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1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La crisis econdmica internacional puso término a un ciclo de expansién continua y abultados

superdvits en Trinidad y Tabago, pais que se vio muy favorecido por el alza del precio

internacional de los hidrocarburos durante los tltimos afios. Se estima que en 2009 el PIB

se contrajo 0,9 puntos porcentuales respecto de 2008. Ello representa el primer descenso

desde 1993 y obedece principalmente a una contraccion significativa de los sectores de la

construccién y el comercio. Sin embargo, a partir del cuarto trimestre se observaron leves

signos de recuperacion que se mantuvieron durante el primer trimestre de 2010, asi como un

mayor nivel de actividad del sector de la energia debido a un incremento de las cotizaciones

internacionales. De acuerdo con estimaciones del banco central, para 2010 se proyecta un

crecimiento de la economia del 2%.

En el afio fiscal 2008-2009, el déficit fiscal de Trinidad
y Tabago fue de un 5,3% del PIB, en comparacién con el
superdvit de un 7,8% registrado en el afio fiscal previo.
Este resultado se explica por una reduccién significativa
de la recaudacién fiscal proveniente principalmente
del sector de la energia. En el presupuesto para el afio
fiscal 2009-2010 se estima un déficit fiscal equivalente
al 5,4% del PIB.

Por su parte, el superdvit de la cuenta corriente se
contrajo significativamente de 8.519 millones de ddlares
en 2008 (32,6% del PIB) a 1.759 millones de ddlares en
2009 (8,3%). La evolucion de la cuenta corriente durante
2010 dependera fundamentalmente del comportamiento
de los precios internacionales de la energia.

En 2009, la combinacién de politicas econdmicas
se centrd en politicas fiscales y monetarias expansivas
en el marco de un régimen cambiario cuasifijo a fin de

' En Trinidad y Tabago el afio fiscal abarca del 1 de octubre al 30

de septiembre.

promover la actividad econémica. Dado que la recuperacién
observada desde el cuarto trimestre de 2009 hasta mediados
de 2010 ha sido lenta, se ha mantenido esta combinacion
de politicas y se espera que continde asf hasta fin de afio,
salvo que debido a la agudizacidn del rebrote inflacionario
registrado durante los primeros meses de 2010 el banco
central se vea obligado a adoptar una politica monetaria
contractiva.

En mayo de 2010 se celebraron elecciones generales
adelantadas y, tras tres periodos consecutivos de gobierno del
People’s National Movement (PNM), la coalicién opositora
People’s Partnership result victoriosa. El principal desafio
del nuevo gobierno continuard siendo la diversificacion del
aparato productivo con el objeto de reducir la dependencia
del sector de la energia, que en 2009 representé mas del
40% del PIB, mas del 42% de la recaudacion fiscal y mas
del 80% de las exportaciones de bienes.
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Cuadro 1
TRINIDAD Y TABAGO: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20092
Tasas anuales de variacion ®

Producto interno bruto total 4,2 7,9 14,4 8,0 5,4 14,4 4,6 2,3 -0,9
Producto interno bruto por habitante 3,8 7,5 14,1 7,5 5,1 14,0 4,2 1,9 -1,3

Producto interno bruto sectorial

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 8,7 8,7 -15,3 -34,2 -5,4 -10,1 8,6 10,7 -1,0
Explotacién de minas y canteras © 5,6 13,5 31,4 8,2 6,1 24,2 1,7 -0,5 1,6
Industrias manufactureras 9,8 3,8 12,2 8,1 13,5 13,1 14,0 52 2,8
Electricidad, gas y agua 41 8,7 5,3 3,2 6,2 -0,4 6,5 3,0 -1,1
Construccién ¢ 10,3 -5,1 23,4 8,1 16,1 6,2 8,9 3,1 -14,9
Comercio al por mayor y al por menor,

restaurantes y hoteles -2,5 1,4 1,8 0,4 4,5 15,1 3,3 9,8 -12,7
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 7,7 9,6 5,4 -0,8 7,7 5,8 5,7 -4,1 -6,1
Establecimientos financieros, seguros, bienes

inmuebles y servicios prestados a las empresas 0,8 11,5 7,3 21,7 -2,4 1,0 10,4 3,9 1,0
Servicios comunales, sociales y personales -0,4 4,3 2,8 59 1,1 1,3 2,7 -1,3 -0,3

Millones de délares
Producto interno bruto por tipo de gasto

Gasto de consumo final 1,2 27,8 -10,4 15,1 -29,9 33,1 23,3 2,0
Consumo del gobierno 1,9 -0,8 0,1 9,2 515) 5,1 30,2 -20,2
Consumo privado 1,1 33,9 -12,0 16,2 -35,7 40,7 21,9 6,9

Formacion bruta de capital fijo 43,0 -12,4 60,6 -10,2 53,5 -40,3 -2,6 9,1

Exportaciones de bienes y servicios 0,2 -8,9 28,8 13,4 28,3 22,2 -7,3 28,0

Importaciones de bienes y servicios 8,8 6,1 5,3 14,2 55 6,2 3,7 12,3

Balanza de pagos

Balanza de cuenta corriente 416 76 985 1,647 3,594 7271 5364 8519 1759
Balanza de bienes 718 238 1293 1509 3948 7700 5721 9064 2202
Exportaciones FOB 4304 3920 5205 6403 9672 14217 13391 18686 9175
Importaciones FOB 3586 3682 3912 4894 5725 6517 7670 9622 6973
Balanza de servicios 204 264 314 480
Balanza de renta -539 -480 -681 -397 -760 -936 -964 -1202 -1220
Balanza de transferencias corrientes 33 55 59 56 50 55 60 47 55
Balanzas de capital y financiera © 86 39 -663 912 -1701 -6152 -3824 -5813 -2472
Inversién extranjera directa neta 685 684 583 973 599 513 830 1,638 509
Otros movimientos de capital -599 -645 -1246 -1885 -2300 -6665 -4654 -7451 -2980
Balanza global 502 116 321 735 1893 1119 1541 2706 -713
Variacion en activos de reserva f -502 -116 -321 -734 -1893 -1119 -1541 -2706 713

Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) 9 94,5 90,2 90,9 93,1 92,0 90,2 88,6 84,1 77,7
Transferencia neta de recursos (millones de ddlares) -453 -441  -1344 -1309 -2461 -7087 -4787 -7016 -3691
Deuda publica externa bruta (millones de délares) 1666 1549 1553 1364 1329 1261 1392 1445 1281

Tasas anuales medias

Empleo
Tasa de actividad " 60,7 60,9 61,6 63,0 63,7 63,9 63,5 63,5 62,7
Tasa de desempleo’ 10,8 10,4 10,5 8,4 8,0 6,2 5,6 4,6 5,3
Porcentajes anuales
Precios
Variacién de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 3,2 4,3 3,0 5,6 7,2 9,1 7,6 14,5 1,3
Variacién del tipo de cambio nominal
(promedio anual) -1,2 -0,6 0,6 0,6 1,3 0,3 0,1 -0,6 0,7
Tasa de interés pasiva nominal i 58 BI5! 2,9 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,0
Tasa de interés activa nominal 15,6 13,4 11,0 9,4 9,1 10,2 10,5 12,3 12,5

Porcentajes del PIB
Gobierno central'
Ingresos totales 24,4 24,6 23,6 24,7 29,4 33,6 31,1 34,8 28,5
Ingresos tributarios ™ 20,9 20,5 20,6 21,9 26,4 30,3 28,0 31,9 24,7
Ingresos de capital 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Cuadro 1 (conclusién)

2001
Gastos totales 24,5
Gastos corrientes 22,9
Intereses 4,0
Gastos de capital " 1,6
Resultado primario 4,0
Resultado global -0,1
Deuda externa del sector publico 20,6
Moneda y crédito °
Crédito interno 27,4
Al sector publico -0,8
Al sector privado 28,3
Liquidez de la economia (M3) 40,3
Masa monetaria y depdsitos en moneda nacional (M2) 31,3
Depdsitos en moneda extranjera 9,1

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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20092

25,3 22,2 22,9 24,5 26,9 26,0 27,4 34,1
241 21,1 20,9 21,7 22,9 20,6 21,4 28,2

4,3 3,5 2,8 2,5 2,1 2,0 1,8 2,6
1,2 1,1 1,9 2,8 4,0 54 5,9 6,0
3,7 4,9 4,6 7,5 8,8 7.1 9,2 -3,0
-0,6 1,3 1,8 5,0 6,7 5,1 7,4 -5,6
18,9 17,2 13,8 10,8 8,8 6,9 6,1 -5,8
28,3 21,6 17,1 13,8 8,7 16,4 10,1 18,1
-1,7 -4,2 -9,5 -13,0 -18,4 -12,2 -16,3 -12,7

30,0 25,9 26,6 26,8 271 28,6 26,4 30,8

40,9 32,2 33,3 35,1 37,4 37,2 35,7

31,1 26,1 24,9 27,8 28,3 28,2 25,8 39,8
9,8 6,0 8,4 7,3 9,1 9,0 9,9

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.
¢ Se refiere solo al sector del petrdleo.

9 Incluye canteras.

¢ Incluye errores y omisiones.

f El signo menos (-) indica aumento de reservas.

9 Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.
" Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacion en edad de trabajar, total nacional.
' Porcentajes de la poblacién econémicamente activa; total nacional. Incluye el desempleo oculto.

I Tasa de interés sobre ahorros especiales.

k Tasa preferencial.

! Afos fiscales, de octubre a septiembre.

™ Corresponde a los ingresos tributarios del sector no petrolero.
" Incluye concesién neta de préstamos.

° Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de afio.

2. La politica econémica

a) La politica fiscal

En el afio fiscal 2008-2009, el gobierno central
registré un déficit del 5,3% del PIB, el primero desde
2002. Este cambio brusco de la situacién fiscal tras
haber registrado un superdvit del 7,8% del PIB en
el afio fiscal previo, obedecié a una reduccién de la
recaudacion fiscal mas que a una expansion del gasto.
En este sentido, mientras el gasto total se expandid
menos del 2% respecto del afio fiscal 2007-2008, la
recaudacion fiscal total se contrajo un 33% (del 36,5% al
27,2% del PIB), debido especialmente a la disminucién
de larecaudacion tributaria proveniente del sector de la
energia que alcanzé un 47,6%?2.

En el afio fiscal 2008-2009 los precios internacionales
del petréleo y el gas superaron a los estimados en el
presupuesto ajustado. Sin embargo, la recaudacién

La recaudacion proveniente del impuesto sobre las utilidades de las
empresas del sector de la energia se redujo mas de un 50% respecto
de 2008. En 2009, este impuesto representd un 78% del total de
la recaudacion del sector de la energia y un 32,7% del total de la
recaudacion.

proveniente del sector de la energia se contrajo un 44% en
comparacion con el afio fiscal anterior (del 20,9% al 13%
del PIB). Esto se explica por un incremento significativo de
la recaudacion durante el afio fiscal 2007-2008 atribuible a
los elevados precios internacionales de los hidrocarburos.
Larecaudacion fiscal proveniente de otros sectores también
se contrajo (18%), lo que puso término a la tendencia
creciente observada durante los dltimos nueve afios. Mds
de la cuarta parte de esta reduccion se debid a la menor
recaudacion del impuesto al valor agregado (IVA) como
consecuencia de la contraccién de la actividad econdmica
y la menor demanda interna.

El déficit se financié principalmente con recursos
del Fondo de desarrollo de infraestructura, que se
complementaron con préstamos internos. La posicién
fiscal continué siendo sélida con aproximadamente el
14% del PIB acumulado en el Fondo de estabilizacién
patrimonial. La deuda publica alcanzé el 18,8% del PIB,
lo que no representa un mayor problema para la economia
de Trinidad y Tabago y contrasta con lo observado en casi
todos los otros paises del Caribe. La deuda publica externa
representa alrededor de un tercio del total.
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TRINIDAD Y TABAGO: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES

Producto interno bruto total (variaciéon respecto

Cuadro 2
2008 20092 20102
Il 1] I\ | 1l LI} I\ | 1l
del mismo trimestre del afio anterior) ® 2,7 2,9 42 1A -4,7 -3,1 -58 08
Reservas internacionales brutas (millones de délares) 7337 8734 8737 9380 8958 8802 8935 8652
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) © 882 883 836 762 754 76,8 785 80,0 77,8 75,09
Precios al consumidor
(variacién porcentual en 12 meses) 9,8 11,3 14,8 14,5 11,3 8,4 49 13 5,1 7,3
Tipo de cambio nominal promedio
(dolares de Trinidad y Tabago por ddlar) 6,31 6,25 6,22 6,26 6,26 6,28 6,31 6,34 6,34 6,35
Tasas de interés nominales (porcentajes anualizados)
Tasa de interés pasiva f 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 1,9 1,5
Tasa de interés activa 9 11,5 12,3 12,6 13,0 13,0 12,6 11,6
Tasa de interés interbancaria 10,2 10,3 10,6 10,8 10,7 10,0 8,8
Crédito interno (variacién respecto
del mismo trimestre del afio anterior) 144 -279 -234 -238 -3,9 41,4 1552 46,0 57,8

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.
b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 2000.

¢ Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

d Datos hasta el mes de mayo.

¢ Datos hasta el mes de abril.

f Tasa de interés sobre ahorros especiales.
9 Tasa preferencial.

El presupuesto del gobierno central para el afio fiscal
2009-2010 se basa en un precio medio internacional del
petréleo de 55 ddlares por barril y un precio medio del
gas natural de 2,75 ddlares por millén de pies cubicos.
Ademds, contempla una expansion del gasto corriente
con el objeto de promover la recuperaciéon econémica
y la creacién de empleo a través de un estimulo fiscal
que se traduciria en un déficit equivalente al 5,4% del
PIB. Dados los resultados observados durante el ultimo
trimestre de 2009 y los dos primeros de 2010, se espera
que los precios internacionales de la energia alcancen
niveles superiores a los esperados y que el déficit sea
menor. En el periodo comprendido entre octubre de
2009 y febrero de 2010 el déficit observado alcanzd los
2.153,3 millones de délares de Trinidad y Tabago, mds
del 60% menos que el previsto en el presupuesto (5.878,3
millones de ddlares de Trinidad y Tabago). Ello obedece
tanto a una recaudacion equivalente a un 4,1% mas que
la esperada, asi como a un gasto total que representa un
16,5% menos que el presupuestado.

b) La politica monetaria

En 2009 el banco central se vio obligado a adoptar una
politica monetaria expansiva debido a la contraccién de la

actividad econdmica durante el afio y a la baja sostenida
de la tasa de inflacién. El principal instrumento de la
politica monetaria fue la reduccién de la tasa de interés de
referencia (repo) que se redujo ocho veces desde marzo
de 2009. Ast, la tasa repo pasé de un 8,75% en febrero a
un 5,25% en diciembre. En enero de 2010, la tasa repo
disminuy6 a un 5%, su nivel minimo histérico, que se
mantuvo hasta mayo. Dada la débil reactivacién de la
economia observada hasta mediados de 2010, se espera
que la politica monetaria siga centrada en promover la
actividad econémica, siempre que la tasa de inflacién se
mantenga dentro del margen establecido por la autoridad
monetaria (entre un 5% y un 6%).

La elevada liquidez, medida como las reservas excesivas
de los bancos comerciales en el banco central, aumentd
significativamente. Ello obedeci6 a las inyecciones fiscales
que ascendieron a 16.447 millones de ddlares de Trinidad y
Tabago en el periodo comprendido entre octubre de 2008 y
septiembre de 2009 y a una débil demanda interna de crédito.
El banco central traté de absorber liquidez fundamentalmente
através de la venta de divisas, que superd los 10.000 millones
de ddlares de Trinidad y Tabago en el mismo periodo. Pese
a las nuevas inyecciones fiscales que ascendieron a 8.640
millones de ddlares de Trinidad y Tabago entre octubre de
2009 y marzo de 2010, el exceso de liquidez en el mercado
financiero se redujo significativamente hasta alcanzar un
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nivel de 1.830 millones de délares de Trinidad y Tabago
en marzo ultimo. La reduccién del exceso de liquidez
en el mercado obedecié a que las medidas de absorcion
de liquidez excedieron mds de un 13% las inyecciones
fiscales. Ademas, en noviembre de 2009 el banco central
solicité a los bancos comerciales depositar en sus bévedas
un total de 2.000 millones de ddlares de Trinidad y Tabago
en cuentas de depdsito que generen interés. En diciembre
el ente emisor extendié el plazo de depdsitos similares
por 1.500 millones de ddlares de Trinidad y Tabago con
vencimiento ese mes.

En general, en un contexto de exceso de liquidez
como el imperante en el sistema financiero de Trinidad
y Tabago, los movimientos de la tasa repo constituyen
principalmente un mecanismo para dar sefiales al mercado,
ya que los bancos no necesitan financiarse con crédito del
banco central. Por lo tanto, las reducciones de la tasa de
referencia no se traducen automaticamente en reducciones
de las tasas de interés de mercado. La tasa preferencial
bésica se contrajo de un 13% anual en el primer trimestre
de 2009 a un 10,8% en el cuarto trimestre del afio. Pese
a la disminucion del costo del crédito, en 2009 el crédito
interno del sector privado descendi6 un 4,6% respecto de
2008 debido a la débil demanda. Esta tendencia se mantuvo
durante los primeros meses de 2010. Tanto las familias
como las empresas han continuado reduciendo sus pasivos
en un contexto de incertidumbre respecto de la intensidad
y velocidad de la recuperacién econémica.

En marzo de 2010, dado el contexto de incertidumbre
y la débil demanda interna, el crédito interno del sector
privado se redujo un 2,6% respecto del mismo mes del afio
anterior, continuando con las reducciones de un 4,1% y un
3,6% registradas en enero y febrero, respectivamente. Por
su parte, el crédito al consumo y a las empresas disminuy6
en 12 meses un 2,5% y un 2,9%, respectivamente. El
sostenido exceso de liquidez presiond a la baja a las tasas
de interés de corto plazo, por lo que la tasa de interés sobre
los bonos del tesoro a tres meses se redujo de un 1,36%
en enero a un 1,11% el 25 de mayo ultimo.

Durante 2009, los agregados monetarios M1, M2
y M3 se expandieron un 16,4%, un 10,1% y un 13,7%,
respectivamente, en comparacién con 2008. La expansion
del M1 obedecié al dinamismo de los depdsitos a la
vista, mientras que la del M2 se debi6 a un aumento del
M1 junto con el incremento de los depdsitos de ahorro.
Por su parte, la mayor demanda de depdsitos en moneda
extranjera contribuyé a la expansién del M3.
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¢) La politica cambiaria

Pese a los ataques especulativos experimentados
durante el primer trimestre de 2009 asociados a la crisis
econdmica internacional y el colapso del grupo financiero
CLICO, el régimen cambiario cuasifijo imperante en
Trinidad y Tabago se mantuvo sin variaciones, gracias
a la sélida posicion de reservas del banco central que al
cierre de 2008 alcanzaron los 9.800 millones de délares
equivalentes a 12,3 meses de importaciones de bienes, nivel
mds que suficiente para sostener el esquema cambiario®.
Este se mantuvo durante el primer semestre de 2010 y se
espera que se mantenga en el futuro, lo que implica que la
politica cambiaria no sufrird mayores cambios. Al cierre
del primer trimestre de 2010, las reservas internacionales
alcanzaron los 8.878 millones de ddlares.

El descenso de los precios internacionales de la
energia se tradujo en una menor afluencia de divisas al
pais, por lo que tanto las compras como las ventas de los
intermediarios autorizados al ptiblico se redujeron respecto
de 2008. En 2009 las compras totales ascendieron a los
3.800 millones de délares, un 34% menos que el afio
anterior. De manera similar, en un contexto de menor
demanda de importaciones, las ventas totales alcanzaron
los 5.630 millones de délares, un 12,8% menos que en
2008. Ante este escenario, el banco central incrementd
significativamente sus intervenciones en el mercado
cambiario, vendiendo 1.900 millones de ddlares a los
agentes autorizados en 2009, cifra que representa mds
del doble que la registrada en 2008.

Durante el primer trimestre de 2010, el incremento
de los precios internacionales de la energia permitié
aumentar el ingreso de divisas al pais por concepto de
exportaciones, lo que alivié algunas presiones sobre el
mercado cambiario. En consecuencia, el banco central
intervino en menor escala, vendiendo 325 millones de
doélares a los agentes autorizados, en comparacién con
los 473 millones de ddlares registrados durante el primer
trimestre de 2009.

El tipo de cambio nominal se mantuvo estable y
fluctud alrededor de los 6,3 d6lares de Trinidad y Tabago
con respecto al délar de los Estados Unidos aunque con
una leve tendencia al alza. En 2009, el tipo de cambio
nominal medio se deprecié un 0,7% respecto del promedio
observado en 2008. La estabilidad cambiaria se mantuvo
durante la primera mitad de 2010.

3 El 30 de enero de 2009 las autoridades intervinieron CLICO
Investment Bank —perteneciente a CL Financial Ltd., un
conglomerado con intereses en diversos sectores y actividades
en varios paises del Caribe— para mantener la estabilidad del
sistema financiero.
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3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad economica

La crisis econémica internacional puso fin a 15 afios
de crecimiento continuo de la economia de Trinidad
y Tabago. De hecho, sus efectos ya se habian dejado
sentir a partir de 2008 cuando la actividad econémica se
desacelerd significativamente y la tasa de crecimiento se
redujo del 4,6% en 2007 al 2,2% en 2008. En 2009, el
PIB se contrajo un 0,9%. Si bien se esperaba que el sector
energético fuera el mds afectado debido a la reduccién
significativa de los precios internacionales de la energia,
el sector no energético fue el que acusé el mayor impacto.
En efecto, mientras el primer sector crecié un 1,6% en
2009 en comparacién con 2008, el segundo se contrajo
un 2,5% en igual periodo.

Las actividades mds afectadas fueron la construccién
(6,9% del PIB) y el comercio (11,4% del PIB) que se
redujeron un 14,9% y un 12,7%, respectivamente. En
cuanto a las actividades de la construccion, estas se
vieron afectadas por la finalizacién o congelacién de
grandes proyectos. En el caso del comercio, la débil
demanda interna, que se reflejé en una menor demanda
de importaciones, se tradujo en un descenso tanto de las
ventas al por mayor como al detalle.

Por otra parte, aun con la reduccién de los precios
internacionales del petréleo, la produccién de petréleo
crudo aumentdé un poco en 2009. En comparacién con
2008, en 2009 la produccién subid un 2,4% y alcanzé en
promedio poco mds de 117.012 barriles por dia, es decir
mas de un 19% menos que el maximo alcanzado en 2005.
El aumento de la produccién de crudo se vio acompaifiada
de un mayor volumen exportado, que subié un 2,3%.
Sin embargo, este desempefio se vio compensado por
el incremento de la produccién de gas natural (11,9%),
liquidos de gas natural (23,4%), fertilizantes (8,4%) y
metanol (6,6%). La vigorosa expansion de la produccién de
liquidos de gas natural obedecid a que el inico productor
local, Phoenix Park Gas Processors Limited (PPGPL),
mantuvo su posiciéon dominante en el mercado caribefio,
asf como en los mercados de Centroamérica y América
del Norte. En 2009 el volumen de estas exportaciones
crecié mds de un 15% respecto de 2008.

En cuanto a la demanda, pese a la ausencia de cifras
oficiales de cuentas nacionales por tipo de gasto para
2009, la abrupta caida del valor de las exportaciones e
importaciones de bienes respecto de 2008 (51% y 28%,
respectivamente, segtn cifras de la balanza de pagos), la

contraccion del valor de las importaciones de bienes de
consumo (17,3%) y de capital (2,6%), el descenso de la
actividad del sector de la construccion, la disminucion del
crédito interno del sector privado (4,6%), junto con la menor
recaudacién del impuesto al valor agregado (19,4% en el
afio fiscal 2008-2009 respecto del afio fiscal anterior), la
expansion del gasto corriente del gobierno central (7,4%)
y la reduccién del gasto de capital (17,7%), permiten
deducir que el inico componente de la demanda agregada
que se expandié en 2009 fue el consumo del gobierno.
Suponiendo un incremento del deflactor del PIB de entre
un 2,5% y un 3,5% en 2009, dada una inflacién interna
media excluidos los alimentos (mayormente importados)
del 4,2%, se estima que la expansién del consumo publico
se encontraria probablemente en un rango de entre un 4%
y un 5% en términos reales.

Se espera que la reactivacién observada a partir del
ultimo trimestre se acentue en lo que resta de 2010, gracias
alarecuperacion de los precios internacionales de la energia
y los impulsos fiscal y monetario. Ante este escenario, se
espera un crecimiento de la economia de Trinidad y Tabago
de un 2% en 2010.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La caida de los precios internacionales de los alimentos
y la débil demanda interna determinaron que en diciembre
de 20009 la inflacién en 12 meses alcanzara un nivel del
1,3%, su minimo histérico (14,5% en diciembre de 2008).
Este resultado obedecid principalmente al comportamiento
de los precios de los alimentos que se redujeron un 0,2%,
en comparacién con el incremento del 30,6% registrado en
diciembre de 2008. Los precios de los otros componentes
de la canasta de consumo aumentaron un 2,2%.

Sin embargo, durante los primeros meses de 2010 la
inflacién cobré impulso y en abril registr6 una tasa en 12
meses del 7,2%, atribuible principalmente a la aceleracién
de la inflacién de los alimentos como consecuencia de
las restricciones de la oferta ocasionadas por una severa
sequia que afect6 la produccion agricola local. La inflacion
de los alimentos en 12 meses alcanzoé el 12,7% en abril
debido principalmente a un incremento del 60,1% de
los precios de las frutas con relacién a abril de 2009. La
inflacion, excluidos los alimentos, alcanzé una tasaen 12
meses del 4,4%. Para lo que resta de 2010, este factor es
el principal riesgo inflacionario junto con el incremento
de los precios internacionales de los alimentos.
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Los salarios nominales siguieron de cerca al nivel
de precios, por lo que los salarios reales se redujeron un
0,4% en los 12 meses terminados en septiembre de 2009.
Sin embargo, si se excluyen los trabajadores del sector de
la energia, que se beneficiaron de un aumento importante
de los salarios en los primeros nueve meses de 2009, se
observa que los salarios reales de los demds trabajadores
disminuyeron un 7,7% en ese periodo.

La contraccion de la actividad econémica se tradujo
en un incremento de la tasa de desempleo. Durante 2009
se revirtié el nivel minimo histérico de un 3,9% alcanzado
en diciembre de 2008 y en septiembre se registrd una tasa
de desempleo del 5,8%. A pesar de que el nimero de
personas desempleadas descendi6 en 3.700, la reduccién
de la fuerza laboral se tradujo en un incremento de
2.900 en el nimero de personas desempleadas. La tasa
de participacién disminuyé levemente del 63,3% en
los primeros nueve meses de 2008 al 62,9% en igual
periodo de 2009. Las pérdidas de empleo se concentraron
en los sectores de la manufactura (3.800 empleos) y la
construccién (2.400 empleos).

¢) La evolucion del sector externo

La reduccién de los precios internacionales de
la energia se tradujo en una contraccién de mas del
50% del valor de las exportaciones de bienes, que
pasaron de 18.686 millones de délares en 2008 a 9.175

201

millones en 2009. La débil demanda interna también
generd una disminucidén significativa de la demanda
de bienes importados, de 9.622 millones de ddlares a
6.973 millones en el mismo periodo. Como resultado,
el superdvit comercial se contrajo de 9.064 millones de
dolares en 2008 (34,7% del PIB) a 2.202 millones en
2009 (10,4% del PIB). Dado que la balanza de servicios,
trasferencias corrientes y rentas no registrd variaciones
significativas en términos absolutos, la disminucién
del superavit de la balanza de bienes determiné que el
superdvit de la cuenta corriente descendiera de 8.518
millones de délares en 2008 (32,6% del PIB) a 1.759
millones en 2009 (8,3% del PIB).

Por primera vez desde 1992, en 2009 el déficit de la
cuenta de capital y financiera (incluidos errores y omisiones)
excedié el superavit de la cuenta de capital, por lo que el
saldo de la balanza de pagos fue negativo en 713 millones
de ddlares. Como resultado, las reservas oficiales brutas
ascendieron a 8.652 millones de ddlares al cierre de 2009,
cifra equivalente a 14,9 meses de importaciones de bienes.
Dada la evolucién de las reservas, la balanza de pagos
registré un superavit de 137 millones de délares durante el
primer trimestre de 2010. Supuestamente, este resultado
favorable estuvo asociado a la recuperacién de los precios
internacionales de la energia iniciada durante el cuarto
trimestre de 2009. Para el resto del afio, se prevé que la
evolucidn de estos precios influird considerablemente en
el resultado de las cuentas externas.





