestre 

anterior 
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recomponerlos conduzca a aumentar su contribución al crecimiento del PIB, proyectándose un 

incremento de este en los Estados Unidos en torno al 2,0% en 2010. Sin embargo, el aumento 

del desempleo, que ya se ubica en dos dígitos (10,2%), sumado a las dificultades que aún 

atraviesan los mercados financieros en el contexto de un abultado endeudamiento, tanto por 

parte del sector privado como del sector público, constituyen importantes señales de alerta en 

relación con la evolución futura de la economía estadounidense.  

En los 16 países de la zona del euro se observa también una recuperación del crecimiento a 

partir del tercer trimestre de este año, luego de cinco trimestres de contracción en los que el 

consumo público desempeñó un papel contracíclico importante (véase el gráfico I.4B). Tras 

una contracción del producto agregado del 4,0% en 2009, se espera una recuperación lenta y 

gradual, y un crecimiento estimado por debajo del 1% en 2010.  

La economía del Japón salió de la recesión en el segundo trimestre de 2009, tras dos trimestres 

con caídas anualizadas de más del 10% (véase el gráfico I.4C). Luego de una significativa 

contracción, la economía creció en el segundo trimestre de 2009 a una tasa anualizada del 

2,7% en relación con el trimestre anterior y se afianzó en el tercer trimestre (4,8%). La 

recuperación en la economía japonesa obedecería, en gran parte, al gran impulso de las 

exportaciones y al estímulo fiscal, sumados al aumento de las transferencias al sector privado, 

que tuvo efectos positivos en el consumo de los hogares, aunque empeoró la ya débil situación 

fiscal. Pese a recuperar el crecimiento a partir del segundo trimestre, la marcada contracción 

de comienzos de 2009 (12,2% anualizado en comparación con el trimestre anterior) daría 

como resultado una caída del producto en este año del 5,9%, mientras que para 2010 se 

proyecta un crecimiento del 1,1%. 

Como se señaló anteriormente, en las economías asiáticas en desarrollo fue donde se 

revirtieron los efectos negativos de la crisis más rápidamente, e incluso algunos países, como 

China, la India e Indonesia, si bien experimentaron una desaceleración de su crecimiento, no 
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llegaron a la recesión. En gran medida, este mejor desempeño se logró gracias a importantes 

estímulos fiscales y monetarios.   

La economía de China recuperó su acentuado crecimiento hacia el segundo trimestre del año, 

estimulado por políticas expansivas, tanto desde el punto de vista fiscal como del monetario. 

El gobierno aprovechó el enorme espacio fiscal ðtras años de registrar superávits en las 

cuentas públicas y ser acreedor neto del resto del mundoð para impulsar un ambicioso 

programa público que incluyó un aumento del gasto en infraestructura, una disminución de 

impuestos y la implementación de un nuevo sistema de seguridad social. Además, a diferencia 

de lo observado en otros mercados financieros, el crédito registró un marcado aumento, en 

particular el destinado a financiar los proyectos de infraestructura. Ambos impulsos 

favorecieron el crecimiento de la demanda interna, así como también la recuperación de las 

importaciones, lo que promovió el comercio regional y mundial.   

Rasgos principales de la evolución reciente de las economías de América Latina y el 

Caribe  

Como se señaló en la introducción, para entender la razón por la que el impacto de la crisis 

esta vez difirió de lo que habitualmente ocurría en América Latina y el Caribe, es importante 

tomar en cuenta el momento que atravesaba la región cuando sobrevino la crisis. En primer 

lugar, la crisis 

económica 

global marcó 

la interrupción 

de la fase más 

larga e intensa 

de 

crecimiento 

económico 

regional en 

mucho 

tiempo. Para 

encontrar un 

período en 

que el PIB por 

habitante haya 

crecido de 

manera 

sostenida por 

encima del 

3% anual 

(como ocurrió 

entre 2004 y 

2008), 

tendríamos 

que remontarnos 40 años atrás, cuando la región creció durante siete años consecutivos a tasas 

comparables, desde fines de los años sesenta hasta la primera crisis de los precios del petróleo 

a comienzos de la década de 1970. 

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base 

de cifras oficiales. 
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Como puede observarse en el gráfico I.5, el crecimiento sostenido fue acompañado por una 

mejora cuantitativa y cualitativa de las variables macroeconómicas fundamentales, lo que 

convierte a este período en una fase de expansión sin precedentes en la historia reciente de la 

región. Por una parte, se registró un superávit de la cuenta corriente de la balanza de pagos que 

responde, en gran medida, a la recuperación de los términos de intercambio (en particular en 

América del Sur) y al crecimiento de las remesas de los trabajadores emigrados (en México y 

sobre todo en Centroamérica). Asimismo, la evolución de las cuentas públicas durante la etapa 

de expansión se caracterizó por un aumento del superávit primario y una marcada disminución 

del déficit global (que incluso se transformó en superávit en el período 2006-2007). 

A su vez, el excedente de la cuenta corriente, en un contexto de abundante liquidez 

internacional, permitió a los países reducir su endeudamiento externo y repactarlo en 

condiciones más ventajosas, al tiempo que se acumulaban activos de reserva. Paralelamente, la 

mayor holgura fiscal posibilitó una significativa reducción de la deuda pública.   

Aun cuando la crisis significó una marcada restricción del espacio macroeconómico, ya que la 

región volvió a ser deficitaria en sus cuentas externas y en sus cuentas públicas, la favorable 

situación observada en términos de acervo financiero (más activos y menos y mejores pasivos) 

contribuye a entender por qué en 2009 no se registraron situaciones de tensión en los sistemas 

financieros ni corridas contra las monedas nacionales y por qué los países no tuvieron 

dificultades para afrontar sus vencimientos externos. Todo esto contribuye a entender por qué 

en esta oportunidad, con alguna excepción a la que se hará referencia más adelante, los 

impactos más fuertes no provinieron del canal financiero sino, como veremos a continuación, 

de la actividad real.   

Como ya se señaló, las repercusiones de la crisis en las economías de América Latina y el 

Caribe se manifestaron a través del sector real y afectaron negativamente la evolución de los 

que habían sido, en el período reciente, los principales motores del crecimiento regional.   

Los canales de transmisión de la crisis 

Desde la segunda 

mitad de 2008, las 

exportaciones 

registraron una 

marcada caída, tanto 

en volumen como en 

valor. Pese a la 

detención de la caída 

en la segunda parte 

del año, se estima 

que el volumen de 

las exportaciones de 

América Latina se 

contraerá algo más 

del 9,5% en 2009. 

Como se preveía, la 

mayor contracción se 

registrará en las 

exportaciones 

mexicanas, que se 
Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la 

base de cifras oficiales. 

 

 


