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Presentacion

| rol del docente universitario es mas amplio que el de la ensefianza

en el aula. El docente universitario tiene como compromiso ético la

generacion de conocimiento, ya sea en la forma de investigaciones o
como material didactico/de apoyo que facilite la enseiianza y el aprendizaje
de las asignaturas que imparte.

La serie editorial Cuadernos Docentes nace para recopilar los aportes que
los profesores del claustro de la Facultad de Economia y Negocios de la ESEN
han hecho a través de los afios, y para fortalecer la didactica de areas como
la economia, la contabilidad, las finanzas y otras. El objetivo de esta serie es
la sistematizacion y resguardo del conocimiento de estos hombres y muje-
res que han dedicado su vida a la ensefianza, facilitando asi la transferencia
de este acervo a otros docentes noveles o al alumnado.

Los docentes que publican su trabajo en los Cuadernos Docentes han debi-
do postular sus proyectos y ser seleccionados, y luego dedicar parte de su
tiempo a realizarlos. Gracias a quienes participan de iniciativas como esta y
confirman con hechos que la tarea de la docencia, muchas veces, trasciende
el espacio del aula.

Carolina Rovira
Decana de la Facultad de Economia y Negocios
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Introduccion

ste cuaderno docente es una recopilacion de clases, tareas y ejercicios

que he utilizado durante varios afios en el curso de Macroeconomia |

de la ESEN. Este material suele complementar al libro de texto elegi-
do, Macroeconomia, de Olivier Blanchard (2017). Blanchard es uno de los
macroeconomistas contemporaneos mas reconocidos, y su libro brinda una
secuencia muy coherente de modelos para comprender esta disciplina. Por
tanto, la intencién de preparar este material complementario debe verse
como un intento de ajuste (o de aproximacion) a la macroeconomia de pai-
ses de ingresos bajos o medios. Entre estos posibles ajustes estan:

@ L2 mayor preocupacion de los paises de ingresos bajos o medios por uti-
lizar de mejor forma los activos existentes, para asi crecer a mayores
tasasy procurar un mayor desarrollo econémico sostenible, con el fin de
aumentar el bienestar de la poblacién.

@ La diferencia en la calidad y credibilidad institucional. Esto incluye des-
de el diseno de politicas hasta el reconocimiento de la diferencia en
la cantidad, calidad y periodicidad de la informacién macroeconémica
disponible.

@ La menor capacidad de maniobra para utilizar politicas macroeconémi-
cas y contar con redes amplias de seguridad social. Esto implica que las
crisis tendran consecuencias mas devastadoras (lo cual se puede medir



por el tiempo que transcurre para poder alcanzar de nuevo los nimeros
previos a la crisis).

@ La diferente estimacion de la capacidad de pago de los paises y la exi-
gencia de presentar menores indicadores de déficit y deuda respecto al
producto interno bruto (PIB).

@ Por lo general, ambientes de mayor inestabilidad macroeconémica, que
se traducen en mayor riesgo para el pais, mayor costo al contraer deu-
das y mayores probabilidades de salidas de capital.

El principal objetivo de este cuaderno sera el de brindar las herramientas
necesarias para interpretar las variables e indicadores macroeconémicos. La
macroeconomia puede verse como un sistema de informacién y, al anali-
zarla, podemos determinar si el pais cuenta con “buena salud econémica” a
nivel “macro”. En los siguientes cuadernos apareceran otros objetivos, como
el apoyo a los modelos utilizados en el libro de texto para comprender la
macroeconomia (coémo se interrelacionan las variables) y el analisis de las
restricciones del uso de politicas macroeconémicas.

El texto sigue un orden de presentacion de cuatro temas. En el primer tema
se describe el quehacer de la macroeconomia y, como ejemplo, se presenta
la forma en que las crisis le afectan. En el segundo tema se presentan los
tres indicadores macroeconémicos tradicionales (crecimiento, desempleo e
inflacion), los cuales constituyen la base de cualquier analisis macroeconé-
mico; ademas, se asocian cada uno de esos indicadores con una capacidad
de la economia (capacidad de producir, de uso de los factores productivos y
de compra). En el tercer tema se explican los tres métodos para estimar el
PIBy el surgimiento de nuevos indicadores. Y en el cuarto tema se explica la
clasificacion de las variables e indicadores (nominal, real, flujo, stock, nacio-
nal, interno, per capita y por trabajador), las féormulas e identidades macro-
econémicas, y se presenta una manera muy simple de estimar la estabilidad
(salud) macroeconémica de un pais.



En cada tema se utilizan cifras propias de El Salvador y se hace referencia a
otros paises, en especial a paises latinoamericanos. Como cualquier texto de
macroeconomia, la informacion e interpretacion de las cifras responde a la
informacién disponible en un determinado momento en el tiempo.

Este cuaderno, ademas de ser un complemento del libro de texto, también
podria utilizarse en un curso de macroeconomia para no economistas, o
bien, para el lector interesado en conocer, a nivel introductorio, los funda-
mentos del analisis macroeconémico.
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Introduccion
a la macroeconomia

@ Introduccion

| aprendizaje de la macroeconomia es parte fundamental de la for-

macién en economia y muy 0til en cualquier otra carrera universita-

ria, o como parte de la cultura general. El conocimiento del analisis
macroeconémico permite una mejor comprensién de la realidad, tanto en
la capacidad de interpretar los indicadores macroeconémicos como en po-
der entender el uso y repercusiones de las politicas macroeconémicas (por
ejemplo, la politica fiscal y la monetaria). También sirve para comprender las
interacciones que ocurren entre las variables econémicas y cdmo se trans-
miten los eventos (shocks o perturbaciones) que terminan influyendo en la
actividad econémica.

Generalmente, un curso de macroeconomia inicia presentando una defini-
cion que, a grandes rasgos, diria algo asi: “La macroeconomia es el area de la
economia que se encarga de estudiar los agregados econémicos tales como
la produccion de un pais, el consumo de todos los hogares y las decisiones de
inversién de todas las empresas”. La otra estrategia que sigue el libro de texto
(Blanchard, 2017) es la de no presentar una definicién de la macroeconomia,
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y utilizar el primer capitulo para mostrar cémo se emplea el analisis macro-
econémico. Este cuaderno sigue una estrategia similar e introduce al analisis
macroeconémico considerando la forma en que una crisis impacta en las va-
riables e indicadores pertinentes.

Este capitulo esta organizado en cuatro secciones. En la primera se presen-
tan los cuatro enfoques para estudiar la macroeconomia. En la segunda se
presenta un resumen de la conexién de la macroeconomia con la historia.?
En la tercera se explica que la dimension temporal es parte del estudio de la
macroeconomia, y se realiza un analisis del corto, mediano y largo plazo. Y en
la cuarta se presenta como la ocurrencia de eventos perturbadores (shocks)
afectan la trayectoria de las variables e indicadores macroeconémicos.

Los cuatros enfoques del estudio inicial de la macroeconomia

En la primera parte de esta introduccion, se presenta una forma de estudiar
la macroeconomia en la perspectiva del corto plazo, siguiendo cuatro enfo-
ques. Estos enfoques son:

@ El registro de la actividad econémica:? este primer paso conduce a la
estimacion de las variables macroeconémicas, también conocidas como
agregados econémicos. El registro de la actividad econémica permite
responder las siguientes preguntas: jcuanto produce un pais?, jcuanto

1/ Dicha conexion parte del siglo XX, en especial, del afio 1936, por la influencia de John
Maynard Keynes, y no considera aportes previos que podrian rastrearse hasta el siglo
XVI con la Escuela de Salamanca, al siglo XVIII con los Fisidcratas, y a los siglos XVIII
y XIX con la escuela de pensamiento cldsico.

2/ Este registro requiere de un sistema de medicién de la actividad econdmica que se
denomina “Contabilidad nacional”. La forma en que ocurre esa medici6n se escapa de
los objetivos de este texto, y se le dard mayor importancia a la interpretacion de los
indicadores macroeconémicos tradicionales.



consumen sus habitantes?, ;cuanta produccion se destina a otros pai-
ses?, jcuanto se incrementan los precios?, jcuantas personas no consi-
guen empleo?, ;cuanto debe el sector publico? Ejemplos de variables
macroeconémicas son: el PIB, el consumo, la inversién, las exportacio-
nes, las importaciones, el indice de precios al consumidor (IPC), el nime-
ro de desempleados o la deuda del sector publico, entre otros.

La interpretacion de la informacién macroeconémica: la interpretacion
se favorece al convertir las variables en indicadores macroeconémicos.
Los indicadores son transformaciones de las variables que facilitan el
analisis en el tiempo y la comparacién con otros paises. Como ejemplo
de indicadores macroeconémicos tenemos: el crecimiento econémico,
la tasa de inflacién, la tasa de desempleo, las tasas de ahorro e inver-
sion, el déficit fiscal con respecto al PIB y la deuda publica con respecto
al PIB, entre otros. En algunos indicadores macroeconédmicos, la inter-
pretacion se facilita porque se pueden comparar con rangos o valores
considerados como razonables; esto es UGtil cuando se desea estimar la
estabilidad macroeconémica de un pais.

La interrelacion entre variables o indicadores macroeconémicos y los
mecanismos de transmision. Si hiciéramos una analogia con un siste-
ma: las variables e indicadores macroeconémicos estan interrelaciona-
dos y dependen entre si; por tanto, interesa entender como el cambio
de una variable macroeconémica termina afectando a otras variables.
Ese proceso se llama “mecanismo de transmision”, y sirve para en-
tender las posibles repercusiones ante el cambio de una variable, por
ejemplo, anticipar las posibles repercusiones de un aumento de la tasa
de interés en EE. UU. sobre variables o indicadores macroeconémicos
de El Salvador.

La efectividad de las politicas macroeconémicas. Dichas politicas se
crean con un objetivo determinado. Ese objetivo se resume en aumen-
tar la actividad econémica o corregir alguna situacion desfavorable (la
caida del consumo o la inversiéon, o bien un aumento de la inflacién, la
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pobreza o el desempleo). Por lo tanto, interesa revisar qué determina
que esa politica logre alcanzar el objetivo previsto y, ademas, conside-
rar el grado de utilizacién de las herramientas de politica; eso conduce
al analisis de cdmo las caracteristicas institucionales de un pais, siste-
ma cambiario elegido, grado de apertura econémica y otros pueden
determinar qué tan favorable sea el uso de herramientas de politica
monetaria o fiscal.

En este cuaderno docente, la prioridad sera el segundo enfoque: el de la in-
terpretacion de la informaciéon macroeconémica.

La macroeconomia y la historia

La macroeconomia es una rama reciente de la economia. Su origen esta de-
terminado por la influencia de una serie de eventos histéricos (las Guerras
Mundiales, la Revolucion Bolchevique, la Gran Depresion, la reconstruccion
luego de la Segunda Guerra Mundial) y por la trascendencia de un grupo
de economistas entre los que se considera a John Maynard Keynes como el
padre de la macroeconomia.? En este grupo también se encuentran Simon
Kuznets, Richard Stone, Robert Solow, Milton Friedman, Edmund Phelps y
Rudiger Dornbusch, entre otros, cuyos aportes se consideran relevantes.*

El autor del libro de texto, Olivier Blanchard, es considerado uno de los ma-
croeconomistas contemporaneos mas influyentes.

3/ Keynes tiene esa distincion por haber escrito en 1936 el famoso libro Teorfa general
sobre el empleo, interés y dinero (Keynes, 1998). Dicho libro fue el precursor en inten-
tar establecer un marco coherente de interrelacion de las variables macroeconémicas
y proponer medidas de creacion de politicas para superar una crisis econémica.

4/  Se recomienda la lectura del Capitulo 24 del libro de texto (Blanchard, 2017) para
comprender la evolucion histérica del pensamiento macroecondmico y las contribu-
ciones de los macroeconomistas mas destacados.



La realidad ha sido un impulso para ir mejorando la macroeconomia. Por
ejemplo, la crisis de 2008 provocé que se modificara el papel del sistema
financiero en los modelos macroeconémicos y la identificacion de los indi-
cadores macroeconémicos que podrian anticipar una crisis. Asimismo, la
reciente crisis del coronavirus impulsé el disefio de nuevos enfoques ma-
croeconémicos para considerar el efecto simultaneo de un shock (perturba-
cion) de oferta y de demanda.

La macroeconomia y la dimension temporal

La dimensién temporal es parte del analisis macroeconédmico; se utilizan el
corto, medianoy largo plazo como guia para separar las formas en que la ac-
tividad econémica se ve influenciada. En el corto plazo, el analisis considera
que la actividad econédmica reacciona, en mayor medida, por los cambios en
el consumo e inversion que realiza el sector privado y por las decisiones de
politica fiscal o monetaria del sector publico. Ese analisis esta dominado por
el enfoque de la demanda (la capacidad de compra que presenten los agen-
tes econémicos, quienes deciden cuanto consumir e invertir).

En el mediano plazo se agrega el enfoque de oferta: eso implica que la ac-
tividad econémica también se ve influenciada por aspectos institucionales,
los factores productivos y la tecnologia. Y en el largo plazo, se estudian los
determinantes del crecimiento econémico.

En este texto solo se presenta el analisis del corto plazo centrado en cémo
analizar la informacién macroeconémica.

La macroeconomia y los eventos perturbadores (shocks)

El analisis macroeconémico reconoce que los resultados de la actividad
econémica estan sujetos a shocks o eventos perturbadores. Esos eventos
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podrian ser favorables o perjudiciales, y en algunos casos podrian aumen-
tar (reducir) los costos de produccion (shock de oferta), mientras que, en
otros, podrian aumentar (reducir) la capacidad de compra de los agentes
econémicos (shock de demanda). Adicionalmente, esos shocks pueden ha-
ber sido creados (o se han estado incubando) por las mismas condiciones
imperantes en un pais (shock endégeno) o simplemente se reciben por lo
que ha ocurrido en otros paises (shock exégeno). También podria consi-
derarse que un shock exdgeno surge por otros eventos no relacionados al
quehacer social, econémico, politico o institucional, por ejemplo, cuando
suceden desastres naturales.

Cuando esos shocks provocan consecuencias devastadoras, queda un re-
gistro en la historia, por ejemplo, La Gran Depresion, o Crisis de 1929, La
Crisis de Inicios de los Ochenta, o Crisis de la Deuda Latinoamericana, La
Gran Recesion o Crisis Financiera de 2008. Es un hecho que, en el futuro,
quedara registrado el shock provocado por el coronavirus (la Crisis del
COVID-19).

El shock del coronavirus podria ser inicialmente catalogado como un shock
negativo de alcance mundial con epicentro en China, que primero afecté
la capacidad de producir (por tanto, es un shock de oferta) y, al irse trans-
mitiendo al mundo, cada pais lo recibia como un shock exégeno. Con el
avance y la gravedad de la crisis, pasa a ser un shock negativo de demanda
(los agentes econdmicos tienen menos capacidad de compra) y se va con-
virtiendo en uno enddgeno por la reaccién de politicas de cada uno de los
paises y su grado de preparacion previa para enfrentarse a las epidemias.
Lo anterior significa que, segun las caracteristicas de los paises, las conse-
cuencias pueden ser mas o menos graves.



@ Tematicas interesantes

En esta seccién se presenta algtin andlisis macroeconémico que puede resul-
tar interesante, relacionado con las ideas previamente expuestas. Con ese
fin, se seleccion6 un articulo del reconocido economista Nouriel Roubini: La
«Mayor Depresién» que viene con la década de 2020 (Roubini, 2020), publi-
cado el 28 de abril de ese ano.

La lectura es util para poner en perspectiva las tendencias (riesgos) que po-
drian dificultar la salida de la crisis provocada por el COVID-19. De este arti-
culo surgen varios temas para el analisis de la situacion macroeconémica de
un determinado pais, lo que puede servir para una discusion en clase o para
realizar una tarea. Esos temas son:

@ Determinar la fortaleza fiscal. Comparar déficit fiscal y la deuda publica
respecto al PIB previo y posterior al COVID-19.

@ Determinar la pérdida de ingresos de los agentes econémicos. Compa-
rar la tasa de desempleo, los ocupados en el sector formal, los patronos
que cotizan, los créditos en mora o incobrables, el PIB per capita y el PIB
por trabajador, previos y posteriores al COVID-19.

@ Estimar la presion del aumento de costos para el fisco por la atencién
en salud y pensiones debido a la tendencia de envejecimiento de la po-
blacién. Comparar el gasto en salud previo y posterior al COVID-19, y
buscar el porcentaje de la poblacidn que supera los 65 afios (dato dispo-
nible en https://www.gapminder.org/).

@ Determinar en qué casos una crisis puede conducir a una deflacién, y
coémo una deflacion podria entorpecer la recuperacién econémica.

@ Evaluarlas posibles respuestas de politicas y su efectividad. Al respecto,
Roubini es muy critico acerca de la efectividad de las politicas fiscales y
monetarias expansivas cuando se utilizan para contrarrestar un shock
de oferta.
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@ Considerar como posible efecto positivo la posibilidad de que surja una
oportunidad para los paises latinoamericanos por el nearshoring.®

@ Finalmente, considerar como posibles efectos negativos el temor de la
desglobalizacion, la avanzada antidemocratica y las tensiones entre Es-
tados Unidos y China. A eso se agregaria el temor que la “disrupcién
medioambiental” conduzca a una mayor frecuencia, en el futuro, de epi-
sodios de pandemias.

El articulo anterior debe enviar el mensaje de que el estudio de la macro-
economia es interesante, de manera similar al objetivo del Capitulo 1 del
libro de texto (Blanchard, 2017), que intenta enviar ese mensaje haciendo
un recorrido por el mundo utilizando los tres indicadores macroeconémicos
tradicionales (tasa de crecimiento econémico, tasa de desempleo y tasa de
inflacion) y asi comparar el desempefio macroeconémico de Estados Unidos,
la Zona Euro y China. Ademas del anterior mensaje, debe enviarse otro que
indique la dificultad de comprender, en primera instancia, todo el contenido
de la lectura de Roubini (o Capitulo 1 del libro de texto), por lo que serd una
meta irlo entendiendo conforme transcurra el estudio de la macroeconomia.

Y como aclaracion final, este intento particular de hacer atractivo el estudio
de la macroeconomia (referencias a shocks, crisis y leer a Roubini) debe pon-
derar que, en una situacién de crisis, los efectos negativos podrian ser muy
cercanos a la realidad de los alumnos. Lo anterior para no perder la pers-
pectiva de que el entusiasmo por aprender puede verse frenado por el peso
de un entorno complicado. Ademas, para considerar que, en una crisis, las

5/ Este término surge como una oportunidad que tienen los paises latinoamericanos de
recibir una mayor inversion extranjera directa de empresas estadounidenses, produc-
to del retiro de operaciones de esas empresas en China. Lo anterior se debe a ten-
siones geopoliticas, al incremento de salarios en China, a la reduccién de costos de
transporte y menores problemas logisticos por la cercania.



consecuencias pueden ser muy graves para las personas (y grupos cercanos)
que pierden sus fuentes de ingresos.

@ Aplicaciones a la realidad

En esta seccion hay que “enrollarse las mangas”y poner en practica lo apren-
dido. Se realizara un analisis macroeconémico muy simple en el que se trata
de medir la gravedad de una crisis. El criterio utilizado es el de averiguar el
numero de afios que transcurrieron para que una variable o indicador ma-
croeconémico llegue a un dato mayor (o menor) previo a la crisis.®

En la Tabla 1 se muestran ejemplos de variables o indicadores macroeconé-
micos y su reaccion ante una crisis (es solo una seleccién de variables e indi-
cadores). Cada variable o indicador requieren una explicacién adicional que
indique de donde se obtienen (o como se construyen), qué significan, cémo
se interpretan, etcétera. Esas explicaciones iran apareciendo en las secciones
posteriores del documento. Para empezar, se considerara que el uso de indica-
dores es mas favorable para evaluar el desempeno de un pais conforme pasa
eltiempoy para ser comparado con otros paises. Eso se debe a que, en un indi-
cador, la unidad de medida es un porcentaje, o esta expresado en una unidad
comun mundial, como délares ajustados por la paridad del poder de compra.

6/ Otras formas de estimar esa gravedad son: (1) estimar cuantos afios retrocede un pais
al comparar el valor de una variable en la crisis con un valor similar obtenido anterior-
mente, por ejemplo, en El Salvador, el PIB pc PPC de 1982 apenas super6 al valor de
1960. Eso equivale a afirmar que el pais habfa retrocedido 22 afios (MOXLAD, s/f); y
(2) comparar el valor obtenido en una crisis con el valor que se esperaba cuando no se
anticipaba esa crisis, por ejemplo, cuénto esperaba un gobierno recaudar de impuestos
en 2020y cuanto recaudé finalmente. Ese dato esperado de recaudacion es parte del di-
sefio del presupuesto piblico que generalmente se realiza a mediados del afio anterior.
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TABLA 1/
Reaccidn esperada de una variable o indicador macroeconémico ante una crisis

Se reduce; por tan- Se aumenta; por
to, la meta es llegar tanto, la meta es lle-
a un dato mayor  gar a un dato menor

previo a la crisis previo a la crisis
Tasa de crecimiento econémico (%) X
PIB per capita expresado en délares X
ajustados por paridad del poder de
compra (PIB pc PPC)
Porcentaje de pobreza en la poblacion (%) X
Numero de personas que cotizan a la X
seguridad social
Tasa de desempleo X
Monto de inversion privada en délares X
Tasa de inversion privada con respecto X
al PIB (%)
Recaudacion tributaria en dolares X
Carga tributaria (recaudacion tributaria X
respecto al PIB %)
Déficit fiscal respecto al PIB (%) X
Deuda publica respecto al PIB (%) X
Reservas internacionales netas en délares X

En la Tabla 2 se muestra una aplicacion del uso de indicadores y la estima-
cion de la gravedad de una crisis. Se utiliza el indicador PIB per capita en d6-
lares ajustados por paridad del poder de compra, y se eligen cuatro eventos
perturbadores que han afectado a la economia salvadorefa.’

7/ De esos cuatro eventos, tres son comunes para los paises latinoamericanos. El de
la Guerra Civil en los ochenta es muy particular para el caso salvadorefio (aunque



TABLA 2/
Estimacion de la gravedad de las crisis que han afectado a El Salvador

La Gran Depresién  PIB pc PPC 1928 1937 9 anos
(inicié en 1929)* en délares 1940 12 afos®
La Guerra Civil de 1990 1978 2001 23 afios
(1979-1992)*

La Crisis Financiera  PIB pc PPC 2008 2011 3 anos
de 2008-2009** en dodlares

lacrisisdelcovip ~ 4e2017 2019 2022 3 afios
19 en 2020**

Fuente: * MOXLAD (s/f). ** IMF (2021).

La gravedad de una crisis no es la misma para cada pais; por ejemplo, la
Crisis Financiera del 2008 provocé que Grecia auin no recupere el PIB pc PPC
del afio 2007 (IMF, 2021). Y también sucede que, al analizar los efectos de
una crisis en un determinado pais, algunas variables o indicadores pueden
tardar mas tiempo en recuperarse. En el caso de El Salvador, aunque la re-
cuperacién del PIB pc PPC en la Crisis Financiera fue relativamente rapida

Guatemala y Nicaragua también enfrentaron un conflicto civil en esa década vy, en
Sudameérica, Colombia y Pert también atravesaron conflictos internos). Para fines de
reproducir los resultados de la Tabla 2 en otro pafs, podria incluirse la Crisis de la
Deuda, que afect6 a varios paises latinoamericanos en esa misma década, o algln
otro evento negativo que, lamentablemente, son bastante frecuentes en América La-
tina, por ejemplo, las secuencias de crisis de la balanza de pagos (salidas abruptas
de capitales y pérdida de valor de las monedas locales), la hiperinflacion y las crisis
relacionadas con la inestabilidad politica y social. Ejemplos extremos serfan los de
Nicaraguay Venezuela.

8/ Aunque en 1937 se superd el dato de 1928, el PIB pc PPC de 1938y 1939 fue menor
al de 1928; por eso se detallan los dos contadores.
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(solo tres afios, comparado con los 23 de la Guerra Civil), la deuda total del
sector publico con respecto al PIB no ha podido regresar al dato de 2017.
Desde ese ano, la deuda al PIB ha seguido una trayectoria creciente, que
tuvo otra aceleracién con la crisis de 2020. Por lo general, la gravedad de
una crisis se refleja mejor en el cambio de la deuda publica respecto al PIB.°

Por otra parte, la Tabla 2 podria haber sido construida con alguna otra de
las variables o indicadores de la Tabla 1. Asi, se reconoceria que no todas las
variables o indicadores reaccionan en la misma direccion, ni tardan el mis-
mo tiempo en recuperarse. El criterio para elegir el PIB per capita ajustado
por la PPC recae en que esta considerado uno de los mejores indicadores
para analizar la evolucién de un pais y la comparacién con otros paises. En
el Anexo 1 se brinda una explicacion sobre este indicador.

@ Ejercicios

Preguntas de tipo falso o verdadero

@ El evento del siglo pasado que mas hizo retroceder a la economia salva-
dorefia (medido por el PIB per capita ajustado por la paridad del poder de
compra) fue la Guerra Civil que ocurrié en el periodo entre 1979y 1992.

@ Lacrisis que afect a la economia salvadorefia en el afio 2020 ha tenido
repercusiones en la capacidad de producir y en la capacidad de compra
de la poblacion.

9/ En este cambio es conveniente evaluar el incremento de la deuda de corto plazo, ya
que eso indicaria la necesidad de contar con fondos de manera inmediata mientras
se logra obtenerlos de fuentes de menor costo, es decir, de instituciones financieras
multilaterales.



@ Hasta abril de 2020, la mayor parte del incremento de la deuda publica
total se debe al incremento de la deuda publica de corto plazo.

@ Un crecimiento acelerado de la deuda de corto plazo puede evidenciar la
presencia de una crisis por la necesidad de conseguir fondos rapidamente.

@ En abril de 2020, el gobierno salvadorefio recaudé 543 millones de dé-
lares en impuestos, y un mes antes habia recaudado 365.1 millones de
dolares; por tanto, la crisis no ha afectado la recaudacion de impuestos.

@ La recuperacion de una economia ante una crisis depende de cémo es-
taba previo a esa crisis; si esa economia presentaba previamente “alto”

desempleo y “alto” endeudamiento, tanto del sector publico y privado,

le resultara mas dificil superar esa crisis.
Seleccion miltiple

@ A 2008, Grecia presentaba un PIB nominal de 349,162 millones de déla-
res ajustados por paridad del poder de compra. A ese ano, la economia
griega superaba en 9.35 veces a la economia salvadorefia, mientras que
al 2019, esa razon era 5.82 veces. Con esa informacion, seleccione la
respuesta correcta:

a/ EIPIB nominal de El Salvador en 2019 fue igual a 2,032,123 millo-
nes de ddlares ajustados por paridad del poder de compra.

b/ ElIPIB nominal de El Salvador en 2019 fue igual a 59,993 millones
de dolares ajustados por paridad del poder de compra.

¢/ Enelperiodode2008a2019, laeconomia salvadoreiia crecié a una
tasa mayor que la economia de Grecia.

d/ Enelperiodode 2008 a2019, la economia salvadoreiia crecié a una
tasa menor que la economia de Grecia.

e/ EIPIB nominal de Grecia de 2019 es mayor al de 2008.

@ Suponga que el pais que se utiliza como referencia en la metodologia
de la paridad del poder de compra presenta en un determinado afo un
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PIB per capita de 50,000 délares; denominaremos ese pais como el pais

A.Y que otro pais, el pais B, en ese mismo ano presenta un PIB per ca-

pita en ddlares igual a 5,000 (ese dato no esta ajustado por paridad del

poder de compra). Ademas, se sabe que en el pais B, el del PIB per capita

menor, con 50 centavos se puede comprar lo que compra el pais A con

un délar, es decir, un bien que cuesta un délar en A se consigue en B

por 50 centavos. Con esa informacion, seleccione la respuesta correcta

(para resolver este ejercicio se recomienda la lectura de los Anexos que

aparecen luego de las respuestas):

a/ EIPIBnominal ajustado por paridad del poder de compra del pais B
es de 2,500 USD.

b/ EIPIB nominal ajustado por paridad del poder de compra del pais B
es de 10,000 USD.

¢/ EIPIBnominal ajustado por paridad del poder de compra del pais A
es de 100,000 USD.

d/ EIPIBnominal ajustado por paridad del poder de compra del pais A
es de 20,000 USD.

e/ El pais A sera considerado “mas barato” que el pais B.
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@ Anexos

Anexo 1: Aclaracion sobre el uso del PIB pc PPC

El PIB pc PPC cumple con las caracteristicas de un indicador porque se pue-
den comparar los datos con los de otros paises. El indicador en si retine tres
tipos de informacion:

@ La estimacion de una medida de produccién por habitante. Eso sirve
de varias formas: una, como medida aproximada de productividad y
como medida indirecta de bienestar. En la primera aproximacion se es-
taria asociando a cuanto aportaria cada persona a la producciény, en la
segunda, cuanto recibe como ingresos cada persona para lograr tener
una cierta calidad de vida. La interpretacion anterior tiene dos limita-
ciones: por el lado del bienestar, que ese indicador es un promedio y,
por tanto, no considera la distribucion del ingreso ni el porcentaje de
pobreza en la poblacion; y por el lado de la productividad, no considera
la diferencia entre el total de poblacion y el total de personas que tra-
bajan. En la estimacion per capita (divide al total de la poblacion) se
estaria incluyendo a personas que no trabajan (eso puede tener varias
razones; una de las mas graves, porque no logren encontrar trabajo).

@ & ajuste por paridad del poder de compra. Este ajuste permite capturar
el hecho de que un doélar no se convierte en la misma cantidad de bie-
nes y servicios segun el pais en que estemos. Se trata de estimar una
canasta de consumo “universal” y se analizan con eso las diferencias
de capacidad de compra. Como ejemplo, pensemos que en el pais A esa
canasta cuesta 100 USD y en el pais B cuesta 200 USD. Por tanto, un
dolar en el pais A tiene el doble de capacidad de compra que en el B.
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Siguiendo el ejemplo, supongamos que en el pais B un salario promedio
mensual es de 1,500 USD, y en el A es de 500 USD. Eso indicaria que un
trabajador en el pais B tiene 3 veces mas capacidad de compra que un
trabajador en el pais A (medido nominalmente o en unidades moneta-
rias). Si ahora se ajusta por paridad del poder de compra, el trabajador
del pais B puede comprar 7.5 canastas y el del A compraria 5 canastas.

Ese ajuste hace que la diferencia se reduzca, y que ahora el salario en B
ajustado por paridad del poder de compra seguiria siendo de 1,500 USD,
pero el salario en A ajustado por paridad del poder de compra sea de
1,000 USD. El ejemplo anterior supone que el pais B sea el que se utilice
como referencia de comparacion. En la realidad, ese pais es los Estados
Unidos de América: el PIB per capita en Estados Unidos es igual al PIB
per capita ajustado por paridad del poder de compra.*®

Que los délares estén expresados en un determinado afo. Esto indica
que se ha anulado el efecto del incremento de los precios a lo largo del
tiempo al utilizar los precios de un determinado ano para estimar el va-
lor de la produccion de todos los demas anos. Tal como se mostré en la
Tabla 2, en un caso, el PIB pc PPC estaba expresado en délares de 1990,
y el otro, en dolares de 2017. Ese ano de referencia puede cambiar por
la fuente utilizada y también porque se va actualizando la metodologia
en el tiempo. Lo importante es utilizar el mismo afio cuando se estén
realizando las comparaciones. En macroeconomia se utilizan las pala-
bras nominal y real para indicar si las variables se expresan utilizando

10/

En el afio 2019, el PIB per capita nominal en Estados Unidos fue de 65,051.9 y
65,051.9 USD ajustados por paridad del poder de compra; es, por tanto, el pais de
referencia. En cambio, en El Salvador, el PIB per capita nominal fue de 4,167.4 USD
y pas6 a 9,166.7 USD con el ajuste por paridad del poder de compra. Los datos se
obtuvieron la pagina del IMF (2021) citada en las Referencias bibliograficas.
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los precios de cada afio (variable nominal o expresada en délares co-
rrientes) o si se expresan con los precios de un determinado ano (va-
riable real o expresada en délares constantes, o expresada en alguna
medida de bienes y servicios).

La metodologia para mejorar la comparacién de los paises incorporando el
ajuste por paridad del poder de compra surgi6 en 1968, en la Universidad de
Pensilvania (University of Pennsylvania).* Ese esfuerzo fue auspiciado por
el Banco Mundial y la ONU. En un primer momento, la comparacion de la
capacidad de compra entre paises comenzé utilizando el consumo de arroz
como referencia de un bien que se consume en la mayoria de los paises del
mundo. Por tanto, esa capacidad de compra se obtenia convirtiendo los sala-
rios expresados en las diferentes monedas de cada pais en unidades (libras)
de arroz.

Para mas informacién sobre la metodologia, se sugiere consultar los si-
guientes enlaces: https://www.worldbank.org/en/programs/icp y https://
youtu.be/rdT3m94TuMw.

11/ Aunque la intencién de hacer una comparacion mas justa entre paises usando la pa-
ridad del poder de compra habia hecho algunos intentos previos, es en el afio 1968
cuando un equipo de la Universidad de Pensilvania (University of Pennsylvania), in-
tegrado por Irving Kravis, Alan Heston y Robert Summers, junto a la divisién de esta-
disticas de la ONU, establecen el proyecto de comparaciones internacionales (ICP, por
sus siglas en inglés). Tomado de https://www.worldbank.org/en/programs/icp/brief/
chronological-table
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Los tres principales indicadores
macroeconomicos y la conexion
con el enfoque de capacidades

@ Introduccion

| analisis macroeconémico requiere de un sistema de informacién

que se genera al seguir las reglas de la contabilidad nacional. En el

ano 1947 da inicio el Sistema de Contabilidad Nacional. Este hito es
parte de las buenas intenciones que surgieron después de la Segunda Gue-
rra Mundial, al crearse una institucionalidad mundial que intentara evitar
futuros conflictos. Como parte de esa nueva institucionalidad se cre6 un sis-
tema*? que permitiera llevar un registro de la actividad econémica (medir
el ingreso y la produccién de los paises) y que fuese posible la comparacion
de las cifras macroeconémicas entre paises dado que habian seguido una
misma metodologia.

12/ Dicho sistema fue un encargo de la Liga de las Naciones, después retomado por Nacio-
nes Unidas.
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En la creacién de ese sistema de contabilidad nacional destaca el papel de
dos economistas: Simon Kuznets y Richard Stone. Ambos fueron galardona-
dos con el premio Nobel de Economia en 1971y 1984, respectivamente.’?

Desde que, en 1947, Richard Stone presentara el reporte Measurement of
National Income and the Construction of Social Accounts (Stone, 1947),
cada cierto tiempo, el sistema de contabilidad nacional ha ido modificando-
se. La version mas reciente es la del afio 2008 (conocida como SCN2008), y
es la que se utiliza en El Salvador (UNSTAT, s/f a).24

Tal como aparece en el capitulo anterior, la explicacion del funcionamiento
del sistema de contabilidad nacional no esta dentro del alcance de este tex-
to. Mas bien, la prioridad sera la interpretacion de los indicadores macroeco-
némicos tradicionales (crecimiento econémico, tasa de desempleo y tasa de
inflacion) y su conexion con el enfoque de las capacidades. Ese enfoque es
simplemente un recurso docente que se utiliza en este texto para profun-
dizar en la interpretacion de los tres indicadores citados. En este enfoque,
cada indicador estaria conectado o representa a una determinada capaci-
dad de un pais: la capacidad de producir, la capacidad de utilizar sus factores
productivos y la capacidad de compra que tendran los agentes econémicos.
También, en este capitulo se presenta la forma en que los indicadores ya
citados pueden contribuir al logro del bienestar de la poblacién.

13/ El discurso (o clase impartida) de aceptacion del Nobel de cada uno se encuentra
en los siguientes enlaces: el de Kuznets en https://www.nobelprize.org/prizes/eco-
nomic-sciences/1971/kuznets/lecture y el de Stone en https://www.nobelprize.org/
prizes/economic-sciences/1984/stone/lecture/

14/ ELSCN (Sistema de contabilidad nacional) o SNA (por sus siglas en inglés: System of
National Accounts) ha tenido siete versiones. La primera fue en 1947, y de ahf sur-
gieron nuevas versiones en los afios 1953, 1960, 1964, 1968, 1993 y la version mas
reciente, en 2008. Tomado de https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/hsna.asp



@ Los tres indicadores macroecondomicos mas utilizados

Hay tres indicadores que son titulares en cualquier analisis macroecono-
mico: la tasa de crecimiento econédmico, la tasa de desempleo y la tasa de
inflacion. La interpretacién de cada indicador esta asociada a tres tipos de
capacidades con las que cuenta un pais, que son:

La capacidad de producir.
p p
@ La capacidad de utilizar sus factores productivos.
La capacidad de compra de la poblacion.
p p p

El crecimiento econémico es un reflejo de la capacidad de producir de un
pais. La tasa de desempleo indicaria de manera inversa qué tan bien utiliza
un pais su factor productivo mas relevante (la fuerza laboral), y la tasa de
inflacién repercute en la capacidad de compra de la poblacién. Esa conexién
de indicadores y capacidades se muestra en la Tabla 3.

En lo sucesivo, se iran analizando cada uno de los tres indicadores.
La tasa de crecimiento economico

Como se presenta en la Tabla 3, esta se obtiene de la variacién porcentual
del PIB real (o variacion porcentual de un indice de volumen). El PIB (tanto
nominal como real) es una de las variables macroeconémicas mas utilizadas.
En El Salvador, con el cambio en la metodologia de cuentas nacionales, ya no

Iu

se publica el PIB real; ahora se publica el “Indice de volumen encadenado”,

donde 2014 es el afio de referencia (cuando el indice asume el valor de 100).

EI PIB nominal se utiliza para generar la mayoria de los indicadores macroeco-
némicos, dado su papel de indicar el “tamaiio” de la economia (o capacidad
de pago del pais); por ejemplo, la deuda externa respecto al PIB o la deuda
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publica respecto al PIB indicarian la gravedad de esa deuda, o, en otros casos,
el gasto en educacién y salud al PIB podria indicar la prioridad que le asigna
un pais a la acumulacién de capital humano. En cambio, el uso del PIB real (o
indice de volumen encadenado) se utiliza generalmente con dos propésitos:
el primordial, estimar el crecimiento econémico, y para estimar el deflactor
del PIB. La variacién porcentual del deflactor es una forma de averiguar el

crecimiento de los precios, es decir, la tasa de inflacion.

TABLA 3/

Los tres indicadores y la interpretacion de las tres capacidades

Tasa de El cambio porcen-  Usualmente es la variacion porcentual del PIB
crecimiento tual de la capaci-  (producto interno bruto) en términos reales.
econdmico R df:' [EHIGEE El Salvador ya no publica el PIB real desde que
Sl [PEIE se implemento el SCN2008; en su lugar, se
presenta un indice de volumen encadenado.
Tasa de Refleja de manera  Se desagrega la poblacién por edad de tra-
desempleo  inversala capaci-  bajar (mayor o igual a 16 afios) y edad de no
dad de usode la trabajar. El grupo PET (poblacién en edad de
fuerza laboral, el trabajar) se separa en otros dos grupos: los
factor productivo  que su intencidn es trabajar (la fuerza laboral
mas relevante de o la PEA: poblacién econémicamente activa) y
un pais los que no tienen esa intencion (PEl: pobla-
cién econémicamente inactiva). La tasa de
desempleo se obtiene al dividir el numero de
personas desempleadas entre la PEA.
Tasa de El cambio porcen-  La variaciéon porcentual del IPC o del de-
inflacion tual en elindice de  flactor del PIB (el resultado de dividir el PIB

precios al consumi-
dor (o nivel general
de precios) que
afectaria la capaci-
dad de compra

nominal entre el PIB real). Dado que el IPC es
mensual, la formula usual de inflacién anual
es la variacion porcentual usando el IPC de
diciembre de un ano y el IPC de diciembre del
afno anterior.



La estimacion del PIB en El Salvador se lleva a cabo en el Departamento de
Cuentas Nacionales del Banco Central de Reserva (BCR). Las cifras pueden
obtenerse consultando los cuadros IV.1y IV.2 de la base de datos que esta
instituciéon ofrece en internet (BCR, s/f).

La metodologia para estimar el PIB data de 1934 y fue creada por el ya cita-
do Simon Kuznets. El fue muy claro en afirmar que era una medida de cuan-
to logra producir un pais (por tanto, también una medida del ingreso de un
pais), y que no debia considerarse o confundirse con una medida del bienes-
tar de un pais. Aunque existe una relacién, no necesariamente un mayor PIB
genera mayor bienestar. Por eso recomendé que el PIB debia ir acompanado
por otras métricas (indicadores sociales, ambientales, de calidad institucio-
nal, entre otros).

Las criticas al PIB no solo se refieren a que no sea Util necesariamente como
medida de bienestar, sino que existen otras criticas relacionadas con la for-
ma en que se hace su medicion. Esas criticas son:

@ Que no mide realmente toda la produccién que ocurre en un pais (o se
subregistra esa produccion), por ejemplo, la produccién al interior de
los hogares, la produccion de autoconsumo y la produccién del sector
informal.

@ No logra incorporar rapidamente cambios en la economia, por ejemplo,
cuando surgen nuevos productos. Esta critica se intenta superar usando
un PIB real encadenado (o indice de volumen encadenado).

@ No logra incorporar rapidamente las mejoras de calidad de los produc-
tos. Un bien puede haber aumentado de precio, pero, a la vez, pudo
haber ocurrido que se aumentaron mas veces los atributos de ese bien,
por ejemplo, que un bien aumente su precio en 5 % y sus atributos en
20 %; ese podria ser el caso de un medicamento que no provoque efec-
tos secundarios.
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@ cuando el PIB entra en conflicto con otros activos. Mas PIB, pero ma-
yor deterioro ambiental (contaminacién y efectos en la salud o la ca-
lidad de vida), o mayor descomposicién social o institucional (mayor
peso de actividades ilegales, lavado de dinero, saqueo cultural o de la
biodiversidad).

@ No considera la distribucién del ingreso ni el sistema de libertades y de
oportunidades.

Por otra parte, en un analisis macroeconémico, la tasa de crecimiento eco-
némico de un pais puede acompafarse por tasas de crecimiento de los
sectores econémicos, y asi averiguar cuales son los sectores econdmicos (o
ramas de actividad econémica) que muestran mayor dinamismo o mayor
contraccion. También, ese analisis podria incluir el cumplimiento de una
determinada meta de crecimiento. Esa meta depende del nivel de ingresos
del pais: a menor ingreso, mayor deberia ser el crecimiento. Para un pais de
ingresos medios como El Salvador, se esperaria que crezca al menos un 4 %
anual, y que logre mantener ese valor a lo largo del tiempo.

La tasa de desempleo

La tasa de desempleo indica cuantas personas desean trabajar y no lo consi-
guen. Ese nimero de personas se compara con la poblacién cuya intencién
es trabajar (PEA). Es decir, la tasa de desempleo no se estima comparando al
total de la poblacién. En el Esquema 1 se muestra el desglose de |a poblacién
hasta llegar a la estimacion de la tasa de desempleo.

Desde el punto de vista macroeconémico, el desempleo se interpretaria
como la produccién que no ocurrié (menor PIB) y los ingresos que no se reci-
bieron (menor capacidad de compra). Desde el punto de vista de la persona
desempleada (y grupo cercano), abarca una serie de problemas de autoesti-
ma, de no generacion de ingresos, no contribucién a la sociedad y afectaria a



ESQUEMA 1/
Desglose de la poblacion de un pais para llegar a estimar la tasa de
desempleo

Poblaciéon menor de 16 Poblacién de 16 afios y mas:
afos: no esta en edad poblacién en edad de trabajar
de trabajar (PET). Nétese que hay limite

inferior de edad, pero no superior®®
|

J )

Poblacion Poblacion
econémicamente econdmicamente
activa (PEA) inactiva (PEI)

Desocupados Ocupados

Tasa de desempleo:  Tasa de ocupacion:
desocupados/PEA ocupados/PEA?®

15/ En algunos pafses, la edad de ingreso a la PET es menor y se divide entre
zona rural o urbana. Otros paises definen una edad de ingreso y una edad de
salida, por ejemplo, entre 16 y 64 afos.

16/ La tasa de ocupacion suele confundirse con la tasa de empleo que se mide
como Ocupados con relacién a la PET.
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la acumulaciéon de capital humano. En El Salvador, la estimacion del desem-
pleo surge de la Encuesta de Hogares de Propdsitos Multiples o EHPM (DI-
GESTYC, s/f c), a diferencia de la mayoria de las variables macroecondmicas
que se obtienen del Sistema de Cuentas Nacionales.'’

Para analizar mejor la tasa de desempleo, es conveniente agregar infor-
macion relacionada con el funcionamiento del mercado laboral, como el
peso del subempleo, el porcentaje de cobertura de la seguridad social, el
tiempo de permanencia en el desempleo y la posibilidad de que existan
valvulas de escape al desempleo (migrar, trabajar en el sector informal,
emprender o rendirse en el proceso de blsqueda de empleo —trabajador
desalentado—). También podrian agregarse patrones culturales o carac-
teristicas particulares de cada pais que afectarian a la participacion de la
mujer en el mercado laboral, o que haya otros problemas como el trabajo
infantil.

En este intento de contar con mas informacion se estiman otros indicado-
res, como la tasa de participacion global (PEA/PET), la tasa de subempleo,
el porcentaje de trabajadores que contribuyen a la seguridad social y el
tiempo de permanencia en el desempleo. La tasa de desempleo mas los
nuevos indicadores se presentarian como total nacional, y por algun otro
criterio como edad, sexo, zona geografica, condicion de pobreza y/o nivel
educativo.

Para finalizar, se advierte que nunca se debe hacer referencia a la tasa
de desempleo como si fuese una relacidn respecto al PIB (esa tentacion

17/ La Direccion General de Estadisticas y Censos (DIGESTYC) del Ministerio de Economia
elabora la EHPM (DIGESTYC, s/f c). Las publicaciones anuales de la EHPM se encuen-
tran aqui:
http://www.digestyc.gob.sv/index.php/temas/des/ehpm/publicaciones-ehpm.html



aparece porque muchos indicadores macroeconémicos se obtienen con
relacion al PIB), y que la tasa de desempleo jamas sera negativa, a di-
ferencia de las tasas de crecimiento e inflacién, que si pueden tener
valores negativos. El valor mas bajo posible para la tasa de desempleo
seria cero; eso ocurriria si no queda ninguna persona con la intencion
de buscar trabajo. Cuando la tasa de desempleo es muy baja, el primer
impulso es celebrarlo como una gran noticia y, efectivamente, lo es, con-
siderando que se minimiza el drama del desempleo, y si la competen-
cia por atraer y mantener trabajadores conduce a mejores condiciones
laborales y salarios reales. Por otra parte, una tasa de desempleo muy
baja podria constituirse en un freno a la expansion de las actividades
productivas.

La tasa de inflacion

Para llegar a la tasa de inflacién y cumplir su objetivo de brindar informa-
cion sobre el cambio en la capacidad de compra de la poblacién, hay que
responder previamente una serie de preguntas:

@ :Qué consume la poblacién? Para averiguarlo, los paises, por lo gene-
ral, hacen un censo de ingresos y gastos.

@ :Como convertir ese consumo en una canasta representativa? Se re-
quiere un proceso para elegir los bienes y servicios que mejor repre-
sentan los habitos de consumo de la poblacion.

@ ¢Cuanto cuesta esa canasta? Averiguar precios y establecer un costo
inicial.

@ :Como se estara actualizando el costo de esa canasta? Eso supone una
labor institucional que incluye realizar encuestas o inspecciones pe-
riddicas para consultar precios.

@ :Cuindo se deberia repetir el proceso anterior si los habitos de con-
sumo han cambiado? La recomendacién es cada cinco afos, aunque
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el tiempo de actualizacion es sustancialmente mayor en los paises de
ingresos bajos o medios.*®

De manera resumida, el IPC (indice de precios al consumidor) surge de la
division del costo de la canasta conforme pasa el tiempo entre el costo de
la canasta inicial. Por lo general, ese proceso se realiza mes a mes Yy, al igual
que la estimacion de la tasa de desempleo, lo realiza la Direccion General de
Estadisticas y Censos del Ministerio de Economia (DIGESTYC, s/f a).

Un ejercicio interesante es solicitarles a los alumnos que estimen su tasa
de inflacion durante el transcurso del trimestre o semestre. Esto es util para
facilitar la comprension de que la tasa de inflacién de un pais no necesaria-
mente reflejara la “inflacién” de cada persona o grupo. Esa distancia sera
mayor entre menos coincidencia exista entre la canasta utilizada para esti-
mar el IPCy la canasta de consumo personal.

Una tasa de inflaciéon en un rango entre 1 % a 3 % se considera razona-
ble; en otros casos, como en los Estados Unidos, el objetivo es que la tasa
de inflacion sea, en promedio, del 2 % en una perspectiva de largo plazo.
Cuando la inflacién es negativa, podria indicar la presencia de problemas
que pueden deberse a una pérdida de capacidad de compra de los agentes
econémicos (shock de demanda negativo); por tanto, las empresas redu-
cen sus ventas, acumulan inventarios y deben reducir precios para poder

18/ EnElSalvador, los pasos del 1 al 3 (de la lista de 5 preguntas) se llevaron a cabo entre
2005 y 2009, y el IPC del mes que se toma como base quedd en diciembre 2009.
Para el paso 2 se eligieron 238 bienes y servicios que conforman la llamada canasta
de mercado. El paso 4 es una labor que lleva a cabo la DIGESTYC todos los meses, y
con eso actualiza el costo de la canasta, cuyo costo mensual determina el IPC de ese
mes (DIGESTYC, s/f a). En el siguiente enlace se encuentra el archivo que explica la
metodologia y el listado de los 238 bienes y servicios: http://www.digestyc.gob.sv/
index.php/temas/ee/ipc/indice-de-precios-al-consumidor.html.



seguir operando. Esa accion podria conducir a que las empresas terminen
quebrando, que aumente el desempleo y que la inflacién negativa siga re-
flejando esos problemas.

Por ultimo, también se advierte, como se hizo con la tasa de desempleo, que
jamas debe usarse la expresion “tasa de inflacién con respecto al PIB”.

Los vinculos entre los indicadores

En la historia de la macroeconomia hay dos vinculos que se siguen utilizan-
do en las clases y libros de texto. Uno surgié en 1958, producto del interés
de William Phillips por encontrar una relacién interesante entre las variables
macroeconémicas. Asi determiné que la tasa de desempleoy latasa de infla-
cion (en primera instancia, la variacion de los salarios) estaban relacionadas
de forma inversa. Tal relacion tuvo una aceptacion inmediata y se etiqueto
como “la curva de Phillips”. Luego, a finales de los sesenta, Milton Friedman
y Edmund Phelps cuestionaron la relacion entre inflacion y desempleo, con-
tribuyendo con sus criticas al avance del pensamiento macroeconémico (el
papel de las expectativas y los determinantes de la tasa de desempleo).

El otro vinculo surgié a inicios de la década del sesenta, cuando Arthur Okun
estaba estimando cuanto podria reducirse la tasa de desempleo al incre-
mentarse la tasa de crecimiento econémico. A esa relacion entre tasa de cre-
cimiento y tasa de desempleo se llamé la “ley de Okun”.

En los paises de ingresos bajos o medios surgen diferencias al estimar la
curva de Phillips y ley de Okun por varias razones:

@ Mayor inestabilidad macroeconémica.
@ Mayores episodios de estanflacion. Asi se le llama a la combinacién de
una reduccion del crecimiento econdmico y aumento de la inflacion.
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Esta combinacién puede provocar que la relacion inversa entre inflacion
y desempleo aparezca como una relacién directa.

Menor confianza en la estimacion de la tasa de desempleo.

Puede parecer que la tasa de desempleo reacciona poco ante los cam-
bios de la tasa de crecimiento. Esto puede deberse a la mayor posibili-
dad (necesidad) de recurrir a vias de escape del desempleo ante caidas
de la tasa de crecimiento. Las personas, dada la poca o nula existencia
de los seguros de desempleo o respaldos financieros previos, no pueden
aceptar el desempleoy pasan a trabajos de menor calidad (aumento del
peso del subempleo, mayores migraciones, menor porcentaje de cober-
tura de la seguridad social).

03/

La conexion de los tres indicadores con las tres
capacidades

En esta seccion se retoma esa conexion de cada indicador como reflejo de

una determinada capacidad y, al final, se mostrara cémo los tres indicadores

podrian estar relacionados con el logro del bienestar de un pais.

La capacidad de producir

La capacidad de producir de un pais estara determinada por la cantidad de

activos que posee (o bien, por sus factores productivos, o por el desglose de
tipos de capitales), el porcentaje de uso de esos activos y, principalmente,
por la productividad de esos activos. Lo anterior sugiere que el PIB de un pais

en un momento en el tiempo puede simplificarse en la siguiente ecuacion:

PIB = cantidad de activos * porcentaje de uso de esos activos
* productividad de los activos



En el Esquema 2 se muestra esta forma resumida de entender el PIB de un
pais. Se presentan siete tipos de activos (o stock de capital): cada uno de
esos activos o capitales puede convertirse en un flujo de produccién; eso de-
pendera del grado de uso y productividad. Lo anterior sirve para transmitir
la idea de que la produccion de un pais podra incrementarse en el tiempo
seglin varias combinaciones: 1) aumentan los activos de un pais y no cam-
bia el porcentaje de uso ni la productividad; 2) aumenta el porcentaje de
uso de los activos y no cambia la cantidad de activos ni la productividad; (3)
aumenta la productividad de los activos y no cambia la cantidad de activos
ni su porcentaje de uso; y 4) todos aumentan.

ESQUEMA 2/
EL PIB como resultado de los activos de un pais, su uso y productividad

Cuando no hay
externalidades
(negativas o positivas),

el flujo de produccion
serfa equivalente a un
flujo de bienestar

Capital fisico % de uso activos Produccién
Capital humano Productividad activos Bienestar
Capital empresarial

Capital social

Capital ambiental
Capital institucional
Capital cultural
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Se advierte que el porcentaje de uso de los activos podria suponer un por-
centaje 6ptimo y que, por tanto, existen costos por estar debajo y sobre ese
optimo.” La estrategia considerada como ganadora es la de incrementar la
productividad de los activos.?°

En el caso de que esa produccion ocurra sin provocar externalidades (que
podrian ser positivas o negativas), el flujo de produccién deberia ser muy si-
milar al flujo de bienestar. Al momento, ese flujo de bienestar reflejaria que
las personas estan generando ingresos, incrementan su capacidad de com-
pray no se estan deteriorando otros activos (como los capitales ambiental,
social, institucional u otros).

Cuando ocurren externalidades negativas, por ejemplo, contaminacion en
sus diferentes formas (aire, tierra, recursos hidricos, sonora, visual), degra-
dacion de los activos naturales, reduccion o desaparicion de las areas natu-
rales protegidas, deterioro de la institucionalidad, destruccién o deterioro
del patrimonio histérico o cultural, el flujo de produccion seria mayor al de
bienestar. En fin, si al producir se estan degradando la cantidad y calidad de
alguno de los activos existentes, entonces ya no podria darse la equivalencia
entre el flujo de produccién y el flujo de bienestar. Y de manera contraria, si
se presentan externalidades positivas, el flujo de bienestar seria mayor al de
produccién. Estas posibilidades se muestran en el Esquema 3.

19/ A manera de ejemplo, consideremos el caso de una carretera que no presenta trafico:
habria un costo por la mala asignacién de recursos al haberse construido. Al contrario,
una carretera que pasa colapsada por el trafico genera una serie de costos en contami-
nacién, pérdida de tiempo, calidad de vida e incremento del uso de combustibles.

20/ La estrategia perdedora seria la de aumentar la produccion de un pais, pero a costa
de quedarse sin los recursos naturales del mismo, y sin que los ingresos que surgieron
hayan hecho posible una mejora sostenible en el desarrollo humano o progreso social.
Al respecto, se cita el ejemplo de Noruega como uno exitoso en el manejo de sus re-
cursos naturales.



ESQUEMA 3/
Comparacion de los flujos de produccion y bienestar en presencia de
externalidades

Cuando hay externalidades Cuando hay externalidades
negativas, el flujo de produccién positivas, el flujo de produccion
seria mayor al flujo de bienestar seria menor al flujo de bienestar

Bienestar

Bienestar

Cuando el flujo de produccién supera al de bienestar, se considera que la
rentabilidad privada es mayor que la social y, al contrario, cuando el flujo de
bienestar supera al de produccioén, la rentabilidad social es mayor que la priva-
da. Ambas diferencias podrian considerarse no sostenibles. Si el crecimiento
econémico va de la mano con el desarrollo sostenible, la calidad de vida (bien-
estar) iria mejorando. Para que eso ocurra, las actividades econdémicas son
rentables y existe bastante cercania entre la rentabilidad privaday la social.

Cuando una actividad no es rentable (aunque esté generando externalida-
des positivas), la produccion se reduce o desaparece —salvo que reciba un
subsidio del gobierno o transferencia de ingresos del sector privado; a su
vez, ese subsidio o transferencia puede provenir de otros paises— y, en el
caso de que no surja otra actividad rentable que la sustituya, habria una
reduccion del crecimiento econémico.
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La capacidad de utilizar los factores productivos

En la seccion anterior se explicé que los activos de un pais se convierten en
un flujo de produccién y que en ese proceso intervienen la productividad y
el grado de uso de los activos. Para determinar el grado de uso, el indicador
mas utilizado es la tasa de desempleo, aunque podrian ser mas Utiles la tasa
de ocupacion o la tasa de empleo, puesto que la interpretacion es directa:
a mayor tasa de ocupacién y de empleo, mayor el grado de uso del factor
productivo trabajo. En cambio, la tasa de desempleo se interpreta de ma-
nera inversa, es decir, cuanto mayor sea la tasa de desempleo, menor seria
el grado de uso del factor productivo trabajo. El factor productivo trabajo, al
ser corregido —o aumentado— por las habilidades de los trabajadores, la
educacion y la salud, se convertiria en el activo capital humano.

Identificar el grado de uso o la cercania al porcentaje 6ptimo de uso de cada
uno de los activos de un pais es una tarea compleja. En algunos casos, el por-
centaje de uso 6ptimo podria ser cero, por ejemplo, cuando la proteccion de
una determinada area boscosa es vital para la recarga y preservacién de un
manto acuifero, o para el adecuado funcionamiento de una represa. De mane-
ra general, para algunos de los activos que conforman el capital ambiental, su
porcentaje de uso podria ser cero cuando las actividades extractivas provoquen
costos para la sociedad mayores que los beneficios. O bien, la meta podria ser
incrementar los recursos naturales renovables que son parte del capital am-
biental. En la seccion Aplicaciones a la realidad de este capitulo se presentan
ejemplos de como estimar el grado de uso de los diferentes tipos de activos.

La capacidad de compra
Una de las conexiones mas estrechas entre los indicadores econémicos y el

bienestar es, precisamente, que la poblacién cuente con la suficiente capaci-
dad de compra para no sufrir privaciones y alejarse de la pobreza.



Esa capacidad de compra es un resultado de comparar los ingresos disponi-
bles versus los precios. La capacidad de compra va cambiando en el tiempo
segln el crecimiento de los ingresos o de los precios. Es evidente que, si los
precios crecen a una tasa mayor que la de los ingresos, la capacidad de com-
pra se reduciria en el tiempo y, en consecuencia, el bienestar también.

La capacidad de compra también se ve afectada por la intervencién del go-
bierno al establecer impuestos y subsidios y, en el caso salvadorefio, por la
relevancia de las remesas que se reciben.

La conexion con el bienestar

La solidez macroeconémica de un pais podria guardar una conexion estre-
cha con el logro del bienestar de la poblacién. Esa solidez estaria reflejada
en una combinacion de alto crecimiento y bajo desempleo e inflacion. El alto
crecimiento deberia ser mayor o igual al 4 % en un pais de ingresos bajos o
medios, suponiendo que se cumple la advertencia de que la produccion del
pais no esté ocurriendo a costa de la destruccion de sus activos. El bajo des-
empleo estaria entre 5 % y 7 %, suponiendo que el tiempo de estadia en el
desempleo es corto, es decir, que la persona que cae en el desempleo tiene
opciones para conseguir pronto otro trabajo, ademas de otros factores como
una alta cobertura social de los trabajadores. Por su parte, una baja inflacién
podria estar entre el 1 % y el 3 %, también suponiendo que ese dato sea
bastante cercano a la estimacion de la inflacién de cada persona.? Las ideas
anteriores se resumen en la Tabla 4.

21/ Se reconoce que estos rangos son subjetivos y pueden cambiar segln el nivel de in-
greso de los paises; por ejemplo, para un pais de ingresos altos, serfa una muy buena
noticia crecer entre el 2 % y el 4 %, y ser més estrictos con la tasa de desempleo, que
esté entre el 4 % y el 6 %. Esta discusion se retoma en el Tema 4.
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TABLA 4/
La contribucion de los indicadores macroeconémicos al logro del bienestar

Crecimiento A mayor crecimiento, podria ocurrir lo siguiente (rango
entre 4%y 6 %):

» Mayor creacién de empleos
« Mayor crecimiento de los salarios reales
 Reduccién de la pobreza

Lo anterior, condicionado a que el crecimiento no esté
destruyendo activos del pais, deteriorando la instituciona-
lidad y equidad, ni restringiendo libertades.

Desempleo Cuanto menor sea la tasa de desempleo (rango de 5 % a
7 %), podria ocurrir lo siguiente:

= Mayor posibilidad de contar con un empleo y poder
generar ingresos.

+ Mayor sensacion de sentirse Util para la sociedad (auto-
estima y calidad de vida).

Inflacion Cuanto menor sea la tasa de inflacion (rango de 1 % a 3 %),
podria ocurrir:

» Que se mantenga o incremente la capacidad de compra.

 Que la bajay estable inflacién aumente la producti-
vidad al reducir los “costos de menu”, que indican el
tiempo y costo invertido en estar modificando continua-

mente los precios.

Por otra parte, cuando hay una menor fortaleza macroeconémica, o bien
cuando no se cumple la estabilidad macroeconémica y ademas hay deterio-
ro de las finanzas publicas, la capacidad del Estado de cumplir su papel de
proveedor de servicios relacionados con el logro del bienestar quedara en
entredicho. Para proveer esos servicios se necesitan los recursos (financieros
y capital humano) que permitan brindar los considerados bienes publicos



puros (seguridad y justicia) y los impuros (como educacién y salud), entre
otras intervenciones que contribuyan a una mejor calidad de vida de la po-
blacion.

Por ultimo, hay otras dimensiones del bienestar cuya conexién con la forta-
leza macroecondmica no es tan clara, por ejemplo:

@ roder expresar libremente opiniones, preferencias sexuales o religiosas,
participar en politica, desplazarse de un lugar a otro, salir sin problemas
del pais.

@ Vivir en un ambiente sano que evite enfermedades o deterioro en la
calidad de vida, por ejemplo, contar con el control de la contaminacién
en sus diferentes formas (aire, agua, suelos, por ruido).

@ Contar con alternativas sanas de entretenimiento y acceso a la cultura y
el conocimiento. Esto incluye los espacios y oportunidades para practi-
car artes y deportes.

@ Enfin, que la persona, con su esfuerzo y oportunidades recibidas, pueda
desarrollar su potencial y logre una vida satisfactoria.

Lo anterior sirve para recalcar que no necesariamente |a fortaleza macroeco-
némica estara totalmente relacionada con el bienestar, pero también para
insistir en que la conexion existe, y que los paises que mas han logrado cre-
cer en el tiempo presentan mayor ingreso per capita y son, generalmente,
los paises con los mejores indicadores de calidad de vida (o progreso social).
Las excepciones tienden a ser paises arabes, como por ejemplo Qatar y Emi-
ratos Arabes Unidos. Una muy buena iniciativa para medir el bienestar de la
poblacién se encuentra disponible en la estimacion del indice de progreso
social, en el siguiente enlace: https://www.socialprogress.org/
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@ Tematicas interesantes

Los efectos en el mercado laboral ante la crisis en los paises de
altos ingresos

Los eventos “inesperados” en el mercado laboral de paises de altos ingresos
en la fase de recuperacion de la crisis del COVID-19.

Analisis del articulo “The curious case of the disappearing worker”. Dispo-
nible en https://www.economist.com/leaders/2021/05/22/what-to-do-
about-a-labour-crunch. Este articulo fue publicado el 22 de mayo de 2021.
Esta lectura podria ser util para analizar los siguientes puntos:

@ :Por qué las personas desempleadas podrian estar renuentes a comen-
zar a trabajar? ;Se debe a las redes de proteccion social (seguro de des-
empleo) o a que los puestos ofrecidos no se ajustan a las habilidades de
las personas? ;Hay temor de contagio al regresar a trabajar?

@ :Qué posibles efectos indirectos podrian surgir si las empresas no lo-
gran cubrir los puestos de trabajo?

¢Qué acciones podrian llevarse a cabo para incentivar a los trabajadores
desempleados a aceptar los puestos de trabajo disponibles?
@ :Por qué podria ser diferente la reaccion de los trabajadores de paises
de altos ingresos a la de paises de ingresos bajos o medios?

@ Aplicaciones a la realidad

La estimacion de las tres capacidades

En esta seccion se analizaran los tres tipos de capacidades y una buena alterna-
tiva es solicitarles a los alumnos que recopilen informacién macroeconémica



relacionada con cada capacidad. Como punto de inicio, es razonable considerar
un minimo de cinco anos.?

Actividades a realizar por tipo de capacidad
@ Lacapacidad de producir
Informacion solicitada (ultimos 5 afios disponibles):
a/ Los datos de crecimiento econémico de cada afo.
b/ Estimar el crecimiento promedio en ese periodo.
¢/ Averiguar cudl fue el sector econémico (o rama de la actividad eco-
némica) que mas crecié en ese periodo.
d/ Averiguar cudl fue el sector econémico (o rama de la actividad eco-
némica) que menos crecié en ese periodo.
e/ Averiguar cudl fue el sector econémico (o rama de la actividad eco-
némica) que mas aumenté su participacion en el PIB de ese periodo.
f/ Averiguar cual fue el sector econdmico (o rama de la actividad eco-
némica) que mas redujo su participacion en el PIB del periodo.
g/ Medidas del capital (activos) del pais. Por ejemplo, capital humano,
fisico, cultural, ambiental.

@ Lacapacidad de utilizar los factores productivos
Informacion solicitada (dltimos 5 afios disponibles):
a/ Los datos de la tasa de desempleo de cada ano.
b/ Los datos de algun indicador de subempleo (visible e invisible) u
otra medida que indique el peso del sector informal o de trabajado-
res fuera del sistema de la seguridad social.

22/ Cinco afios se considera el periodo minimo para analizar la informacion macroeco-
némica. Se solicita ese nimero también pensando en la facilidad de presentar e in-
terpretar las tablas. Por supuesto, la interpretacion de la informacion dependeré del
nimero de afios considerado. Otra posibilidad es que se presente la informacién por
el promedio de cada lustro, y asi abarcar un periodo mayor, entre 20 y 30 afios.
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¢/ Una explicaciéon de como los activos de un pais podrian estar subu-
tilizados o no estan empleados en las mejores actividades.

@® La capacidad de compra

Informacion solicitada (udltimos 5 afios disponibles):

a/ El crecimiento de los ingresos (crecimiento de alguna medida de in-
gresos, como salarios segln las cuentas nacionales, salarios segun los
reportes de contribucion a la seguridad social, o salarios minimos).

b/ El crecimiento del costo de una determinada canasta (podria ser la
canasta que se utiliza para estimar la pobreza segtin el método de
los ingresos). En El Salvador, esa canasta se llama canasta basica
alimentaria (CBA).

¢/ Crear una variable de salarios reales comparando alguna de las po-
sibles medidas de salarios con el costo de la canasta utilizada. En
este caso, la medida de ingreso (salario) utilizada pasaria de ser una
variable nominal a una real. La distincién radica en que la variable
nominal se expresa en unidades monetarias, y una variable real, en
unidades de producto o nimero de canastas.

d/ Elcrecimiento de los precios. Estimar la inflacion general y la inflacion
de los alimentos. Eso requiere las series del IPC general y del IPC de
alimentos y bebidas no alcohélicas. Este ultimo reviste interés porque
cuanto menor sea el ingreso de las personas, mas se afecta la capaci-
dad de compra ante los incrementos en el precio de los alimentos.

Respuestas por tipo de capacidad en el periodo de 2015 a 2019 en El Salvador?
@ La capacidad de producir
Las respuestas de la capacidad de producir de los puntos 1 al 6 se resu-
men en las tablas 5,6y 7.

23/ Aunque estan disponibles los datos de 2020, se prefiere este periodo para evitar la
contaminacién provocada por la crisis de 2020.



TABLA 5/
Tasa de crecimiento econdmico anual de El Salvador en el periodo
de 2015 a 2019

indice de volumen 100 102.4 105 107.36 109.97 112.6
encadenado PIB (afio

de referencia: 2014)

Tasa de crecimiento 24 % 25% 22 % 24 % 24 %
anual (variacién

porcentual interanual)

Fuente: elaboraci6n propia a partir del cuadro IV.2 (BCR, s/f).

TABLAS6Y 7
Identificacion de sectores con mayor y menor dinamismo

TABLA 6. Sector que mas crece y el que menos crece

Tasa de crecimiento econémico 24%
Sector que mas ha crecido Transporte y almacenamiento (6.5 %)
Sector que menos ha crecido Suministro de agua, alcantarillados y

gestion de desechos (-0.5 %)

Fuente: elaboracion propia a partir del cuadro 1V.2 (BCR, s/f).

TABLA 7. Sector que mas ha aumentado y el que mas ha perdido peso en el PIB

El que mas incrementé  Construccion 0.73
su peso en el PIB

El que mas perdié peso Industrias -0.62
enel PIB manufactureras

Fuente: elaboracion propia a partir del cuadro IV.1 (BCR, s/f).
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La respuesta a la capacidad de producir en el punto 7 se resume en la

Tabla 8.

TABLA 8/

Ejemplos de posibles mediciones de los activos de un pafs de los capitales
humano, fisico, cultural y ambiental

Capital humano

Ajuste de la poblacién por condicién de salud y logros educa-
tivos. Uso de indicadores de salud y educacién de la pobla-
cion. La PEA aumentada por edad promedio de escolaridad.

Capital fisico

Contador de obras de infraestructura relevantes, o contador
de kilometros de red vial (y separacion segtn criterio de
calidad) y ferroviaria. Contador de carreteras internacionales.
Estimacion del techo industrial. Stock habitacional.

Capital cultural

Inventario de sitios arqueoldgicos. Lugares (u otros) que
cuenten con la Declaracion de Patrimonio de la Humanidad
de la UNESCO.

Capital ambiental

Inventario de parques nacionales o areas protegidas (peso en
el territorio). Contador de sitios RAMSAR.?* Cobertura forestal.
Contador de precipitacion pluvial. Contador y medida de al-
macenaje de mantos acuiferos. Horas promedio de sol. Rango
de temperaturas.

@ La capacidad de utilizar los factores productivos
Las respuestas de la capacidad de utilizar los factores productivos del
punto 1 al 2, se resumen en la Tabla 9.

24/ Se refiere a los humedales que han recibido una certificacion por su importancia in-
ternacional; dicha certificacion esté a cargo de la UNESCO. La denominacion Ramsar
se debe al nombre de la ciudad de Irdn donde se realizé la convencién para definir
los criterios a utilizar para certificar los humedales (1971). Para mayor conocimiento
sobre la Convencion de Ramsar, se recomienda consultar el siguiente enlace: https://
www.ramsar.org/about-the-convention-on-wetlands-0



TABLA 9/
Tasas de desempleo y subempleo (en porcentajes)

Tasa de desempleo 7.0 7.0 7.0 6.3 6.3
Tasa de subempleo 28.5 28.7 37.3 33.3 323
Fuente: elaboracion propia con base en la EHPM de los afios 2013 al 2019 (DIGESTYC, s/f ).

El subempleo indica que el involucramiento laboral tiene dos objecio-
nes: una, que se trabajan menos horas que las deseadas (subempleo
visible), y la segunda, que se recibe un salario menor al minimo, aunque
se trabajen 40 horas o mas a la semana (subempleo invisible). El total
de personas en esa condicion de subempleo se divide entre la PEA. En
El Salvador, la tasa de subempleo se obtiene tnicamente para la zona
urbana. En el afio 2019, “... por cada 100 personas que pertenecen a
la PEA urbana, 58 se encontraron plenamente ocupados, 32 personas
subempleadas, 6 desempleadas y 4 se emplean en servicio doméstico”,
seglin la EHPM de 2019, en la pagina 36 (DIGESTYC, s/f c).

La respuesta a la capacidad de utilizar factores productivos del punto 7
se resume en la Tabla 10.

TABLA 10/
Los tipos de capital (activos) y una aproximacion al porcentaje de uso

Capital Un ejemplo seria el trafico en carreteras: el trafico indicaria el por-

fisico centaje de uso. Ocupacién de infraestructura, por ejemplo, ocu-
pacion hotelera. Durante las crisis, una buena parte de la infraes-
tructura, equipo y herramientas esta subutilizada, por ejemplo, la
infraestructura educativa con la crisis del COVID-19.

Capital Podria medirse por la ausencia de apoyo, participacion y colaboracién
social en programas de mejora para la sociedad. La organizacién ciudadana
no esta presente para lograr mejores condiciones de vida.
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TABLA 10/
Los tipos de capital y una aproximacion al porcentaje de uso (continuacidn)

Capital Podria medirse por la tasa de ocupacion (ocupados/PEA) o tasa de

humano empleo (ocupados/PET). En la interpretacion contraria, podria me-
dirse por la tasa de desempleo (desocupados/PEA) o tasa de subem-
pleo (subempleados/PEA). Las medidas mas finas de subutilizacion
conducirian a comparar el grado académico alcanzado por las per-
sonas versus lo exigido en el trabajo, por ejemplo, una persona con
grado universitario que trabaja en una actividad que solo requiera
estudios primarios. Otra forma de medirlo es estimando la “fuga de
talentos” de un pais y, de manera general, en las migraciones.

Capital Podria asociarse a la subutilizacién cuando los futuros emprende-
empresarial dores no pueden realizar sus proyectos por un entorno regulatorio
complicado o por la dificultad para obtener financiamiento, o porque
el entorno en si no es favorable a los nuevos emprendimientos por
la fuerte presencia de barreras de entrada que desalientan el surgi-
miento de emprendedores. También podria suceder que, debido las
migraciones, esa habilidad emprendedora se aproveche en otro pais.

Capital Para algunos activos, como la tierra fértil, podria estimarse su por-

ambiental  centaje de uso o porcentaje de pérdida por erosién. Para otros casos,
como los del petréleo o los minerales, su grado de uso 6ptimo podria
ser cero cuando los costos de extraccion superan a los beneficios para
el pais. En algunos activos naturales, su uso esta relacionado con el
hecho de que hay un valor en si por su existencia, como los man-
glares y la biodiversidad en general. Esta légica llevaria a la idea de
preservacion, como no usar la madera de un area forestal protegida
o de un manglar. En otros casos, el grado de uso podria asociarse al
nimero de visitas a las areas protegidas que asi lo permiten.

Capital Podria medirse por el grado de cumplimiento de la ley, o por las faci-
institucional lidades que brinda el entorno regulatorio para desarrollar las activi-
dades productivas.

Capital Una medida de subutilizacion es el grado de conocimiento que tenga la

cultural poblacién de los activos culturales, historia o tradiciones del pais, asi como
la frecuencia de visitas a museos o sitios arqueolégicos. O de manera mas
subjetiva, por el grado de identificacion (apego, sentido de pertenencia,
conocimiento de la historia y la cultura) de cada persona con su pais.




La capacidad de compra
® Lacap P

Las respuestas a la capacidad de compra de los puntos del 1 al 3 se re-

sumenen laTabla 11.

TABLA 11/
Informacion de ingresos y costos de la CBA para estimar la capacidad
de compra

7. Ingreso mensual por hogar (USD)

7.1.Total nacional 538.7 5459 5439 583.8 6199 3.57%
7.2. Urbano 630.1 647 6411 684 7283 3.69 %
7.3.Rural 374 368.6 3857 4112 4352 3.86 %

6. Canasta basica alimentaria (costo per capita, promedio mensual en USD)

6.1. Urbano 53.9 53.6 53.1 53.4 53.6 -0.14 %

6.2.Rural 34.2 335 32.7 34 33.9 -0.22 %

Costo promedio mensual de la CBA por familia (se considera que, en promedio,
una familia cuenta con 3.73 miembros en el area urbana y 4.26 en el area rural)

Urbano 201 1999 1981 199.2 200 -0.12%

Rural 145.7 1427 1393 1448 1445 -0.21%

Estimacion de la capacidad de compra segtin el nimero de CBA que se podrian
adquirir por persona y por familia

Razén urbana per capita  11.69 12.07 12.07 12.81 13.58 3.82%

Razon rural per capita 10.94 11 11.8 12.09 12.83 4.06 %

Razénurbanaporfamilia 313  3.24 324 343 364 3.85%

Razon rural por familia 257 258 277 284 301 4.03 %

Fuente: estimacion propia utilizando la EHPM de varios afios y la informacién sobre la CBA
(DIGESTYC, s/fbyc).
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Se utiliza la informacién de la EHPM (DIGESTYC, s/f c), que publica el dato
de ingreso promedio mensual por hogar (total nacional, urbano y rural)
y el costo de la canasta basica alimentaria (CBA) para la zona urbana 'y
rural. El costo de la CBA se presenta por persona. Ese costo es el que se
utiliza para medir la pobreza seguin el método del ingreso.?> La compara-
cion de ingresos y costo de la canasta se presentan en la Tabla 11.

La respuesta a la capacidad de compra del punto 4 se resume en la Tabla 12.

TABLA 12/
IPC general e IPC de los alimentos, y estimaci6n de la inflacién anual

IPC general 109.5 110.61 109.58 111.81 1123 112.29

IPC de alimentos 11895 119.95 117.08 120 120.44 121.88

y bebidas no

alcohdlicas

Inflacién general 1.0% -09% 20% 04% -00% 0.5%
Inflacion de 08% -24% 25% 04% 12% 0.5%
alimentos

Fuente: elaboracion propia a partir del cuadro IV.19 (BCR, s/f).

La comparacion de promedios de las tablas 11 y 12 indicaria que, en el
periodo de 2015 a 2019, se ha incrementado la capacidad de compra.
En ese periodo, el ingreso mensual total del pais se increment6 en 3.5 %
(Tabla 11) y la inflacién en promedio fue de 0.5 % (Tabla 12).

25/ Sielingreso de una persona es mayor a dos veces el costo de la CBA, esa persona esta
fuera de la condicion de pobreza. Si el ingreso no alcanza para comprar la CBA, se
clasifica en pobreza extrema, y si el ingreso es mayor al costo de la CBA, pero menor a
2 veces el costo, se registra en pobreza relativa.
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Ejercicios

Preguntas de falso y verdadero

0]

0]
®

El crecimiento econédmico es el mismo para todos los sectores en los que
se divide la economia, por ejemplo, el sector agricola, el de mineria, la
industria, etc.

El dato del PIB de El Salvador se encuentra en la EHPM de cada afo.

En un determinado pais aumentd, de un afio a otro, el nimero de per-
sonas desempleadas; por lo tanto, la tasa de desempleo también debid
aumentar.

Una posible forma de evaluar si una economia se encuentra “sobreca-
lentada” en el corto plazo es si la tasa de desempleo se ha estado redu-
ciendoy se acerca a 0 %.

Para estimar el deflactor del PIB, se utilizaron en El Salvador 238 bienes
y servicios (anteriormente se usaban 241).

En El Salvador, un incremento en el precio de los churritos?® (todo lo de-
mas permanece constante) incrementaria el costo de la canasta que se
utiliza para estimar el IPC.

En El Salvador, un incremento en el precio del whisky (todo lo demas
permanece constante) incrementaria el costo de la canasta basica ali-
mentaria Gnicamente en la zona urbana.

26/

En El Salvador es muy extendida la costumbre de comer snacks, a los cuales se les co-
noce como “churritos”. Por ello, en la canasta de bienes y servicios que se utiliza para
estimar el IPC, aparece con el nimero 01.1.7.5.6 de la clasificacion CCIF (clasificador
de consumo individual por finalidades) el consumo de “churros”, con un peso de 0.3%
en esa canasta. Las variaciones del precio de esa canasta es la que permite estimar
la inflacion. La informacién sobre los bienes y servicios que integran la canasta para
estimar el IPC 2009 se encuentra en el siguiente enlace: http://www.digestyc.gob.sv/
index.php/temas/ee/ipc/indice-de-precios-al-consumidor.html. Ahf aparecen varios
documentos y se debe escoger el primero: “metodologia_ipc”.
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Suponga un IPC compuesto por tres grupos de bienes y servicios. Un gru-
po es el de alimentos y bebidas, que no incrementé precios; otro grupo
esta compuesto por educacion y salud, que tampoco incrementé pre-
cios; y el grupo de entretenimiento, que presenta un aumento de precios
del 1 %. Con esta informacion, la inflacion en ese pais sera del 1 %.

En el afno 2019, la inflacién en El Salvador fue del 0 %. Eso significa que
cada habitante en El Salvador no se enfrenté a una pérdida en la capaci-
dad de compra.

Dado que la base del IPC en El Salvador es diciembre de 2009, si en 2020
las personas consumen bienes y servicios que no existian en 2009, el
dato de inflaciéon de 2020 no podra captar los cambios de precios de
esos nuevos bienes.

Segun los datos del IPC en El Salvador, en mayo de 2020 el IPC de los
alimentos era mayor al IPC general; esto podria interpretarse como que,
desde diciembre de 2009 (mes base), la inflacion de los alimentos ha
sido mayor que la inflacién general.

La variacion porcentual del deflactor del PIB es una alternativa para es-
timar la tasa de inflacién.

En El Salvador, la CBA urbana esta conformada por un mayor nimero de
alimentos que la CBA rural.

En El Salvador, la CBA que se utiliza en el IPC contiene mas alimentos
que la CBA de la zona urbana.

En El Salvador, si se incrementa el precio de las verduras (todo lo de-
mas permanece constante) se incrementaria el costo de la CBA urbana
y también de la CBA rural.

En El Salvador, si se incrementa el precio de las frutas (todo lo demas
permanece constante) se incrementaria el costo de la CBA urbana y
también el costo de la CBA rural.

En El Salvador, el costo de la CBA es mayor en la zona urbana que en la rural.
En El Salvador, una persona con un determinado ingreso podria quedar
registrada en pobreza relativa en la zona urbana, y en la zona rural como
“no pobre”.



@ Cuando ocurre una crisis muy severa, eso se reflejaria en una tasa de

2]
®

crecimiento negativa, y podria darse que tanto la tasa de inflacién como
la tasa de desempleo también muestren datos negativos.

La ley de Okun establece una relacién inversa entre el crecimiento econé-
micoy el desempleo. ;Considera que un aumento en la tasa de crecimien-
to econémico puede conducir a una reduccién en la tasa de desempleo?
Segun laley de Okun, es de esperar que, en 2020, en El Salvador se incre-
mente la tasa de desempleo, puesto que se espera una fuerte reduccién
de la tasa de crecimiento econémico.

Estados Unidos es la mayor economia del mundo (el mayor PIB del mun-
do); por tanto, presenta el mayor PIB per capita del mundo.

Suponga que una empresa contamina un rio y logra eliminar esa practi-
ca. Eso se traduciria en un incremento del bienestar (aumenta la renta-
bilidad social).

El descubrimiento del sitio Joya de Cerén incrementé el capital cultural
de El Salvador.

Suponga una economia donde la mayoria de las actividades productivas
presentan una rentabilidad privada mayor que la social; eso podria con-
ducir a que el flujo de produccién sea mayor que el flujo de bienestar.
Las posibilidades para un pais de ofrecerle mayor bienestar a su pobla-
cion se sustentan en que sus actividades productivas sean rentables,
tanto desde el punto de vista privado como del social.

La laguna de Olomega es uno de los ocho sitios RAMSAR con que cuenta
El Salvador.

En El Salvador, la carretera Panamericana se identifica como CA2.

Pregunta de seleccion miiltiple

®

Suponga un IPC compuesto por tres bienes (A, B y C) donde cada uno
presenta un peso diferente respecto al total del costo de la canasta: el
bien A pesa un 50 %; el B, 30 %; y el C, 20 %. De un mes a otro (suponga
de mayo a junio), el bien A incrementa su precio en un 1 %y el bien C se
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reduce en 1 %, mientras que el bien B mantiene el mismo precio. Dada
esa informacién, identifique la opcion correcta.

a/ EIIPCde junio sera menor al IPC de mayo.

b/ Lainflacién intermensual (paso de mayo a junio) sera igual al 0 %.
¢/ Eldatodeinflaciéon acumulada a junio sera del 1 %.

d/ EINPCde junio sera mayor al IPC de mayo.

e/ Lainflacién intermensual (paso de mayo a junio) sera igual a -1 %.

Preguntas de desarrollo

€D En un momento en el tiempo, un pais presenta un PIB per capita de
1,000 USD y otro pais, de 2,000 USD. Se espera que el pais de menor
PIB per capita mantenga un crecimiento del PIB per capita igual al 7 %,
mientras se espera que, en el otro, esa tasa sea del 3.5 %. Dada esa in-
formacion, ;cuanto tiempo debe transcurrir para que ambos paises pre-
senten el mismo PIB per capita?

(51] Explique por qué si dos paises presentan la misma poblaciény el mismo
numero de personas desempleadas, no necesariamente coinciden en la
misma tasa de desempleo.

€ Complete la informacién que falta en la tabla:

PIB nominal (millones de USD de cada afo) 1,100 1,199
PIB real (millones de USD del afo cero) 1,000 1,050
Deflactor del PIB 107.73

Crecimiento econémico

Tasa de inflacion (obtenida por variacion
porcentual del deflactor)

(*) Significa que no debe estimar o encontrar el dato correspondiente.



€ En laimagen de abajo se presenta el Cuadro 1 del boletin de mayo de
2019.% En ese cuadro aparece el IPC general y el IPC de las 12 divisiones
utilizadas de los meses de abril y mayo de 2019. Analice la informacién
de ese cuadro y responda las preguntas que aparecen abajo. Recuerde
que el indice es 100 en diciembre de 2009.
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El Salvador: principales resultados del indice de Precios al Consumidor,
general y por divisiones, mayo de 2019

INDICE GENERAL 113.01 0.13 0.64 0.80 0.13
01. Alimentos y bebidas 121.71 122.29 0.48 154 2.34 0.135
no alcohélicas

02. Bebidas alcohdlicas, 14711 147.74 043 1.30 1.20 0.003
tabaco

03. Prendas de vestiry 9290 92,69  -0.23 -0.06 -1.10 -0.010
calzado

04. Alojamientos, agua, 136.16 135.75 -0.30 -1.71 0.76 -0.045

electricidad, gas y otros

combustibles

05. Muebles, articulos para  100.25 100.30 0.05 0.16 -0.69 0.003
el hogary para la conserva-

cion ordinaria del hogar

06. Salud 99.34 99.44 0.10 0.15 0.22 0.005
07.Transporte 111.01 11141 0.36 2.90 -0.51 0.042
08. Comunicaciones 84.32 84.31 -0.01 -0.45 -0.87 0.000
09. Recreacién y cultura 88.72  88.75 0.03 1.54 1.13 0.002
10. Educacion 113.27 113.27 0.00 0.39 0.37 0.000
11. Restaurantesy 123.49 123.57 0.07 0.62 1.38 0.006
hoteles

12. Bienes y servicios 107.36 107.13 -0.22 -0.43 0.10 -0.016
diversos

27/ Cada mes, la DIGESTYC publica un boletin con la informacion de las variaciones de
precios de los bienes y servicios que conforman la canasta utilizada para estimar el
IPC. Esos boletines se encuentran en http://www.digestyc.gob.sv/index.php/temas/
ee/ipc/indice-de-precios-al-consumidor.html. En este sitio se encuentran los boleti-
nes mensuales. El de mayo 2019 se titula “boletin_ipc_mayo_2019.pdf”.



Conteste silas siguientes afirmaciones son falsas, verdaderas o inciertas

1 Con esainformacion, es posible saber cual fue el IPC en diciembre
de 2018.

Con esa informacion, es posible saber cual fue el IPC en mayo de 2018.

Con esa informacion, es posible saber cual fue el IPC en abril de 2018.

La inflacién en los primeros cinco meses de 2019 ha sido 0.8 %.

ui | b wiN

De abril a mayo de 2019, la divisién 01 “Alimentos y bebidas no
alcohdlicas” es la que ha mostrado un mayor incremento de precios.

6 Enlos primeros cinco meses de 2019, la divisién 07 “Transporte” es
la que presenta el mayor incremento de precios.

7 Siuna persona dedica casi el 100 % de su ingreso al consumo de
alimentos, para esa persona, la inflacién desde diciembre de 2009
ha sido mayor a la reportada por el IPC general.

8 Siuna persona dedica casi el 100 % de su ingreso a las
comunicaciones, para esa persona, la inflacién ha sido menoralla
reportada por el IPC general desde diciembre de 2009.

9 Ladivision 02 “Bebidas alcohdlicas y tabaco” es la que ha mostrado
el mayor incremento de precios desde diciembre de 2009.

€ En la siguiente tabla se muestran los valores en délares del promedio
del salario mensual obtenido por los ocupados y el promedio del costo
mensual de la CBA urbana, del ano 2013 al afio 2017. El costo de esa
canasta estima un hogar de aproximadamente 3.7 miembros.

2013 302.26 174.45 1.73
2014 298.3 184.72 1.61
2015 300.13 200.86 1.49
2016 302.16 199.98 1.51

2017 306.66 197.95 1.55




Con base en esta informacion, indique si las afirmaciones son falsas,
verdaderas o inciertas:

1 Elcostode la canasta basica alimentaria en la zona urbana
presenta un costo mayor que el de la zona rural.

2 lainformacion del costo de la canasta basica alimentaria se obtiene
en la pagina del BCR.

3 Larazdnde salario a costo de la canasta puede utilizarse como
indicador del salario real.

4 Sise compara 2017 con 2013, se obtiene una reduccién del salario real.

5 Sise compara 2017 con 2015, el salario real se ha incrementado,
pero no recupera la capacidad de compra del afio 2013.

6 Unaumento en el salario nominal conducira a un aumento en el
salario real.

7 Suponga una familia de cuatro integrantes en 2017. Si en ese afo,
solo uno de ellos obtiene un ingreso (suponga el promedio del sala-
rio de ocupados), esa familia entonces estara clasificada en pobreza.

8 Se podria asociar a una mejora en el bienestar de la poblacién que
la razén utilizada sea un nimero mayor, por ejemplo, 4.

€D En la siguiente tabla se muestran los valores de la comparacién de la
renta per capita de varios paises en relacion con la renta per capita en
Estados Unidos.

Brasil 38.2 28.5 25.0 29.7 28.0
China 2.5 4.1 8.0 19.2 255
India 4.4 49 5.5 9.2 11.0
Rusia N/A N/A 30.7 46.9 46.7
Reino Unido 704 73.2 72.5 74.2 73.8
Estados Unidos 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: (IMF, s/f).
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Utilizando la informacién de la tabla, responda:

a/ ¢Qué paises han mostrado un crecimiento per capita mayor al de
Estados Unidos durante todo ese periodo?
b/ ¢Qué pais ha mostrado mayor crecimiento econémico per capita?

€D Compare la informacién sobre la poblacién y el mercado laboral en dos
paises a 2017. Uno de ellos es El Salvador.

Poblacion 6,581,860 4,966,414
Poblacién en edad de trabajar (PET) (1) 4,780,530 3,856,937
Poblacién econémicamente inactiva (PEI) 1,819,742 1,656,845
Poblacién econémicamente activa (PEA) 2,960,788 2,200,092
Tasa de participacion global (PEA/PET) 61.9 57.0
Ocupados 2,752,094 1,995,640
Desocupados 208,694 204,452
Cesantes 177,070 176,331
Buscan trabajo por primera vez 31,624 28,121
Tasa de desempleo en % 7 9.3
Tasa de cesantiaen % 6.0 8.0
Desalentados (2) 19,377 21,983
Tasa de desempleo ampliado en % (3) 7 10.2
Ocupados que cotizan a la seguridad social 935,712 1,439,795
Tasa de “formalidad” en % (4) 34 721
Aclaraciones

(1) No necesariamente coinciden en la edad de ingreso.
(2) Puede encontrarse como “se cansé de buscar trabajo”. En algunos paises
se registra en la PEl y, en otros, como parte del desglose de las razones



para estar desempleado. Revise en la EHPM como se registra en El Salva-
dor (DIGESTYC, s/f c).
(3) Elindicador se modifica al considerar a los desalentados.
(4) Medida como el porcentaje de los ocupados que cotizan a la seguridad
social.
a/ Determine cual de esos paises es El Salvador. Justifique su respuesta.
b/ ¢Qué pais presenta mejores indicadores laborales? Justifique su
respuesta.
¢/ ¢Qué otros indicadores utilizaria para poder afirmar cual pais pre-
senta mejores indicadores laborales?
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Los méetodos de estimacion del
PIB y su relacion con el sistema
de informacion macroeconomica

@ Introduccion

el PIB. Se muestran, con los datos de El Salvador, la coincidencia del
PIB obtenido segtin los tres métodos y los principales aportes de cada
método para aumentar la comprensién de la macroeconomia. También se

E ste tema presenta la base tedrica de los tres métodos para estimar

hace referencia a las novedades del nuevo sistema de contabilidad nacional
de El Salvador (SCN2008).

El analisis de los tres métodos para estimar el PIB nos permite:

@ Analizar los cambios que ocurren en las ramas de la actividad econémica.

@ Relacionar esos cambios con la trayectoria del coeficiente técnico.

@ Un acercamiento a las medidas de productividad.

@ Presentar un criterio para determinar si una actividad se considera ren-
table.

@ Eluso e interpretacion de nuevos indicadores.
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@ Los tres métodos para estimar el PIB

Introduccion

En el capitulo anterior, se presenté al PIB como la variable macroeconémica
mas conocida y utilizada. En esta seccion se explica cémo se obtiene el PIB
segln tres métodos:

@ El método del valor agregado
@ El método del ingreso
@ El método del gasto

Estos métodos estan relacionados entre si y deben llegar a la misma es-
timacién del PIB de un pais. El método del valor agregado indica el apor-
te realizado por cada unidad productiva a la produccion de un pais y, para
que ocurra esa produccion, se necesitan factores productivos que recibiran
una remuneracion: eso lo capta el método del ingreso. El método del gasto
registra que los ingresos recibidos se podran destinar a la compra de los
bienes y servicios que se han producido. En lo sucesivo, se ira explicando
cada método.

El método del valor agregado

Este es el método mas intuitivo para entender como se llega a la estimacion
del PIB; solo debemos seguir estos pasos (BCR, 2008):2®

28/ Estos pasos simplifican el proceso para poder estimar el PIB. Una descripcion con
mayor detalle se encuentra en el documento Conceptos Bésicos del Sistema de
Cuentas Nacionales (BCR, 2008), disponible en la pagina del Banco Central de Re-
serva en el siguiente enlace: https://www.bcr.gob.sv/bcrsite/uploaded/content/cua-
dro/308617723.pdf



(0]

@

Identificar todas las unidades productivas de un pais (no importa si son
de propiedad nacional o extranjera). Para simplificar, las llamaremos
empresas.

A cada una de esas empresas, les pedimos que lleven una contabilidad
muy particular: que detallen en una columna, para un periodo deter-
minado, todos los costos de compras de materia prima, otros insumos,
pago de los servicios de agua, luz, telecomunicaciones y combustible
que se utilizaron para poder realizar la produccién de un determinado
periodo (generacion de bienes y servicios); a esa suma se le llamara el
“consumo intermedio” y se abrevia Cl. Una forma de entender qué in-
cluye el Cl es hacer una lista de todo lo que desaparecié o se transformo
en el proceso de produccion.?

En otra columna, pediremos a cada empresa que registre el valor de la
produccién realizada en el periodo considerado. Este dato se llamara
“valor bruto de produccién”y se abrevia VBP. No debera incluirse el in-
greso por la venta de la produccién que ocurrié en periodos anteriores.
Los ingresos generados por deshacerse de inventarios se apuntaran en
otra columna.

Alaresta de VBPy Cl se le denominara el valor agregado, abreviado VA.
Ese VA indicaria la capacidad de crear valor que tienen las empresas al
transformar el valor del Cl en otro mayor: el VBP.

Por dltimo, se suma el VA de cada una de las empresas y el resultado
es la estimacion del PIB de un pais. A ese dato faltaria agregarle los im-
puestos indirectos, que representan la diferencia entre el precio de com-
pray el precio que recibe un productor.

29/

Por ejemplo, se incluye la harina que se utilizé para hacer el pan, pero no el valor de la
maquinaria (pero si se incluye el valor del combustible, energia eléctrica u otra fuente
que permitié que la maquinaria funcionara), y también podria agregarse en el CI el
valor del mantenimiento y reparacion de esa maquinaria: eso llevaria a una distincion
entre variables brutas o netas.
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Los pasos anteriores ademas sirven para encontrar los posibles fallos o com-
plicaciones en la estimacién del PIB de un pais. Los posibles fallos mas evi-
dentes son:

@ !dentificar todas las unidades productivas de un pais. Dado que eso sera
casi imposible, se debera reconocer que no se podra incorporar al PIB
una suma de valores agregados. Cuanto mayor sea el peso del sector
informal, mayor el autoconsumo y mayor la tentacién de realizar ventas
sin que quede un registro (no emitir facturas para evadir impuestos).
La suma que no se pudo agregar sera mayor y, por tanto, el PIB estara
subestimado.

@ Los criterios contables que siguen las empresas (contabilidad privada)
no coinciden con las reglas para estimar el PIB de la contabilidad nacio-
nal. Se requiere un esfuerzo institucional por parte de la contabilidad
nacional para recolectar y adaptar la informacion.

@ Para resolver el problema de agregacion y poder sumar los diferentes ti-
pos de produccién, deben utilizarse precios vigentes en el mercado (no se
pueden sumar giiisquiles con arrayanes, pero si se puede sumar el valor
de la produccién de cada uno). Esos precios no necesariamente reflejan el
costo en que incurrié la sociedad por lograr esa produccion (precios socia-
les). Por tanto, puede existir una diferencia entre los precios de mercadoy
los precios sociales y, tal como se explicé en el capitulo anterior, eso pue-
de conducir a diferencias entre el flujo de produccién y el de bienestar.

Las complicaciones de los anteriores puntos 1y 2 conducen a que, cada cier-
to tiempo, los paises deban realizar un censo econémico. El Gltimo en El Sal-
vador fue en 2005, y es el que permitié migrar al sistema de contabilidad
nacional mas reciente de 2008.

Por otra parte, se debe considerar que el valor agregado no siempre ocurre
(osea, no es algo asegurado). Una empresa podria no agregar valor y apenas



obtener ingresos que cubran el Cl. En ese caso: VBP = Cl y VA = 0. Alin mas
grave es que ni siquiera cubra el Cl, es decir, VBP < Cl y VA < 0.3

En una primera impresion podria asociarse la idea de que un VA positivo
equivale a un negocio que es rentable (o que no sufra pérdidas), pero, como
es usual en economia, la primera impresion, a veces, no es la correcta. No se
puede asegurar que un VA > 0 sea sinénimo de una empresa rentable, pero
si podria ser una buena senal de que el VA esté aumentando en el tiempo.
Esta afirmacion se retomara posteriormente, cuando se presente el método
del ingreso.®*

De la formula del VA (VA = VBP - ClI) se obtiene un nuevo indicador llamado
coeficiente técnico, el cual se denominara c,. Este surge de dividir Cl entre
VBP. Suponiendo que VA sea positivo, en condiciones normales, ese coefi-
ciente podra tener valores entre 0 y 1. En los casos complicados, cuando
VBP < Cl, el valor estaria entre 1 e infinito. En |la agregacién macroecon6mi-
ca por ramas de actividad econémica, se suman varias empresas que se de-
dican a una misma actividad; por tanto, la posibilidad de que una empresa
presente VBP < Cl se absorbe en ese agregado, debido a lo cual considerare-
mos que los valores estaran entre Oy 1.

Tal como se presenta la razén Cl a VBP en la formula, ¢, puede desglosar-
se para considerar el precio de los insumos y cantidad utilizada, asi como
el precio de venta y cantidad que se produjo. La férmula solo considera un

30/ Porejemplo, un agricultor podria perder su cosecha por condiciones climaticas adver-
sas, o podria ocurrir una reduccién sustancial de los precios de venta que conduzca a
la decision de no recoger la cosecha.

31/ Podrfan presentarse varias razones por las cuéles una empresa con un VA positivo
esté sufriendo pérdidas en un momento en el tiempo, pero que eso no sea razén para
cerrar; mas bien, podria asociarse a la apuesta a un futuro que sera mejor.
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insumo y un producto; en la realidad, la férmula incluye varios insumos y
varios productos, y debe presentarse como una sumatoria.

CI precio insumo * cantidad de insumos
VBP ~ precio de venta * cantidad producida

¢ =

Si, con el paso del tiempo, ¢, se va reduciendo, indicaria algo favorable que se
reflejaria en un incremento del valor agregado en el tiempo. La trayectoria
declinante del ¢, podria deberse a las razones que se citan a continuacion.

Razones de precios:

@ Se reduce el precio al que se compran los insumos (todo lo demas per-
manece constante).>2 Se reduce el precio de la materia prima, o el precio
de la energia eléctrica, del combustible, etc. Esto puede deberse a una
mejora general (el precio de la energia eléctrica se reduce para todos) o
por un esfuerzo de busqueda de nuevos proveedores.

@ Aumenta el precio al que se vende el producto final (todo lo demas per-
manece constante). Ese aumento puede deberse a razones positivas o
negativas. Un caso positivo es la busqueda de nuevos mercados y la ex-
portacion, considerando que los consumidores mundiales tienen mayor
disposicion a pagar. Por el contrario, un caso negativo seria un aumento
del poder monopélico.

32/ También se utiliza el término ceteris paribus, que significa que las otras variables invo-
lucradas no se modifican. Esto con el fin de solo considerar un cambio a la vez y poder
llegar a una conclusién. Si ocurren dos o mas cambios a la vez, no se sabra con certeza
el resultado.



Razones de cantidades:

0]

Aumenta la productividad porque la misma cantidad de insumos se
convierte en mayor produccion (todo lo demas permanece constante).
Un ejemplo es una mejora en el proceso productivo que elimina el des-
perdicio, o un mejor empleo de los activos (incluyendo el capital huma-
no, por trabajadores mas motivados y productivos), o una mejora en la
tecnologia que reduzca el uso de insumos.

Aumenta la productividad porque se produce lo mismo empleando me-
nos insumos (todo lo demas permanece constante). La explicacién es la
misma que en el caso anterior.

El método del ingreso

Se sigue la estrategia del método anterior para entender cdmo se llega a la
estimacion del PIB. Estos son los pasos necesarios:

01

@

Contar con un registro de todos los factores productivos que participa-
ron (contribuyeron) para hacer posible la produccién en un periodo de-
terminado.

Averiguar cual fue el pago que recibié cada uno de esos factores. En la
agregacion macroecondmica, los factores se presentan como el factor
trabajoy el capital. En el trabajo estarian todos los salarios y demas tipos
de remuneraciones. En el capital, pagos por el uso del capital como los
alquileres o el pago por el uso de una franquicia; lo que queda después de
haber realizado todos esos pagos, seria el pago por el capital empresarial.
Al sumar todos los pagos al factor trabajo y al capital, se obtendria el
PIB a precios del productor. Luego, al ajustar la cifra con los impuestos
indirectos, se llegaria al PIB a precios de mercado.

De manera similar al método anterior, es facil detectar los posibles proble-
mas que surgiran con este método:
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@ El grado de formalidad en la vinculacién laboral. Esa formalidad se iden-
tifica por la contribucién a la seguridad social o por las declaraciones de
pago de impuestos. Por tanto, de nuevo, el PIB seguira subestimado cuan-
to mayor sea el peso del sector informal, del autoconsumo y del intento
de evadir impuestos.

@ El registro de los pagos al capital también esta sujeto al grado de forma-
lidad. En este caso, por el registro de las empresas, entrega de facturas y
declaraciones de impuestos.

@ Cuando los pagos realizados (tanto al trabajo como al capital) no corres-
ponden al costo de oportunidad de esos factores, siendo el caso mas pro-
bable que el pago realizado sea menor al costo de oportunidad, o bien
que no se pague en absoluto a factores que se utilizaron. Los ejemplos
podrian incluir desde casos de trabajos forzados (trabajo infantil o con-
diciones laborales cercanas a la esclavitud) hasta el uso de activos natu-
rales que se utilizaron en el proceso productivo, pero que no recibieron
ninglin pago o compensacion (uso de un rio para verter desechos del
proceso productivo).

Por otra parte, este es el método que permite aclarar aquella frase de que no
necesariamente un VA positivo equivale a que una actividad sea rentable.
Para explicarlo, se recurre al ejemplo mostrado en la Tabla 13.

Consideremos que ambos casos cumplen con todas las obligaciones labora-
les, tributarias, no provocan contaminacién y no queda ningun factor pro-
ductivo utilizado que no reciba, al menos, un pago equivalente (o mayor) a
su costo de oportunidad. Todo lo anterior con el fin de excluir la posibilidad
de externalidades negativas y mantener la igualdad entre rentabilidad pri-
vada y social.

Ambos casos coinciden en un VA positivo, pero solo el caso 2 pasaria el crite-
rio de rentabilidad. Ese criterio surge de comparar el monto neto que recibe



TABLA 13/
Ejemplo para determinar si una actividad es rentable
(unidades monetarias ficticias)

VBP 3,000 4,000
cl 900 1,000
VA 2,100 3,000
Coeficiente técnico 0.3 0.25

Pago al trabajo 800 800

Pago al capital (todos menos el empresarial) 800 800

Estimado del pago de impuestos (20 % del monto que queda al 100 280

restar del VA, el pago al trabajo y al capital no empresarial)

Pago capital empresarial neto (remanente después del pago de 400 1,120
los demas factores y obligaciones tributarias)

Costo de oportunidad del capital empresarial 1,000 1,000
Criterio de rentabilidad No lo Silo

cumple cumple

el capital empresarial con su costo de oportunidad. Supongamos que una
persona ha querido llevar una idea de negocio a la realidad, y que su pago
(beneficio o utilidad por emprender) serd esa medida neta de pago al capital
empresarial. Ademas, esa persona tiene como costo de oportunidad el sa-
lario que recibia en una ocupacién anterior (posibilidad que sigue vigente).

Podriamos asociar esos casos a empresas diferentes, o a la posibilidad de
que haya ocurrido una “curva de aprendizaje”, y a que el caso 1 responde a
un momento inicial y el caso 2, a un momento posterior, cuando ha habido
una serie de mejoras que han permitido reducir el coeficiente técnico e in-
crementar la produccion y el valor agregado. Esas mejoras estarian relacio-
nadas con la explicacion de por qué se reduce el coeficiente técnico (razones
de precios y de cantidades).
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Para finalizar esta seccidn, se presentan otras consideraciones sobre el logro
de la rentabilidad:

(0]

No necesariamente cierra operaciones una actividad que no es rentable
en un momento en el tiempo; podria considerarse algo pasajero y que
serd rentable posteriormente (como se utilizé en el ejemplo anterior);
0 no cierra porque se enfrenta a costos fijos sujetos a alglin contrato,
como alquiler de un local, y pierde menos si sigue operando (al menos,
hasta que venzan esos costos fijos).

También podria ocurrir que una actividad no rentable sigue funcio-
nando cuando el costo de oportunidad deja de ser relevante. Aunque
una persona pueda ganar mas en una actividad alternativa, podria es-
tar cumpliendo un anhelo de emprender y no le preocupa alcanzar ese
costo de oportunidad. Para que eso suceda, tienen que darse algunas
condiciones previas, como respaldo financiero (riqueza acumulada) y
menores gastos que atender (eso depende del momento en el ciclo de
la vida de una persona).

Una actividad rentable podria serlo haciendo “trampa”. Por ejemplo, el
caso 1 se puede hacer “rentable” si se evade el pago de impuestos, se
paga menos del minimo a los trabajadores (o se les fuerza a trabajar por
un salario menor al costo de oportunidad),® se utilizan servicios que no
se pagan o se paga menos que lo utilizado (por ejemplo, robo de ener-
gia o0 agua, alteraciones del sistema de medicién). En fin, hacer que la
actividad sea rentable por una subestimacién dolosa de los costos. En
este caso tendriamos que la rentabilidad privada es mayor que la renta-
bilidad social.

En linea con el caso anterior, una actividad podria mostrar una renta-
bilidad privada mayor que la social si el producto que vende provoca

33/

Esto podria estar relacionado con la promulgacién, hace algin tiempo, de las “leyes
contra la vagancia”.



una externalidad negativa en el consumo (un posible dafio a la salud),
y si los consumidores no estan informados o no pueden identificar las
consecuencias. Estos casos, por lo general, reciben un impuesto espe-
cifico.

@ Por ultimo, las acciones para mejorar la rentabilidad no son neutras, in-
cluso aquellas actividades que no provocan ninguna externalidad ne-
gativa. La busqueda de una mayor rentabilidad podria provocar efectos
negativos en terceros, por ejemplo, cuando se cambian proveedores y
cuando se desplazan unos clientes por otros.

Como mensaje final, la mejora de un pais en el tiempo requiere que las acti-
vidades productivas sean rentables. Si eso no ocurre, no habria entusiasmo
por invertir en incrementar productividad, por mejorar las condiciones labo-
rales, contratar a mas personas y pagar mayores salarios reales. Aunque no
necesariamente lo anterior sucedera, es mucho mas probable que suceda
cuando la rentabilidad aumenta que si se reduce, y se recalca que la conve-
niencia de una alta rentabilidad debe estar en sintonia con la rentabilidad
privaday la social.

El método del gasto

En la interacciéon de los métodos, este método supone que los agentes eco-
némicos cuentan con una capacidad de compra (generada principalmente
por el método del ingreso) que pueden destinar al consumo e inversion. En
una primera clasificacion tendriamos una separacion entre el sector privado
y el publico, que nos llevaria al consumo privado y al publico, y a la inversién
privada y la publica. Luego se reconoce que una parte del consumo e inver-
sion corresponde a la produccién realizada en otros paises y se hace un ajus-
te por importaciones, y también se reconoce que una parte de la produccion
del pais se convertira en consumo e inversion en otros paises, lo que lleva a
incluir las exportaciones.
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De la explicacion anterior, tendriamos que el PIB es igual a:

PIB

consumo privado (C) + consumo del gobierno (G) + inversion privada (I?)

= +inversién del gobierno (I) + exportaciones (X) — importaciones (M)

PIB

C+1+G+X-M (simplificado al usar I = P + I%)

Las importaciones se restan porque no son produccién realizada en el pais,
pero son un destino del consumo e inversion de los agentes econémicos lo-
cales. Eso significa que en C, | y G se encuentran bienes y servicios produci-
dos en el pais y también en el extranjero, y que en X se emplearon insumos
importados. En la Tabla 14 se muestra la estimacion del PIB de la manera
tradicional, donde se restan las importaciones al final, y el caso donde cada
componente del PIB solo incluye la produccion de origen nacional.

TABLA 14/

Ejemplo de la estimacion del PIB por el método del gasto y el ajuste por

importaciones (unidades monetarias ficticias)

C 70 50
| 20 10
G 20 15
X 30 25
M 40
PIB 100 100

A continuacion, en la Tabla 15 se presenta una breve descripciéon de cada

componente del gasto.



TABLA 15/
Qué incluye cada uno de los componentes del PIB por el método del gasto

C

El consumo de bienes y servicios de las personas en un determinado pe-
riodo de tiempo. Es el componente de mayor peso en el PIB. El monto de
consumo depende de los ingresos obtenidos por participar en el proceso
productivo, las transferencias publicas y privadas (remesas), la riqueza y el
grado de acceso a financiamiento.

La inversion hace posible que se mantengan o incrementen los activos de
un pais (relacionada con los diferentes tipos de capital); por ejemplo, se pue-
de invertir en infraestructura, maquinaria y equipo, mantenimiento y repa-
racion de los activos existentes, como ejemplos relacionados con el capital
fisico. También incluye la construccion de infraestructura que no necesaria-
mente esta relacionada con la actividad productiva, pero si con un flujo de
bienestar; aca se incluiria la construcciéon de viviendas e infraestructura de
aguay saneamiento (que mejorarian el capital social y el capital humano).
Cuando del total de inversion (inversion bruta) se separa la parte dedicada a la
reparacion, reposicion y mantenimiento, obtenemos la llamada inversion neta.
Por dltimo, en el total de la inversion se incluye la variacion de existencias
como una correccién para no contaminar el dato del PIB con la produccién
ocurrida en un periodo anterior.

Incluye las compras de bienes y servicios y una estimacién del valor de los
servicios brindados, que usualmente se guia por el pago de salarios.

La produccion de bienes y servicios realizada en el pais que se convierte en
consumo e inversién en otros paises. Algunos productos se destinan por
completo al mercado externo (existe produccion local pero el consumo no
es local); en esos casos, la exportacion podria ser igual al VBP. En casos muy
particulares, las exportaciones podrian superar al PIB de un pais. Eso sucede
en paises que dependen principalmente de la maquila exportadora.

Todos los bienes y servicios que se utilizaron en un determinado periodo
con diferentes fines (insumos, materias primas, consumo final, maquinaria,
herramientas), pero que no se produjeron en el pais.

PIB

Es el resultadode C+1+ G+ X - M.

Como se menciond en la explicacion de |, la distincion entre inversion bruta
y neta conduce al empleo de los términos PIB (producto interno bruto) o PIN
(producto interno neto).
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Variables e indicadores que surgen del método del gasto

Al dividir entre el PIB cada uno de los componentes del gasto, surgen nuevos
indicadores, entre los que la tasa de inversion es uno de los mas reconocidos
(I/PIB). Ese indicador brinda una idea del esfuerzo que hace un pais para
lograr que sus activos se incrementen en el tiempo. De igual forma, es im-
portante analizar (C/PIB), (G/PIB), (X/PIB) y las (M/PIB).

Esos indicadores se combinan y forman nuevos indicadores, por ejemplo, la
tasa de ahorro interno, la tasa de absorcién, la balanza de bienes y servicios
y la tasa de apertura. Como paso previo a esos indicadores, se presenta lo
que indican la absorcién y la balanza de bienes y servicios, asi como la forma
en que se estima el ahorro interno.

El PIB presentado como absorcion (Abs) y balanza de bienes y servicios (Bbys)
Partimos de laformulaPIB=C+1+G+X-M. LasumadeC+I+Gindicael
total de consumo e inversion realizado por las unidades econdmicas locales
que se llamara “absorcién”, y por facilidad lo asociaremos al gasto total que
se realiza en un pais. Es comun en paises de ingresos bajos y medios que la
absorcion supere al PIB, y eso se refleja en una balanza de bienes y servicios
(X = M) con signo negativo.

PIB = Absorcion (Abs) + Balanza de bienes y servicios (Bbys)
PIB = Abs + Bbys
Bbys = PIB - Abs

El ahorro interno bruto (AIB)

Para estimar el ahorro interno bruto (AIB) debemos comparar una medida
del ingreso del pais con una del consumo del pais. Una medida de ingreso es
el PIB (lo cual es evidente por el método del ingreso) y la medida de consumo



es la suma de (C + G), a la que se llamara el consumo total (o final) de la eco-
nomia. El AIB se obtiene al restarle el consumo final al PIB.

AIB=PIB - (C+G)

Primera aproximacion a la identidad ahorro e inversion
Se reordenan términos de la formula del PIBy del AIB, y se llega a una prime-
ra version de la identidad ahorro e inversion.

PIB=C+I+G+X-M
PIB-C-G =1+X-M
AIB=1+X-M
(M-X)+AIB=1I

La inversion necesita fondos para realizarse; una parte de esos fondos pro-
vienen del AIBy otra parte, de una especie de ahorro del sector externo, que
se mide por el déficit de la balanza de bienes y servicios. Ese déficit se inter-
preta como la recurrencia de un pais a pedirle fondos al resto del mundo.

La identidad ahorro e inversion, mas cercana a la realidad de paises de ingre-
sos bajos o medios, cambia la medida del ingreso del pais del PIB al ingreso
nacional bruto disponible, y asi se llega a la verdadera estimacion del “aho-
rro del sector externo”, y se sustituye el ahorro interno bruto por el ahorro
nacional bruto.

La apertura econémica de bienes y servicios

La balanza de bienes y servicios no necesariamente refleja el peso de las rela-
ciones de intercambio de bienes y servicios de un pais con el resto del mun-
do. Para aproximarse mejor a esa importancia, se suman las exportaciones e
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importaciones de bienes y servicios, y luego se divide esa suma entre el PIB
para obtener el indicador de apertura econémica.

Tasa de apertura = ((X + M))/PIB

Esta tasa sirve para comparar el peso que tienen los intercambios de bienes
y servicios del pais con el mundo, o bien, cuanto depende un pais del resto
del mundo.

Los nuevos indicadores
Los nuevos indicadores surgen al dividir las nuevas variables (absorcion, ba-
lanza de bienes y servicios, ahorro interno bruto) entre el PIB.

Tasa de absorcion = Abs/PIB (esta tasa puede ser mayor al 100 %)
Balanza de bienes y servicios al PIB = (X - M)/PIB = Bbys/PIB
Tasa de ahorro interno = AIB/PIB
(podria ser negativa si el consumo final supera el PIB)

Los tres métodos y el SCN2008 de El Salvador

En la Tabla 16 se presentan las cifras resumidas de los tres métodos del PIB
para los afos 2019 y 2020 segun el SCN2008. Cada método llega al mismo
resultado del PIB, como se confirma al comparar los valores del PIB seglin los
tres enfoques o métodos: produccion, gasto e ingreso.

EI'PIB por el enfoque de la produccion se refiere al método del valor agregado.
El valor agregado bruto es la suma del valor agregado de los 19 sectores pro-
ductivos (o de las 61 ramas de la actividad econémica); luego, al sumar lafila
de impuestos netos de subvenciones, se pasa la estimacién del PIB a precios



TABLA 16/
Los tres métodos de estimacion del PIB en El Salvador en los afios 2019 y
2020 (en millones de ddlares corrientes y porcentaje respecto al PIB)

2019(P) 2020(E) 2019(P) 2020(E)

1.21 Valor agregado bruto 24336.7 222813 905 90.4
1.22 Impuestos netos de subvenciones 2560.0 2357.5 9.5 9.6

1.23 PIB por enfoque de la produccién 26896.7 24638.7 100.0 100.0
2.1 Gasto de consumo final 268284 247520 99.7 100.5
2.2 Formacioén bruta de capital 4539.9 44119 16.9 17.9

2.3 Exportacion de bienes y servicios 79818 6290.4 29.7 255
24 Importacion de bienes y servicios 124534 108156 463 43.9

2.5 PIB POR ENFOQUE DEL GASTO 26896.7 24638.7 100.0 100.0
3.1 Remuneraciones 10243.7 9650.7 38.1 39.2
3.2 Impuestos netos de subvenciones 2677.8  2550.3 10.0 10.4
3.3 Excedente de explotacién bruto 103249 9227.9 384 37.5
3.4 Ingreso mixto bruto 3650.2 3209.8 13.6 13.0

3.5 PIBPORENFOQUE DEL INGRESO 26896.7 24638.7 100.0 100.0

Fuente: elaboracion propia utilizando el cuadro IV.1 (BCR, s/f).

de productor a precios de mercado. El PIB por el enfoque del gasto agrupa
el consumo privado y publico (gasto de consumo final = C + G), sigue la for-
macion bruta de capital (asi se denomina la inversion; ahi estan sumadas la
inversion privada y la publica, e incluye el ajuste por existencias) y los valores
de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios. En el método del
ingreso, el pago al trabajo aparece como “remuneraciones”y el pago al capi-
tal, como “excedente de explotacién bruto”. El “ingreso mixto bruto” registra
los pagos a los factores productivos que, por su pequefa escala, no se pue-
den separar entre pagos al trabajo o al capital. Finalmente, con la suma de
impuestos netos de subvenciones se llega al PIB a precios de mercado.
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Tal como se presentd en las secciones anteriores, de cada método van sur-
giendo nuevos indicadores. Un resumen se presenta en la Tabla 17.

TABLA 17/
Nuevos indicadores que surgen de los tres métodos de estimacién del PIB

Valor « Estimar coeficientes técnicos por sector y rama econémica
agregado < Crecimiento de cada sector y rama econémica
« Peso (contribucion) respecto al PIB de cada sector y rama econémica
 Analizar las interrelaciones entre sectores o entre ramas de activi-
dad econémica

Ingreso  + Peso del pago agregado al trabajo y al capital respecto al PIB (la
participacion de cada factor en el logro de la produccién)

- Peso del pago al trabajo y al capital respecto al valor agregado de
cada rama de actividad econdmica (la participacion de cada factor
en el logro de la produccion)

- Estimar producto por trabajador por rama de actividad econémica

- Estimar salario promedio por rama de actividad econémica

Gasto « Convertir a indicador cada componente del gasto (C/PIB, I/PIB, G/PIB,
X/PIB, M/PIB)
» Tasa de ahorro interno
+ Tasa de absorcion
- Déficit de la balanza de bienes y servicios respecto al PIB
- Tasa de apertura

En este documento, se presentara en la seccion Aplicaciones a la realidad al-
gunos de los indicadores del método del valor agregado. De los del método
del ingreso, en la Tabla 16 aparece el peso de cada pago al PIB; por ejemplo,
en 2020, el pago en remuneraciones equivale al 39.2 % del PIB. Otros indi-
cadores, tanto del valor agregado como del método del ingreso, requieren
mayor elaboracion, y se necesitan el analisis de los cuadros de oferta y utili-
zacion (COU) y la matriz insumo producto (MIP). Y ese analisis se escapa del
alcance de este documento.



Los indicadores del método del gasto son los mas faciles de obtener y anali-
zar. En la Tabla 18 se presentan cinco indicadores que pueden obtenerse con
los datos de la Tabla 16. Los indicadores son: tasa de absorcion, tasa de aho-
rro interno, la balanza de bys al PIB, tasa de apertura y la tasa de inversién
(que se estima mediante la suma de la tasa de ahorro interno y el déficit de
la Bbys respecto al PIB). Con la Tabla 16 se pueden comprobar los valores del
2019y 2020.

TABLA 18/
Indicadores que surgen con el método del gasto

Tasa de absorcién: Abs/PIB 1159 116.2 117.8 116.6 118.4
Tasa de ahorro interno: AIB/PIB 0.1 0.4 0.6 0.3 -0.5
Balanza de bys respecto al PIB: Bbys/PIB =159 -16.2 -17.8 -16.6 -18.4
Tasa de apertura (X + M)/PIB 728 743 756 760 694

Sumade latasadeahorrointernoyel défi- 16.0 16.7 184 169 179
cit bys respecto al PIB, como demostracion
de laigualdad con la tasa de inversion

Fuente: elaboracion propia utilizando el cuadro IV.1 (BCR, s/f).

Lo mas Ilamativo es la sorpresa macroecondmica de encontrar en 2020 una
tasa de ahorro interno con signo negativo, y en los demas anos, valores muy
cercanos a cero. Esto se debe a que, en El Salvador, el PIB no es la mejor medi-
da del ingreso del pais. Ademas, se encuentra que la absorcién supera al PIB,
la balanza de bys es deficitaria (M > X), el peso del sector externo representa
mas del 70 % del PIB (el 2020 podria considerarse atipico por la crisis), y que
la tasa de inversion podria considerarse baja para lo esperado en un pais de
ingresos bajos o medios. Un rango favorable estaria entre el 20 % y el 25 %,
0 uno mas ambicioso, entre el 25 % y el 30 %, pero sujeto a la capacidad
que tenga esa inversién de convertirse en mas activos que permitan mayor
crecimiento y desarrollo.
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El ejemplo de integracion vertical de los sectores y los tres
métodos de estimacion del PIB

En los libros de texto, es usual presentar un ejemplo sencillo que demuestra
como se llega a la estimacion del PIB por los tres métodos y que utiliza una
integracion vertical entre sectores. Esa integracién indica que la produccién
final de una empresa pasa a ser el insumo (materias primas) de otras em-
presas.®* En esta seccion se muestra un ejemplo de cémo utilizar los tres
métodos del PIB y de sectores econémicos relacionados.

El ejemplo esta lleno de simplificaciones: no considera al gobierno ni la in-
version, y deja fuera los detalles del proceso productivo como uso de agua,
energia, telecomunicaciones y otros insumos necesarios para que ocurra
la produccién. Solo considera dos sectores productivos: el agricola y el in-
dustrial, donde el sector agricola provee los insumos que requiere el sector
industrial.

Ejemplo 1:

Suponga una economia que, en un determinado, periodo cuenta con dos
actividades productivas: la agricola y la industrial. La agricultura se encar-
ga de producir loroco; para eso, utiliza insumos importados por un valor de
50 USDy los convierte en una produccién que vende en 650 USD. Esa pro-
duccion final se dirige por completo a la industria que procesa loroco y lo
convierte en dip (queso untable) de loroco. Para simplificar, suponga que
se puede producir dip de loroco usando solo loroco... La industria logra una
produccion final de 1,000 botes de dip de loroco que vende a 1.25 USD cada

34/ En el SCN2008 de El Salvador, esas interrelaciones se muestran en los cuadros de
oferta y utilizacion (COU) y en la matriz insumo producto (MIP). Encuentre mas infor-
macion en este vinculo: https://www.bcr.gob.sv/2021/08/30/libro-scnes/



uno. La mitad de la produccion se destin6 al mercado internoy la otra mitad
se exportd. Por Ultimo, el pago al trabajo es igual al pago del capital. Cada
pago recibe el 50 % del valor agregado que genera cada sector.

Con esta informacion, complete la Tabla 19 y deje un registro de los calculos
utilizados.

TABLA 19/
Registro de los tres métodos para estimar el PIB con dos sectores relacionados

Método del valor agregado

Agricola 50 650 600

Industria 650 1,250 600
Total 700 1,900 1,200
PIB 1,200

Método del pago a los factores (ingreso)

Pago a los trabajadores de sector agricola 300
Pago a los trabajadores del sector industrial 300
Pago al capital del sector agricola 300
Pago al capital del sector industrial 300
PIB 1,200
Método del gasto
L
Consumo 625 (la mitad del VBP)
Inversion 0
Gasto del gobierno 0
Exportaciones 625 (la mitad del VBP)
Importaciones -50 (los insumos agricolas son importados)

PIB 1,200
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A diferencia del ejemplo mostrado en Blanchard (2017), el valor bruto de
produccién de la ultima actividad productiva (los 1,250 USD del sector in-
dustrial) no es igual al consumo en el método del gasto. Eso se debe al uso
de insumos en la primera actividad productiva (que se registran en las im-
portaciones) y a que la produccion final tiene dos destinos: el mercado in-
ternoy el externo.

Este ejemplo es util para recalcar algunos aspectos de la interpretacion
del PIB:

@ El PIB indica un valor de la produccion. La agregacion es posible si los
insumos y la produccién final estan expresadas en unidades monetarias
(0 una unidad comun que facilite la equivalencia de diferentes cantida-
des, como expresarlo todo en libras de frijoles).

@ Esa produccion solo considera el valor agregado de cada sector. EI PIB no
necesariamente es el VBP del tltimo sector (1,250 USD), y jamas sera la
suma del VBP de cada sector (1,900 USD).

@ La produccion de un sector puede tener, como destino, el consumo final
o la materia prima para otro sector y, a su vez, destino en el mercado
local o el extranjero. En este ejemplo, la produccién agricola se destina
por completo al mercado local como insumo del sector industrial (en
los ejercicios que estan al final del tema aparecen variantes), y el sector
industrial vende tanto al mercado local como al externo.

@ EIVBP si puede aparecer en el registro del método del gasto, pero debe
ocurrir después un ajuste por importaciones o por cambio de existen-
cias (que lo capta la columna de inversion).

Este ejercicio se continuara al final de este tema para incluir nuevas pregun-
tas, por ejemplo, la estimacidn de coeficientes técnicos y el analisis de como
los cambios en los precios de los insumos y de produccién final afectan a la
estimacion del PIB con el paso del tiempo.



® Tematicas interesantes

Un resumen de cambios producidos por la nueva metodologia
para estimar el PIB

El 23 de marzo de 2018, se presentd oficialmente la nueva metodologia
para estimar las cuentas nacionales del pais, que se basa en el mas recien-
te Manual de Contabilidad Nacional (Sistema de Cuentas Nacionales 2008
[UNSTAT, s/f b]). Al darse un cambio de metodologia (o bien, al cambiar el
afno base de referencia) es posible que se detecten dos posibles errores de

GRAFICO 1/
Comparacion del PIB por el cambio de metodologia de estimacion
(millones de délares corrientes)
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Fuente: elaboracion propia utilizando los cuadros IV.1y IV.14 (BCR, s/f).
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medicion: uno, que se estuviera sobreestimando la produccion del pais; y
otro, que se estuviere subestimando. En El Salvador, el error detectado fue
que se estaba sobreestimando la produccion. El Grafico 1 presenta las dos
series del PIB seguin las diferentes metodologias. Para este periodo, la ante-
rior estimacién superaba en 14 % a los nuevos datos, en promedio.

La principal justificacion de que ahora el PIB sea menor se basa en una sub-
estimacion de los coeficientes técnicos que se arrastraba desde cambios de
metodologias anteriores (1962 y 1990). Para demostrar la modificacion de
los coeficientes técnicos con el cambio de metodologia, se comparan los dos
anos comunes de 2005 y 2006. Esos afios representan una interseccion en-
tre metodologias, pues la estimacién anterior del PIB lleg6 hasta 2006, y la
nueva estimacién comenzé en 2005.

EnlaTabla 20 se presentan los cambios en la descomposicién del valor bruto
de produccién, donde claramente se nota que, con el cambio de metodolo-
gia, se incrementa el peso y valor del consumo intermedio y, en consecuen-
cia, se reduce el valor agregado.*

Es notorio que el valor de consumo intermedio se incrementa y se reduce el
valor agregado (de ahi un menor PIB con la nueva metodologia), y aunque
hay cambios en la estimacion del valor bruto de produccién, estos son de
mucha menor relevancia. Los cambios en el peso del consumo intermedio
los capta el coeficiente técnico, que aumenta para el total de la economia
entre 11 y 12 puntos porcentuales. Eso indica que la estructura de costos
estaba siendo subestimada con la anterior metodologia, o bien, que la nueva

35/ La comparacion de ambas estimaciones del PIB se realiza sumando los VBP, CI y VA
para cada actividad econémica; de la nueva metodologia no se incluyen los impuestos
netos, y de la anterior metodologia no se incluye el resultado de la suma de los dere-
chos arancelarios y del IVA menos los servicios bancarios imputados.



metodologia corrigio la estructura de costos y, al hacerlo, se descubrié que no
se estaba creando el valor agregado que estimaba la anterior metodologia.

TABLA 20/
Desglose del valor bruto de produccion del total de actividades econdmicas
por el cambio de metodologia (millones de délares corrientes)

2005 2006 2005 2006 2005 2006
Valor bruto de 249481 27077.9 24562.5 27208.0 -385.6 130.1
produccién (VBP)
Consumo 8496.8 93214 11160.8 12680.1 2663.9 33587
intermedio (Cl)
Valor agregado 16451.2 17756.5 13401.7 145279 -3049.5 -3228.6
(VA)
Coeficiente 341 34.4 454 46.6 11.4 12.2
técnicoen %

Fuente: elaboracion propia utilizando los cuadros IV.4 y IV.9 (BCR, s/f).

Es obvio que no es agradable descubrir que la produccion de un pais era me-
nor de lo que se pensaba. Un nuevo PIB menor al que se creia reduce la esti-
macion del PIB per capita y aumenta las razones de déficit y deuda respecto
al PIB, pero, por otra parte, es mejor contar con informacién mas precisa de
la capacidad que tiene un pais para generar valor agregado.

Por ultimo, un aspecto positivo de la nueva metodologia es que se cuenta
con mayor riqueza de informacién; por ejemplo, ahora se cuenta con los da-
tos del método del pago a factores o método del ingreso, y se puede compa-
rar la actividad econémica con el niUmero de personas ocupadas. Por tanto,
se pueden generar muchos indicadores, como productividad por trabajador
(valor agregado entre el nimero de trabajadores empleados), coeficientes
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técnicos y estimaciones de rentabilidad (excedente de explotacion al valor
agregado), salario promedio por trabajador (total de remuneraciones entre
el nimero de trabajadores empleados), y otros.

@ Aplicaciones a la realidad

En esta seccion se presenta un ejemplo de como utilizar la informacién ma-
croeconémica para analizar los cambios en la estructura productiva de un
pais. Estas son las actividades que se solicitarian para una posible tarea:

@ Describir la forma en que se presenta el desglose del PIB de un pais: nu-
mero de sectores productivos, numero de ramas de actividad econémica.

@ Responder cual es la version del Manual de Contabilidad Nacional que
se utiliza.

@ Determinar los sectores y ramas de mayor peso en el PIB, y los cambios
en ese peso en el tiempo.

@ Determinar los sectores y ramas de menor coeficiente técnico, y los

cambios en ese coeficiente en el tiempo.

La estructura productiva de El Salvador y los cambios en el
coeficiente técnico

En el nuevo sistema de cuentas nacionales de El Salvador, conocido como SC-
NES2008, se presenta la informacién de la produccion de 20 sectores produc-
tivos y de 62 ramas de actividad econédmica.?® Uno de los sectores productivos
mas reconocidos es el sector A, “Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca”.

36/ Desde 2019 se registra para 19 sectores y 61 ramas porque el sector T (Actividades
de los hogares como empleadores) queddé incluido en el sector S (Otras actividades de
servicios).



La generacion de valor agregado de este sector depende del uso de la natura-
leza (capital ambiental). Este sector cuenta con 11 ramas de actividad econé-
mica (el segundo con mayor niimero después de Industrias manufactureras),
de las cuales, la primera es la tradicional “Cultivo y beneficio de café”.

El orden de los sectores puede establecerse por el tipo de transformacion
que realizan para generar el valor agregado; de manera gruesa, desde la ma-
yor dependencia del capital ambiental, fisico y uso de insumos (sectores A
al 1), hasta llegar a los sectores donde el valor agregado es principalmente
generado por la entrega de un servicio (sectores J al S); en estos sectores, los
activos de mayor peso son el capital humano y empresarial.

En la Tabla 21 se muestran los sectores productivos y el nimero de ramas
de actividad econédmica que pertenecen a cada sector. En las columnas si-
guientes aparecen el peso o contribucién de cada sector al PIB; como cam-
bi6 ese peso entre 2005 y 2020 (esos cambios pueden sugerir expansiones
producto de una mejora en la rentabilidad, o reducciones por pérdida de
rentabilidad); el dato del coeficiente técnico de cada sector a 2018 (el dato
mas reciente); y cdmo cambi ese coeficiente entre 2005y 2018 (ahora, una
reduccion del coeficiente indicaria una posible mejora en la rentabilidad).

La tendencia de reduccion del coeficiente técnico al ir pasando del sector A
al S indicaria la menor dependencia de la transformacion de insumos para
poder generar el valor agregado. Aunque se aclara que no necesariamente
el sector con el menor coeficiente técnico sea el mas rentable, es mejor ana-
lizar cdmo ha ido cambiando el coeficiente técnico en el tiempo. Seglin ese
criterio, el mas afortunado en mejorar su rentabilidad seria el sector R, “Acti-
vidades artisticas, de entretenimiento y recreativas”, y el mas desafortunado
seria el A, “Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca”. Lo anterior no nece-
sariamente ocurre al interior de cada sector; es posible que, en el sector A,
algunas ramas de actividad econémica presenten mejoras en la rentabilidad.
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TABLA 21/
Descripcién de los sectores productivos salvadorefios

A. Agricultura, ganaderia, -043 4386
silvicultura y pesca

1.2 B.Explotacién de minasy 1 0.32 0.06 36.87 -2.31
canteras

1.3 C.Industrias 26 16.47 -1.57 65.45 1.39
manufactureras

14 D.Suministro de 1 2.70 -0.53 3473  -7.16

electricidad, gas, vapory
aire acondicionado
1.5 E.Suministro de agua, 1 0.80 0.06 50.02 1.29
alcantarillados y gestion
de desechos
1.6 F Construccion 1 6.04 0.46 50.14 -6.17

1.7 G.Comercio, reparacion de 1 1280 -0.23 3510 -2.21
vehiculos automotores y
motocicletas

1.8 H.Transportey 2 4.60 -0.34 53.74 -3.28
almacenamiento

1.9 I Actividades de 2 2.64 -0.40 61.30 -0.05
alojamiento y de servicio
de comidas

1.10 J.Informaciény 2 3.67 -0.13 4860  4.29
comunicaciones

1.11 K. Actividades financieras 3 8.17 1.22 33.33 0.70
y de seguros

1.12 L. Actividades 1 8.38 043 21.15 0.07

inmobiliarias




TABLA 21/
(continuacién)

M. Actividades -0.57 31.37 -2.93
profesnonales, cientificas y
técnicas

1.14 N.Actividades de servicios 2 4.53 0.68 18.34  -2.25
administrativos y de apoyo
1.15 O.Administracién publica 2 9.25 112 27.76  -5.26
y defensa, planes de
seguridad social y de
afiliacion obligatoria
1.16 P.Ensenanza 1 5.37 0.23 17.06  -0.77
117 Q.Actividades de atencion 1 3.97 0.62 29.06 3.57
de la salud humanay de
asistencia social
1.18 R.Actividades artisticas, 1 0.29 -0.15 36.72 -7.31
de entretenimiento y
recreativas

1.19 S. Otras actividades de 1 241 N/A 2478  -2.98
servicios
1.20 T.Actividades de 1 N/A N/A

los hogares como
empleadores

1.21 VALOR AGREGADO BRUTO 62 100.00 0.00 44.89 -0.55
(total)

Fuente: elaboracion propia a partir de los cuadros IV.1y IV.4 (BCR, s/f).
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Del analisis de la Tabla 21 surgen dos comentarios adicionales para los dos
sectores econémicos de mayor peso en el PIB.

@ La industria manufacturera es el sector de mayor peso en la economia
salvadoreiia (16.5 % en 2020) y el sector con mayor niimero de ramas de
actividad econédmica (26); no obstante su mayor peso, es el que mues-
tra la mayor disminucién en el periodo reciente de 2015 a 2020 (1.57
puntos porcentuales menos); ademas, en el periodo de 2005 a 2018 se
ha incrementado su coeficiente técnico (1.39 puntos porcentuales): eso
indica que ha perdido capacidad de crear valor agregado, lo cual puede
deberse a una pérdida de rentabilidad.

@ El sector del comercio es el segundo de mayor peso (12.8 % en 2020) y
ha perdido participacion ligeramente, aunque ha reducido su coeficien-
te técnico de manera favorable.

Al realizar un analisis por ramas de actividad econémica (periodo disponible
de 2005 a 2018), se encuentra que la rama 3.9, “Elaboracién de bebidas alco-
hoélicas, no alcohédlicas y agua mineral”, que pertenece al sector C, “Industrias
manufactureras”, fue el que mas redujo el coeficiente (eso significa algo bue-
no); en cambio, la que mas incremento el coeficiente fue la rama 1.1, “Cultivo
y beneficio de café”, que pertenece al sector A. La rama 3.9 redujo el coeficien-
te en 11.65 puntos porcentuales —a diferencia del sector al que pertenece,
que incremento6 el coeficiente—y la rama 1.1 increment6 en 21.3 puntos por-
centuales. En el agregado para todas las 62 ramas de actividad econémica, el
coeficiente técnico se mantuvo casi constante en el periodo, pasando de 45.5
en 2005 a 44.9 en 2018. Esas trayectorias se muestran en el Grafico 2.3’

37/ En 2018, la rama de actividad econdmica que presentd el menor coeficiente es la
14.1, “Actividades de alquiler, empleo y agencias de viajes”, con un 14 %, y el mayor
coeficiente lo presenta la 3.15, “Fabricacién de papel y de productos de papel”, con un
82.2 %.



GRAFICO 2/
Trayectoria del coeficiente técnico del PIB y de las ramas que muestran
mayor incremento y reduccion
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== 1.1 Cultivo y beneficio de café
== 3.9 Elaboracién de bebidas alcohélicas, no alcohdlicas y agua mineral
== 2.2 Producto interno bruto a precio de mercado

Fuente: elaboracion propia utilizando el cuadro IV.4 (BCR, s/f).

@ Ejercicios

Preguntas de falso y verdadero

@ En cualquier actividad econémica que se emprenda, el valor agregado
siempre sera positivo.
@ Unvalor agregado positivo indica que una actividad o negocio es rentable.
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Un incremento del coeficiente técnico puede indicar, entre otras razo-
nes, una reduccién en el precio de venta de la produccién (todo lo demas
permanece constante).

Si en todas las empresas de un pais simultaneamente se reduce el co-
eficiente técnico de cada una de ellas, eso conducira a un mayor PIB.
Suponga que no cambia el valor del consumo intermedio (Cl).

En 2020, todos los sectores econémicos de El Salvador redujeron su va-
lor agregado.

El coeficiente técnico se incrementa cuando ocurre una mejora en la
productividad, suponiendo constantes los precios de compray de venta.
Una mejora en los términos de intercambio puede conducir a un incre-
mento del PIB nominal.

En El Salvador, la suma del consumo privado mas el gasto del gobierno
siempre ha sido menor que el PIB.

En El Salvador, el consumo privado (hogares) es el componente del gasto
de mayor peso en el PIB; por tanto, un aumento del 10 % del consumo
privado tendra mayor repercusion en la actividad econdmica —en el cor-
to plazo— que ese mismo porcentaje de aumento de la inversion.

En la contabilidad nacional se registran, en el rubro de Inversion (como
componente del PIB por el lado del gasto), las compras de bonos y accio-
nes que realice la poblacion.

La tasa de ahorro, estimada como ahorro interno bruto con relacién al
PIB, no puede ser negativa.

La absorcion no puede ser mayor que el PIB.

Con la nueva metodologia para estimar las cuentas nacionales de El Sal-
vador se encontré que la produccion del pais estaba siendo subestimada.
Con la nueva metodologia para estimar las cuentas nacionales de El Sal-
vador, el valor en millones de délares del PIB real que aparece en la pagina
del Banco Central de Reserva cuenta con mayor credibilidad (BCR, s/f).
Con la nueva metodologia de cuentas nacionales de El Salvador se pue-
den obtener medidas de productividad y salarios promedio por trabaja-
dor para cada rama de actividad econémica.



Con la nueva metodologia de cuentas nacionales de El Salvador se pue-
de comprobar que los tres métodos para estimar el PIB deben conducir
al mismo resultado.

Con la nueva metodologia de cuentas nacionales de El Salvador se pue-
de estimar el promedio de produccion por trabajador para cada rama de
actividad econémica (o industrias).

Preguntas de desarrollo

o

©
20

Explique por qué el valor agregado de una determinada actividad produc-
tiva puede incrementarse sin que se haya modificado la productividad.
Explique por qué un mismo bien puede quedar registrado algunas veces
como bien final y, otras veces, como bien intermedio.

Suponga un pais donde sus habitantes se dedican a escribir canciones
que luego venden a muy buen precio a cantantes famosos. Puesto que
escribir canciones no requiere una transformacién de insumos o mate-
ria prima, no se podria considerar como una actividad productiva que
genera valor agregado. Comente.

Retome el Ejemplo 1 desarrollado en este tema. Complete la siguiente
tabla estimando el coeficiente técnico del sector agricola, del sector in-
dustrial y el total de la economia.

Agricola 50 650
Industrial 650 1250
Consolidado 700 1900

Suponga que el valor de la compra de insumos y el valor bruto de pro-
duccién se puede separar en la cantidad utilizada de insumos y produc-
cion final, y en el precio de compra de los insumos y venta del producto
final. Esa informacién se muestra en la tabla.
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CANTIDAD DESCRIPCION PRECIO VALOR
2 Sacos de fertilizante 25 50
26 Jaba 40 libras 25 650

CANTIDAD DESCRIPCION PRECIO VALOR
26 Jaba 40 libras 25 650
1,000 Botes 1.25 1,250

Ahora considere que, en el siguiente periodo, ha ocurrido una mejora
en los términos de intercambio. Esa mejora representa un precio menor
que se paga por las importaciones y un precio mayor que se recibe por
las exportaciones. Lo anterior aumenta la capacidad de compra del pais,
puesto que un bien exportado se convierte en mas unidades de bienes
importados. El precio de insumos importados pasa de 25 a 20 USD y el
precio de venta de exportacion del bote de dip de loroco de 1.25 a 1.5
USD (suponga que no se modifica el precio de venta ni la cantidad ven-
dida en el mercado interno).

Esta seria la informacién con la mejora de términos de intercambio.
Complete las casillas vacias:

CANTIDAD DESCRIPCION PRECIO VALOR
2 Sacos de fertilizante 20
26 Jaba 40 libras 25 650

CANTIDAD DESCRIPCION PRECIO VALOR
26 Jaba 40 libras 25 650
500 botes 1.25

500 botes 1.5




Con los nuevos valores del costo de los insumos agricolas y el nuevo

precio de venta en las exportaciones, estime:

a/ EIPIB nominal.

b/ Los coeficientes técnicos.

¢/ EIPIB real (estimado con los precios del afio base).

d/ El crecimiento econémico.

e/ Estime una medida de las ganancias por la mejora de los términos
de intercambio. Pista: calcule cuantos botes de dip deben expor-
tarse para comprar un saco de fertilizante. Ese calculo debe hacerlo
para cada uno de los dos periodos considerados.

f/ Explique si esa mejora de términos de intercambio puede tener al-
guna posible conexién con el bienestar.

Suponga una economia que, en un determinado periodo, cuenta con
dos actividades productivas: la agricola y la industrial. La agricultura
se encarga de producir mani; para eso, utiliza insumos por un valor
de 500 USD y los convierte en una producciéon de mani que termina
vendiendo en 1,500 USD. Esa produccion final se dirige por completo
a dos destinos: consumidores finales y la industria que procesa mani.
Los consumidores finales compran 500 USD. La industria compra lo
que queda de la produccion agricola local, pero, adicionalmente, com-
pra maniimportado por un valor de 1,000 USD. La industria procesa el
maniy lo convierte en mantequilla de mani, logrando una produccién
final de 2,000 botes de mantequilla de mani que vende a 2 USD cada
uno.

Ademas, utilice la siguiente informacion:

a/ Elvalorde los insumos utilizados por el sector agricola fue importado.

b/ Recuerde que los insumos del sector industrial son tanto locales
como importados.

¢/ Lamitad de la produccion final del sector industrial se exporté y la
otra mitad fue consumida por la poblacion local.
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d/ Elpagoaltrabajo esigual al pago al capital. Cada uno recibe el 50 %
del valor agregado que genera cada sector productivo.

Dada esta informacion, estime el PIB de esa economia segun los tres
métodos. Debe dejar un registro de los calculos utilizados y la referencia
de cudl es el método de estimacion del PIB que esta desarrollando.

Método del valor agregado

Agricola
Industria
PIB

Método del pago a los factores (ingreso)

Pago a los trabajadores
Pago al capital
PIB

Método del gasto

Consumo
Inversion
Gasto del gobierno
Exportaciones
Importaciones
PIB

Suponga una economia que en un determinado periodo cuenta con dos
actividades productivas: la agricola y la industrial. La agricultura se encarga
de producir tomates; para eso, utiliza insumos por un valor de 2,000 USD
y los convierte en una produccién de tomates que vende en 22,000 USD;
de esta cifra, 15,000 USD los obtiene al venderle al sector agricola y vende
7,000 USD directamente al publico. La industria convierte la produccién de



tomate (por la que pagd 15,000 USD) en una produccién de 50,000 bolsitas
de pasta de tomate que vende a un délar cada una.

Ademas, debe utilizar la siguiente informacién:

a/ Elvalorde los insumos utilizados por el sector agricola fue importado.

b/ La mitad de la produccion final del sector industrial se exporté y la
otra mitad fue consumida por la poblacién local.

¢/ Los trabajadores reciben salarios iguales al 75 % del valor agregado
de cada actividad productiva. El restante 25 % es el pago al capital.

Dada esta informacion, estime el PIB de esa economia segun los tres
métodos. Debe dejar un registro de los calculos utilizados y |a referencia
de cual es el método de estimacion del PIB que esta desarrollando.

Método del valor agregado

Agricola
Industria
PIB

Método del pago a los factores (ingreso)

Pago a los trabajadores
Pago al capital
PIB

Método del gasto

Consumo
Inversion
Gasto del gobierno
Exportaciones
Importaciones
PIB
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Considere un pais cuyo PIB puede estimarse a partir de 100 empresas en
un ano determinado. Cada empresa presenta un coeficiente técnico de
0.4 (CI/VBP), y cada una realiza una produccién valorada en 1,000 USD
(VBP).28 Con esa informacion calcule:

EL PIB de ese pais

Al siguiente ano, el coeficiente técnico pasa a 0.2, y cada empresa man-

tiene la produccién valorada en 1,000 USD (suponga la misma produc-

cion y precio de venta). Con esta nueva informacion responda (sea muy

conciso en sus respuestas):

a/ ¢Cual es nuevo PIB?

b/ ;Quérazones podrian explicar ese cambio en el coeficiente técnico?

¢/ Explique una posible conexién entre ese cambio en el PIB con una
mejora en el bienestar de la poblacion.

Considere un pais cuyo PIB puede estimarse a partir de 50 empresas en
un ano determinado. Cada empresa presenta un coeficiente técnico de
0.5 (CI/VBP), y cada una realiza una produccion valorada en 2,000 USD
(VBP). Con esa informacidn, calcule:

EL PIB de ese pais

Al siguiente afo, el coeficiente técnico pasa a 0.25 y cada empresa man-
tiene la produccién valorada en 2,000 USD (suponga la misma produc-
cion y precio de venta). Con esta nueva informacion, responda (sea muy
conciso en sus respuestas):

a/ ¢Cudl es nuevo PIB?

38/

El coeficiente técnico (ct) es la razon del consumo intermedio respecto al valor bruto
de produccién. Si se conocen ese coeficiente y el valor bruto de produccién, entonces
se puede estimar el valor agregado. Puesto que VA = VBP - CI, VA = VBP - (ct * VBP),
por tanto, VA = VBP * (1 - ct).



b/ ¢Qué razones podrian explicar ese cambio en el coeficiente técnico?

En la siguiente tabla se muestra la estimacion del PIB para la rama de
actividad econémica “Cultivo y beneficio de café”. La informacién con el
SCN2008 esta disponible del afio 2005 al 2018; en la tabla se muestran
los valores desde 2011; desde ese ano, el VA se ha reducido. Los datos
estan en millones de ddlares.

ANO VBP CI VA

2011 394.52 117.13 277.39
2012 325.5 105.14 220.36
2013 152.65 60.1 92.55
2014 158.54 67.47 91.07
2015 144.11 60.36 83.75
2016 135.39 57.63 77.76
2017 133.61 57.98 75.63
2018 131.85 58.66 73.19

Fuente: elaboracion propia con base en la informacién del cuadro IV.4 “Cuentas de
Produccidn por Actividad Econémica” (BCR, s/f).

Con esta informacion, responda:

a/ ¢Qué podria explicar esa tendencia negativa del valor agregado?
Utilice al menos dos criterios o factores en su respuesta.

b/ Dada su respuesta en el literal anterior, ;qué podria estar ocurrien-
do con la rentabilidad de la produccion del café?
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La interpretacion de indicadores
y la estabilidad macroeconomica

@ Introduccion

n este capitulo se consolida la analogia de la macroeconomia con

un sistema de informacion. Ese sistema, al momento, cuenta con los

tres indicadores tradicionales (y las desagregaciones explicadas en
el Tema 2) y los nuevos indicadores obtenidos de la explicacién de los tres
métodos para estimar el PIB (en especial, los del método del gasto). En las
siguientes secciones, se agregan otros indicadores que surgen con la expli-
cacion de los diferentes tipos de variables, la formula del ahorro nacional
brutoy la identidad ahorro e inversion.

El principal objetivo de este tema sera resumir la informacién de los indi-
cadores macroeconémicos en un indice o medida de la estabilidad macro-
econémica de un pais. Para lograrlo, se recurrira a una metodologia muy
simple que evalla si un grupo de indicadores cumple con determinados
criterios. Un criterio podria ser que el valor del indicador se encuentre den-
tro de un rango considerado razonable (como la glucosa en la sangre, entre
70 y 116 mg/dL), o estar por debajo de un determinado valor meta (como
el colesterol, por debajo de 200 mg/dL). Los anteriores ejemplos sirven para
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establecer una semejanza entre la salud de una personay la salud macro-
econémica de un pais.

@ La clasificacion segin los tipos de variables

Las variables en macroeconomia se distinguen por ser reales o nominales,
flujos o stocks, internas o nacionales, brutas o netas, y porque pueden estar
expresadas en términos per capita o por trabajador. A continuacién, se ex-
plican esas diferencias.

Variables nominales y reales

Las variables nominales se expresan en unidades monetarias, que también se
denominan precios corrientes o precios de cada afo. Estas variables incluyen in-
formacion de cantidades y precios. La variable de uso mas frecuente es el PIB no-
minal. Una variable nominal se convierte en real si se utiliza algun criterio para
anular la informacién de variaciones de precios y dejar solo la de cantidades;
por eso, las variables reales se expresan en alguna unidad fisica (nimero de ca-
nastas, o un nimero que se puede comprar de un determinado bien o servicio),
0 en precios constantes o precios de un afo base. La variable real de uso mas
frecuente es el PIB real, con el cual se estima la tasa de crecimiento econémico.

EI PIB nominal es igual al PIB real en el afo base que utilice el PIB real. En ese
ano, los precios del PIB real son los mismos que los del PIB nominal. Como ya
se ha mencionado, con el SCN2008 no se presenta un PIB real, sino un indice
de volumen encadenado con 2014 como afio de referencia (el indice es 100
ese afo), y es el que se utiliza para estimar el crecimiento.

El PIB nominal se usa como medida del tamario de la economia y, por tan-
to, se utiliza para crear indicadores, por ejemplo, el déficit fiscal respecto al



PIB, la deuda publica respecto al PIB, |a tasa de ahorro e inversion (total de
ahorro y de inversion en relacién con el PIB), etc. En la creacion de esos indi-
cadores, deben tenerse en cuenta estas dos advertencias:

@ Dividir un valor nominal entre un PIB nominal. No tiene sentido la divi-
sion cruzada, por ejemplo, una variable real entre una nominal o vice-
versa. La excepcion es la division del PIB nominal entre el PIB real para
calcular el deflactor del PIB.

@ Que se dividan variables que pertenezcan al mismo periodo. Por ejem-
plo, el déficit fiscal de 2020 entre el PIB nominal de 2020.

Otro ejemplo de variable nominal y real de uso frecuente son el salario no-
minal y el real. El salario nominal estaria expresado en unidades moneta-
rias, y el real indicaria cuantos bienes y servicios se pueden adquirir, o cuan-
tas canastas, como el ejemplo de la CBA en el Tema 2. También el ajuste por
paridad del poder de compra estaria en una direccién similar.

Variables flujo y stock

La primera forma de distinguir estos tipos de variables es la referencia de
tiempo utilizada, por ejemplo, una variable flujo toma como referencia del
tiempo lo que ocurrié en un determinado periodo, en el que se establece
una fecha de inicio y una final. El PIB es una variable flujo, puesto que in-
dica la producciéon que ocurrié en un determinado periodo (mes, trimestre,
semestre o afio). En cambio, una variable stock tiene otra referencia del
tiempo y solo utiliza una fecha final o fecha de presentacion de los datos;
por ejemplo, la deuda publica de abril de 2021 indicaria cuanto se debe al
30 de abril de 2021 (sugiere un acumulado en el tiempo). En este caso, la
fecha inicial no queda explicita. Usando el paralelo del analisis contable, el
balance general presenta variables stock, y el estado de resultados, varia-
bles flujo.
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La segunda forma de distinguir estos tipos de variables es por el tipo de co-
nexion entre las variables flujo y stocks. En general, se considera que una va-
riable stock se incrementa por un flujo de entrada y se reduce por un flujo de
salida; esto se conoce como la “teoria de la banera”: la bafiera incrementara
su nivel de agua (stock, cantidad de agua acumulada) si le esta cayendo agua
(flujo de entrada) y el drenaje esta cerrado (no hay flujo de salida). En cambio,
si el flujo de entrada esta cerrado y el drenaje esta abierto, la bafiera reducira
su nivel de agua. Como ejemplo, la deuda publica es una variable stock que
se alimenta por el flujo de entrada del total de gastos del gobiernoy se redu-
ce por el total de ingresos (flujo de salida). Esta comparacion de las variables
flujo (total de gastos y total de ingresos) se convierte en otra variable flujo
llamada déficit fiscal (déficit fiscal = total de gastos — total de ingresos). Por
tanto, la deuda publica se incrementa en el tiempo si en cada periodo sucede
un déficit fiscal y se reduce, es decir, si existe un superavit fiscal.

La conexién de variables flujo y stock se puede representar de la siguiente
forma:

Variable stock en “t” = variable stock en “t - 1” + variable flujo en “t”
Y, a la vez, si se retrocede un periodo, tendriamos:
Variable stock en “t - 1” = variable stock en “t - 2” + variable flujo en “t - 1”
Por tanto, la primera expresion quedaria asi:

Variable stock en “t” = variable stock en “t - 2” + variable flujo en “t - 1”
+ variable flujo en “t”

Lo anterior sirve para transmitir el mensaje de que una variable stock ha
“sido construida” a lo largo del tiempo por la variable flujo que la alimenta.



En esta logica, el stock de deuda publica es un acumulado de los déficits
fiscales que han ocurrido a lo largo del tiempo y, de manera similar, la deuda
externa de un pais ha sido construida por los déficits de cuenta corriente
que ha tenido el pais en su historia. Por tanto:

Deuda piblica en “t” = deuda pdblica en “t - 1” + déficit fiscal en “t”

Deuda externa en “t” = deuda externa en “t - 1”
+ déficit en cuenta corriente en “t”

El déficit en la cuenta corriente es la comparacién del total de gastos con el
total de ingresos de un pais. Ese total de gastos es la absorcién, y el total de
ingresos se explicara mas adelante (es un ajuste del PIB).
Otros ejemplos de conexiones entre variables flujos y stocks
@ Stock de riqueza y el ahorro de un pais

Riqueza en “t” = riqueza en “t = 1” + ahorro en “t”
La riqueza de un pais esta asociada al patrimonio utilizado en contabilidad.
Esa riqueza se incrementa cada vez que el ahorro es positivo. Esto es similar
al patrimonio de una empresa que se incrementa cuando obtiene utilidades
y no las distribuye.
@ Stockde capital e inversion neta

Capital en “t” = capital en “t - 1” + inversion neta en “t”

El stock de capital de un pais esta asociado a los activos operativos en el
balance general. El capital se incrementa cada vez que la inversion neta es
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positiva, de manera similar al activo operativo de una empresa que se incre-
menta cuando se adquiere maquinaria nueva. En un siguiente apartado se
explicara el concepto de inversion neta.

Variables internas o nacionales

Las variables internas hacen referencia a lo ocurrido en un territorio nacional;
por ejemplo, la estimacién de la produccién de un pais dentro de sus fron-
teras, tal como lo expresa el PIB (en algunos paises, en lugar de “interno” se
utiliza el término “geografico”, quiza para enfatizarlo). En cambio, la variable
nacional hace referencia a un resultado atribuible Ginicamente a factores na-
cionales (residentes), por ejemplo, la estimacién de la produccion realizada
Unicamente por factores nacionales (sumaria la realizada en el territorio del
pais y en otros paises). La variable mas reconocida es el PNB (producto nacio-
nal bruto), que se obtiene al restarle al PIB la produccién que ocurrié dentro
de las fronteras del pais, pero realizada por factores extranjeros (peso de la in-
version extranjera que recibe el pais) y le agrega la produccién que realizaron
factores nacionales en otros paises (inversion que sale del pais).

Por lo general, en los paises de ingresos bajos y medios, esa correccién hace
que el PNB sea menor que el PIB. Eso indica que salen del pais mas pagos a
factores del extranjero que los recibidos por factores nacionales en el ex-
tranjero, lo cual es un “precio” a pagar por recibir inversién extranjera. En
el SCN2008, la variable que recoge ese ajuste se llama “Pago a factores del
exterior”, y en la presentacion de balanza de pagos aparece como “Balanza
de ingreso primario”. En otros casos aparece como “Balanza de renta”, como
en la base de datos de la CEPAL (CEPALSTAT, s/f).

Variables brutas o netas

En macroeconomia, esta distincion se debe a la depreciacion. Las variables
brutas la incluyeny las netas no. La depreciacion representa todas las acciones



para lograr que los activos existentes (tipos de capital) sigan funcionando; por

ulu

eso se considera parte de la inversion (la “I” del método del gasto, o “forma-
cién bruta de capital” como se mostré en la Tabla 16). La depreciacién es la
parte del total de inversién que se dedica al mantenimiento y reparacién del
capital existente. Y otra parte, lamada inversién neta, indicaria la posibilidad

de incrementar los activos existentes.
Lo anterior conduce a la siguiente formula:
Inversién bruta (I) = inversion neta (I, ) + depreciacién (D)

Donde el monto de la D se calcularia usando un porcentaje estimado de
la depreciacion de los activos por el valor de esos activos. En El Salvador, el
porcentaje usado (d) estd entre 4y 5 %, y como es usual en la contabilidad
nacional, la guia de los activos se reduce al capital fisico (K).*°

Por tanto:
I=1+D=I+d*K
De esta formula se analizan tres posibilidades:

@ ! > D, por tanto, IN > 0. Esto significa que el stock de capital K se in-
crementa con el paso del tiempo. El total de inversién es mayor que la
depreciacion de los activos; queda un excedente que se destina a tener
mas activos.

@ =D, por tanto, IN = 0. Esto significa que el stock de capital K se man-
tiene constante con el paso del tiempo. El total de inversion es igual a

39/ En el SCN2008 de El Salvador no se encuentra un estimado del stock de capital
fisico del pafs, pero sf lo esta en la base PWT 10.0 (Penn World Table), disponible
en: https://www.rug.nl/ggdc/productivity/pwt/.

04



la depreciacion de los activos, y todo se destina a mantener los activos
existentes.

@ <D, portanto, IN < 0. Esto significa que el stock de capital K se reducira
con el paso del tiempo. El total de inversién es menor que la deprecia-
cion de los activos, y no se logran mantener los activos existentes.

En la contabilidad nacional, las variables mas utilizadas de esta distincion
son el PIB y el PIN (producto interno neto). El PIN se obtiene al emplear la
inversion neta (IN) en la férmula del método del gasto (PIN=C+IN + G + X
- M), o en el método del valor agregado al incluir en el consumo intermedio
(Cl) las inversiones en reparacién y mantenimiento (estimado como d*K).

Variables per capita o por trabajador

Esta diferencia atafe al uso de la poblacién total de un pais (per capita) o
solamente el niUmero de personas ocupadas. La divisién de variables como
el PIB, o consumo privado, o gasto en salud entre el total de la poblacion,
intenta transmitir la idea de una asignacién promedio por habitante, por
ejemplo, cuanto —en promedio— recibiria cada habitante del PIB de un
pais, o bien, una idea de la gravedad de una determinada situacién, como
estimar la deuda publica o externa entre el total de la poblacién, indicando
cuanto le tocaria pagar en promedio a cada habitante.

En cambio, la divisién entre el total de ocupados se utiliza para transmitir
una idea de productividad, por ejemplo, el PIB dividido entre los ocupados
indicaria cuanto contribuyd, en promedio, cada trabajador al PIB.

® Las identidades y formulas macroeconomicas

En esta seccion se explica cual es la medida mas cercana al ingreso total
de un pais. Esa medida es la que se utiliza para calcular el ahorro nacional



bruto y para llegar a la expresion mas apropiada de la identidad ahorro e
inversion. Con estos procedimientos iran surgiendo nuevas variables e indi-
cadores macroecon6micos.

El paso de la medida de la produccion de un pais a la medida del
ingreso de un pais

Este paso representa la bisqueda de una mejor medida del ingreso de la
economia salvadorena. En el tema anterior, se utilizé el PIB como medida de
ingreso para estimar el AIB. En este se le agregan al PIB dos nuevas variables:
una es la correccion por los pagos a factores del exterior (la que hace posible
el paso del PIB al PNB en la seccion anterior, “Variables internas o naciona-
les”) y la otra es incluir el aumento en la capacidad de compra que se da en el
pais debido a las transferencias externas netas (que estan constituidas prin-
cipalmente por remesas) que se reciben del resto del mundo. La correccion
del PIB por el pago a factores y transferencias externas netas se denominara
el ingreso nacional bruto disponible (YNBD). Ese YNBD incorpora el ingreso
generado en el pais y el que se generé en otros paises, pero que se transfiere
a la economia salvadorena.

El Esquema 4 ilustra el paso del PIB al PNB y al YNBD. En la primera columna
esta el PIB, en la segunda el PNB y en la dltima el YNBD. El tamario de cada
columna se asemeja la realidad salvadorefia (no necesariamente es la reali-
dad de otros paises); el PNB es menor que el PIB, pero el YNBD supera al PIB.
Esto se debe al relevante peso que tienen las remesas (el principal compo-
nente de las transferencias externas netas). Como se habia comentado en
la seccion anterior, es habitual en los paises de ingresos bajos y medios que
el PIB sea mayor que el PNB, pero, aunque la mayoria de los paises reciban
transferencias del extranjero, no necesariamente esa suma provoca que el
YNBD sea mayor que el PIB. En los paises donde esto sucede, es por laimpor-
tancia que tienen las remesas recibidas.

04



ESQUEMA 4/
La basqueda de la mejor medida del ingreso en El Salvador:
el paso del PIB al YNBD

ElPFEes <O

INBD (YNBD)

YNBD = PIB + PFE + TR

Las transferencias
compensan con creces
el PFE

En la seccién “Tematicas interesantes” se intenta responder a las siguientes
preguntas: ;por qué el PFE (pago a factores del exterior) es negativo?, por
qué llega IED (inversion extranjera directa) a un determinado pais?, y ¢por
qué las transferencias externas netas son positivas? Eso aparece en la Parte
1, titulada ¢Por qué el ingreso nacional bruto disponible es mayor que el PIB
en El Salvador?

La identidad ahorro e inversion y el ahorro del sector externo

Por la explicacion anterior se conoce que el ingreso nacional bruto disponi-
ble (YNBD) es el indicado para estimar el ahorro del pais (se acerca de mejor
forma a la capacidad de compra que tienen los agentes nacionales). El ANB
se obtiene al sustraer del YNBD el consumo final (C + G); sigue, por tanto,
la misma légica de la estimacion del AIB, con la diferencia que se utiliza el
YNBD en lugar del PIB.



ANB = YNBD - (C + G)
Y dado que:

YNBD = PIB + PFE (pago a factores del exterior)
+ TR (transferencias externas netas)

Se despeja PIB seglin el método del gasto:
YNBD=C+I+G+X~-M+PFE+TR
Se reordenan términos para llegar a la formula del ANB:

YNBD-C-G=I+X-M+PFE+TR
ANB=1+X-M+ PFE + TR

La suma (X — M + PFE + TR) resume las transacciones de un pais con el resto
del mundo que involucran intercambios de bienes y servicios, pagos a fac-
tores y transferencias externas. (X - M), como ya se explicd, es la balanza
de bienes y servicios (porque un pais exporta e importa bienes y servicios),
luego PFE es también una balanza (suma de pago a factores nacionales en
el extranjero — pago a factores extranjeros en territorio nacional), y TR, de
manera similar, es una balanza (transferencias que recibe el pais del resto
del mundo - transferencias que envia el pais al resto del mundo). Por eso, en
la presentacion de la balanza de pagos, PFE y TR aparecen como balanza de
renta y balanza de transferencias.*

40/ Esaes la presentacion habitual de la base de la CEPAL (CEPALSTAT, s/f). La balanza de
pagos en El Salvador utiliza, en su lugar, la balanza de ingreso primario y secundario
para denominar a la balanza de renta y transferencias.
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La suma de (X - M + PFE + TR) se identifica como el saldo de la cuenta co-
rriente (SCC). Cuando el SCC es menor que cero, se llama déficit de la cuenta
corriente (DCC) y, si es positivo, el superavit de cuenta corriente. Como cual-
quier medida de déficit, indica que una unidad econémica realiza un total
de gastos mayor que su ingreso. En este caso, la unidad econémica es el
pais, por tanto, el total de gastos es la “absorcién”, y el total de ingresos es el
“YNBD”, donde “Abs > YNBD”.

Regresando a las férmulas, teniamos ANB = + X — M + PFE + TR, que ahora
queda asi:

ANB =1+ SCC
Reordenando términos y partiendo que DCC = -5CC:
ANB +DCC =1

Esta Ultima equivalencia conduce a la identidad ahorro e inversion; por tan-
to, el DCC se llamara también (o es igual) al ahorro del sector externo (ASE).
El ASE indica la “colaboracion” del resto del mundo brindando una parte de
su ahorro para que sea utilizado en el pais que se esté analizando.

Lo anterior conduce a:
ANB + ASE = I (el ASE es igual al DCC,o al negativo del SCC)

La férmula anterior, conocida en la tradicion macroeconémica como la iden-
tidad ahorro e inversién, muestra que la inversién cuenta con fondos gene-
rados localmente (ANB) y fondos generados en el resto del mundo (ASE).
Cuanto mayor sea esa cantidad de fondos, mayor seria el monto de inver-
sion que un pais puede realizar. Si la inversion que realizé un pais es mayor



al ahorro, eso significa que se recurri6 a fondos del resto del mundo; en esa
equivalencia, es como si el pais estuviese solicitando un préstamo. Por eso la
conexion entre ASE (o bien, el DCC) y la deuda externa.

En el Esquema 5 se muestra un caso donde ABS > YNBD y, por tanto, el ASE es
positivo. Ese caso es recurrente en los paises de ingresos bajos y medios y, en
primera instancia, eso no necesariamente es perjudicial. En una interpreta-
cion positiva, el pais recurre a fondos externos para poder avanzar mas rapido
en la busqueda de un mejor estado de desarrollo. Eso supone que el uso de
fondos externos es conveniente para el pais porque se realizan proyectos de
inversion que superan con creces al costo del endeudamiento (o bien proyec-
tos con “altas” tasas de rentabilidad social). En la lectura negativa, los fondos
no se estan utilizando en los proyectos que el pais necesita para avanzar en
su estado de desarrollo y, por consiguiente, el aumento de la deuda externa
puede seguir un rumbo insostenible, es decir, que el pais no pueda pagarla, o
que pagarla implique un enorme sacrificio para la poblacién.

ESQUEMA 5/
La comparacion entre el YNBD y la absorcién cuando el ASE es positivo

INBD (YNBD) Absorcion=C+1+G
YNBD = PIB + PNF + TR
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La demostracion de como el ASE es la diferencia entre la absorciony el YNBD
se realiza retomando la identidad ahorro e inversién ANB + ASE = |, y reor-
denando términos:

ASE = I - ANB (y utilizando la formula del ANB)
ASE =1-(YNBD - (C + G))
ASE=C+G+I-YNBD
ASE = Absorcion = YNBD (tal como se presento en el Esquema 5)

Por otra parte, se puede establecer una conexién entre el DCC (ASE) y el dé-
ficit fiscal (DF), partiendo ahora de la siguiente formula:

DCC = I - ANB (dada la equivalencia entre DCC y ASE)

y se separan la inversion y el ANB en la parte que realiza el sector privado y
el publico.

DCC=(I"+I°) - (ANB* + ANB?)
Reordenando:
DCC = (I* - ANB?) + (I - ANB?)

El desglose del ANB se obtiene al utilizar el truco de sumar y restar al lado
derecho de la ecuacion el monto total de impuestos que recibe el gobierno:

ANB=YNBD-(C+G)-T-T
ANB = (YNBD - T-C) + (T - G)
ANB = ANB? + ANB?



Retomando DCC = (P - ANB?) + (I - ANBE), se simplifica como:
DCC = déficit del sector privado + déficit del sector piiblico

Como se explico previamente, la distancia entre la inversion y el ahorro es
equivalente a la distancia entre la absorcién y el total de ingresos. Lo que
cambiara es el “apellido” del déficit segtin la unidad econdmica que se esté
analizando. Cuando las variables representan el total del pais, el déficit se
llamara déficit de cuenta corriente, y si las variables son GUnicamente del sec-
tor privado, sera el déficit del sector privado; de manera similar, se llega al
déficit del sector publico, que se conoce como el déficit fiscal (DF).*

Estas distinciones del déficit del pais (déficit en cuenta corriente), el déficit
del sector privado y el fiscal se retomaran en la seccién “Tematicas intere-
santes”.

Las cifras del ANB, ASE, PFE y TR en El Salvador

En esta seccion se presentan los valores de las variables (y conversion a indi-
cadores) que se han utilizado en la seccién anterior. La Tabla 22 muestra los
componentes del gasto, las variables que permiten el paso del PIB al YNBD
y la estimacién del ANB y ASE. Para fines de la presentacién, se han tomado
los dos afios mas recientes, tanto en valores nominales como en porcentaje
respecto al PIB.

41/ Se aclara que el procedimiento utilizado para llegar al déficit fiscal es una aproxi-
macion al verdadero déficit fiscal. Esto es porque no se estan incluyendo todos los
gastos e ingresos del gobierno, por ejemplo, las transferencias que realiza el gobierno
al sector privado. Por otra parte, no se esta precisando qué tamafio de “gobierno” se
utiliza, dado que hay cuatro posibilidades: gobierno central, gobierno general, sector
plblico no financiero y sector publico consolidado.
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TABLA 22/
Variables relacionadas con la estimacién del ANB y ASE
(datos en millones de délares y en porcentaje con respecto al PIB)

2019(p) 2020(e) 2019(p) 2020(e)

1 Gastode consumo final 26828.4 247520 99.7 100.5
2 Formacién bruta de capital 45399 44119 16.9 17.9
3 Exportaciones de bienes y servicios 7981.8 6290.4 29.7 255
4 Importaciones de bienes y servicios ~ 12453.4 10815.6  46.3 43.9
5 PRODUCTO INTERNO BRUTO 26896.7 24638.7 100.0 100.0
6 Pago a factores del exterior -1337.4 -1313.8 -5.0 -53
7 INGRESO NACIONAL BRUTO 25559.3 23325.0 95.0 94.7
8 Transferencias externas netas 56436 5959.9 21.0 24.2
9 INGRESO NACIONALBRUTO DISPONIBLE  31202.9 29284.9 116.0 118.9
10 AHORRO NACIONAL BRUTO 43745  4532.8 16.3 184
10.1 Privado 41112 5719.0 153 23.2
10.2 Publico 263.3  -1186.2 1.0 -4.8
11 AHORRO EXTERNO 165.4 -121.0 0.6 -0.5

Fuente: elaboracion propia utilizando el Cuadro IV.5 (BCR, s/f).

Con los valores de la tabla se pueden practicar las formulas presentadas en
la seccion anterior:

ANB = YNBD - (C * G)
SCC=(X-M) +PFE + TR
DCC =-SCC
ASE = DCC
ASE = absorcion - YNBD
ASE=1-ANB
ANB + ASE =1



Los valores de la Tabla 22 demuestran los argumentos relacionados con el
peso de las transferencias en la economia salvadorefa. Con las cifras se res-
palda YNBD > PIB, PNB < PIB, y ANB > AIB. Y queda como sorpresa macro-
econémica que, en 2020, el ANB superd a la inversion (formacion bruta de
capital); por lo tanto, el ASE fue negativo (o que hubo un superavit de la
cuenta corriente). Ese resultado inusual se retoma en la Parte 2 de la seccidon
“Tematicas interesantes”.

Finalmente, las variables PFE y TR aparecen en la balanza de pagos como
balanza de renta y transferencias, y son parte de la férmula del saldo en la
cuenta corriente. Ese saldo es la primera parte de la balanza de pagos. En la
Tabla 23 se presenta el saldo (balance) de la cuenta corriente en formato de
balanza de pagos y el detalle de las balanzas que lo integran. Se separa la
balanza de bienes y servicios en sus dos partes. Los datos corresponden a los
dos ultimos afos y a cuatro paises latinoamericanos.

Estos valores conducen a los siguientes hallazgos:

@ Lasimilitud de balanzas de bienes positivas en los paises suramericanos
y negativas en los centroamericanos.

@ Lo contrario sucede con las balanzas de servicios, donde Costa Rica es el
pais de mayor peso en los servicios por el turismo.

@ En todos los paises la balanza de renta es negativa y la de transferen-
cia positiva, y resaltan los valores y peso en el PIB de las transferencias
en El Salvador.

@ En 2020 ocurrié algo poco frecuente para las caracteristicas de los pai-
ses latinos: el saldo de la cuenta corriente fue positivo (o ASE negativo).
Eso paso en tres de cuatro paises.
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TABLA 23/
Desglose del saldo en cuenta corriente en 2019 y 2020 para cuatro paises
latinoamericanos (valores en millones de délares y en porcentaje respecto al PIB)

2019

2020 2019 2020

I. Balance en cuenta corriente -3,710.0 3,312.8 -10,453.5 3,369.6
Balance de bienes 18,227.7 14,6306 2,952.6 18,3689
Balance de servicios -4,864.6  -2,239.9 -5103.0 -4,998.3
Balance de renta (PFE o PNF) -17,892.1 -10,197.3 -10,143.7 -10,963.8
Balance de transferencias (TEN o TR) 819.0 1,119.3 1,840.5 962.9
PIB nominal 452,818.5 389,591.2 279,385.5 252,940.0
I. Balance cuenta corriente/PIB -0.82 0.85 -3.74 133
Balance de bienes/PIB 4.03 3.76 1.06 7.26
Balance de servicios/PIB -1.07 -0.57 -1.83 -1.98
Balance de renta/PIB -3.95 -2.62 -3.63 -4.33
Balance de transferencias/PIB 0.18 0.29 0.66 0.38

2019 2020 2019

I. Balance en cuenta corriente -1,375.7 -1,349.1 -165.4 121.0
Balance de bienes -3,952.8 -2,153.1 -5,710.7 -5,204.5
Balance de servicios 5,813.3 3,735.3 1,239.1 679.3
Balance de renta (PFE o PNF) -3,832.6  -3,499.4 -1,3374 -1,3138
Balance de transferencias (TEN o TR) 596.5 568.2 5643.6  5,959.9
PIB nominal 63,9511 61,690.6 26,896.7 24,638.7
I. Balance cuenta corriente/PIB -2.15 -2.19 -0.61 0.49
Balance de bienes/PIB -6.18 -3.49 -21.23 -21.12
Balance de servicios/PIB 9.09 6.05 4,61 2.76
Balance de renta/PIB -5.99 -5.67 -4.97 -5.33
Balance de transferencias/PIB 0.93 0.92 20.98 24.19

Fuente: elaboracion propia utilizando la base de datos de la CEPAL (CEPALSTAT, s/f).



El ejemplo de Robinson Crusoe

Este ejemplo es atil para fortalecer la base tedrica de las formulas macro-
econémicas y las conexiones entre variables flujo y stocks. Suponga que Ro-
binson Crusoe naufraga al menos con una cantidad de semillas (stock de
capital igual al de riqueza) que le permitiran generar valor agregado. De esa
forma se practica el registro de los tres métodos del PIB,** la conexién de flu-
jos y stocks (con la posibilidad de incrementar el capital y la riqueza inicial),
y el paso del PIB al YNBD si ocurren intercambios con otro naufrago.

A continuacion, se presenta un ejemploy quedan dos mas en la lista de ejer-
cicios al final de este tema.

Ejemplo 1:

Suponga que Robinson Crusoe, al naufragar (periodo cero), lleva consigo
diez libras de frijoles. En el transcurso del periodo uno siembra diez libras
y obtiene una cosecha de 120 libras. Consume 90 libras y el resto lo des-
tina para guardar semillas para el ano siguiente. En el periodo 2, siembra
30 libras y produce 250 libras, y consume 150 libras. Ademas, en ese perio-
do realiza transacciones con el naufrago de la isla vecina: importa 70 libras
de arroz (que produce ese naufrago) y hace un pago parcial exportandole
50 libras de frijoles (definen precios a razén de 1 a 1), y promete pagarle el
proximo ano las 20 libras restantes. De esas 70 libras de arroz, consume 60
y decide guardar 10 libras porque ha pensado sembrar arroz el préximo ano.

Con esta informacion debe completar la Tabla 24.

42/ No se presenta el método del ingreso porque esta implicito que ese ingreso es para
Robinson; serfa equivalente al ingreso mixto que apareci6 en la Tabla 16. Ese ingreso
registra simultaneamente pagos al trabajo y al capital.
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TABLA 24/

El registro de la actividad econdmica de Robinson Crusoe

PIB nominal * 110 220
(120-10) (250-30)
PIB real * 110 220
(120-10) (250-30)
Deflactor * 1(100) 1(100)
Tasa de inflaciéon * N/A 0%
Tasa de crecimiento * N/A 100%
econdémico
Consumo * 90 210
(150+60)
Exportaciones * 50
Importaciones * 70
Ahorro nacional bruto * 20 10
(110-90) (220-210)
Stock de riqueza 10 30 40
(10+20) (30+10)
Inversion * 20=20+0 30=10+20
(I=ANB+ASE) (I=ANB+ASE)
Stock de capital 10 30 60
(10+20) (30+30)
Balanza de bienes y servicios * 0 -20
Cuenta corriente * 0 -20
Deuda externa * 0 20
(capital menos (0+20)
riqueza)

Tasa de inversion

20/110=182%

30/220=13.6 %

Tasa de ahorro

20/110=182%

10/220=4.5%




Notas explicativas:

01
02

Los PIB real y nominal son iguales porque, por la naturaleza del ejercicio,
no hay variaciones de precios y todo se expresa en libras de frijoles.

En este ejemplo, el PIB es igual al YNBD, porque no se incluyen PFE ni
TR. En otros ejercicios esto puede cambiar, por ejemplo, que Robinson
regale una parte de su produccién a otro naufrago (resto del mundo); a
su vez, Robinson podria recibir produccién de otros naufragos.

El VBP se destina a consumo, a inversidn neta, y a reponer inventarios
(las semillas utilizadas). La inversion en este ejemplo solo esta relacio-
nada con el ajuste de inventarios; por ejemplo, en el primer periodo,
acumula 30 en inventarios y luego reduce 10 (para reponer lo usado del
periodo anterior); por tanto, el total queda en 20.

Las 70 libras de arroz se registran como 70 libras de frijoles porque se
intercambian usando un precio relativo igual a 1. El ejercicio tendria
una complicacién adicional si el precio relativo fuera diferente, por
ejemplo, si fuese (P frijoles)/(P arroz)=2, las 70 libras de arroz equival-
drian a 35 libras de frijoles.

El stock de capital y de riqueza se incrementan en el tiempo porque la
inversion y el ahorro son positivos. En el segundo periodo, la inversién
es mayor que el ahorro porque se recurre a fondos del resto del mundo.
Eso constituye la deuda externa en ese periodo.

@ Tematicas interesantes

Parte 1: ;Por qué el ingreso nacional bruto disponible es mayor
que el PIB en El Salvador?

En el intento de responder a esta pregunta, surgen otras: jpor qué el PFE (pago

afactores del exterior) es negativo?, ;por qué llega IED a un determinado pais?,

y ipor qué las transferencias externas netas son positivas? Estas preguntas se

responden en esta seccién.
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¢Por qué el PFE (pago a factores del exterior) es negativo?

Podria asociarse al precio a pagar por recibir inversién extranjera directa
(IED). Generalmente, a los paises de ingresos bajos o medios les interesa
recibir [ED y, como parte de las promociones que hacen, no ponen ningun
impedimento para el reenvio de utilidades. Ese reenvio es la principal expli-
cacion de por qué el PFE es negativo.

TABLA 25/

Escenarios extremos de las posibles repercusiones de la llegada de IED

Encadenamientos

La empresa extranjera compra
insumos a empresas locales. Tam-
bién contrata a empresas locales
para proveer servicios, manteni-
miento, reparacion, etc.

O bien, capacita a empresas
locales para que puedan ser pro-
veedoras de insumos y servicios.

No compra a empresas locales:
todos los insumos son importa-
dos, lo mismo que cualquier otro
servicio.

Transferencia de
tecnologia

Transfiere tecnologia y buenas
practicas a otras empresas.

No hay transferencia de tecno-
logia.

Pago de salarios

Los salarios son superiores a los
que obtendrian los trabajadores
en actividades equivalentes.

Los salarios son similares a los que
se podrian obtener en trabajos
equivalentes, o se ajusta a pagar el
salario minimo.

Trato a los
trabajadores

Mejores condiciones laborales que
las estipuladas en la legislacion del
pais. Mayores oportunidades de
superacion para los trabajadores.

No necesariamente cumple la
legislacion laboral. Ambiente de
explotacion laboral.

Cuidado del medio

Mejores practicas de cuidado del

No hay cuidado del medio

ambiente medio ambiente. ambiente o esta provocando un
deterioro ambiental.
Otros Ayuda a un mejor ambiente En el peor de los casos, es una

institucional.

actividad comparable al saqueo
de las riquezas de un pais sin
que quede algo positivo en la
economia. Las utilidades no se
quedan en el pais y se acentua el
deterioro institucional.




En la Tabla 25 se muestran las posibles repercusiones de la llegada de la IED
analizadas en dos escenarios extremos: uno en el que todo sale bien y otro
en el que todo sale mal. Por supuesto, en la aspiracion de desarrollo de los
paises, la guia debe ser el escenario donde todo sale bien.

¢Por qué llega IED a un determinado pais?

Una empresa extranjera decide instalarse en un determinado pais porque le
resulté mas rentable que hacerlo en otros paises. Por tanto, es una especie
de competencia: cuando una empresa decide expandirse e instalarse en otro
pais, evalUa cudl pais seria la mejor opcion. Y los paises que aspiran a recibir a
esas empresas intentaran enviar el mensaje de que son la mejor opcioén. El cri-
terio final de la empresa que analiza donde instalarse depende de la rentabili-
dad que podria obtener (rentabilidad esperada). Esa rentabilidad depende de:

@ Eltamafio del mercado de ese pais. Este es un criterio valido para paises
como Brasil, Argentina y México.

@ Que el pais sirva como plataforma de exportacion. Al instalarse en ese
pais, se pueden aprovechar los tratados de libre comercio y vender a
otros mercados como si fuese una empresa del pais donde se instalo.
Este criterio es muy valido para los paises de América Central.

C)

Costos menores de produccion (alquileres, energia, agua, telecomunica-

ciones, costos de transporte, entre otros).

@ Productividad de la mano de obra versus nivel de salarios. De nada sirve
que un pais tenga salarios muy bajos si la mano de obra presenta muy
baja productividad.

@ Cumplimiento del estado de derecho y leyes de atraccién de IED. La debili-
dad institucional y el cambio de reglas aleja a la IED. Por otra parte, la IED
busca, como uno de los criterios donde instalarse, el contar con un trato tri-
butario preferencial, por ejemplo, que no paguen el impuesto sobre la renta,
o bien contar con el apoyo de alguna oficina local para solventar problemas.

@ Tenencia de alglin mineral o recurso valioso que se pueda extraer.

@ Suma de todas las concesiones brindadas.
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¢Por qué las transferencias externas netas son positivas?

Como su nombre lo indica, es una cuenta neta, y lo recibido es mayor que
lo enviado. Las transferencias incluyen las remesas y donaciones. Las re-
mesas son el dato mas relevante. Su peso es mayor al de cualquier sector
econémico (como se presenté en el Tema 3, el sector de mayor peso es la
industria manufacturera). En el Grafico 3 se compara el peso de las trans-
ferencias con respecto al PIB con el peso de la industria manufacturera
(IM) y el total de exportaciones de bienes y servicios.

GRAFICO 3/
Comparacion del peso de las transferencias con las exportaciones e
industria manufacturera en El Salvador (en % respecto al PIB)

25.0 /-/\v/v - 4\
20.0 e J/—/

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

== X/PIB ==TR/PIB ==IM/PIB

Fuente: elaboracion propia utilizando los cuadros IV.1 y IV.5 (BCR, s/f).



Las donaciones dependen del ingreso per capita del pais y de consideracio-
nes geoestratégicas o geopoliticas, o de situaciones extraordinarias como
desastres naturales. Conforme un pais va aumentando su ingreso per ca-
pita, recibird un menor monto de donaciones externas.

Las remesas suponen que un determinado porcentaje de la poblacién del
pais esta radicada en otros paises, y que mantiene algln tipo de arraigo
con el pais de origen. Ese arraigo puede deberse a que todavia existen
vinculos familiares, o por la ilusion de regresar al pais de origen. Tam-
bién puede existir algiin vinculo comunitario (ayudar a una determinada
zona) o como estrategia de inversion. Claramente, las transferencias son
positivas para El Salvador y su monto es tan relevante por las remesas
recibidas.

La respuesta a la pregunta de este tema, al por qué el YNBD es mayor que
el PIB, se debe a la magnitud de las remesas que se reciben en El Salvador.

Parte 2: ;Por qué el ASE fue negativo en El Salvador en 2020?

En 2020, El Salvador presenté un superavit de cuenta corriente (ASE ne-
gativo), y eso sucedi6 porque el sector privado gasté mucho menos que
su ingreso. Como repercusion de la crisis, se redujo el total de ingresos
del sector privado, pero se redujo aun mas el total de gastos. Por tanto, el
sector privado mostré un superavit que superd el déficit fiscal (que fue el
mayor en la historia del pais).

Lo usual con el DCC o ASE en paises de ingresos bajos o medios es que
estén compartidos por los déficits de los sectores privado y publico; eso
se muestra en el Esquema 6 como el caso usual. En cambio, en 2020 su-
cedi6 un caso muy particular: el sector publico gasté mucho mas de lo
habitual y obtuvo ingresos mucho menores por la crisis. Esto condujo a
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un notable incremento del déficit fiscal, pero el pais tuvo un superavit de
cuenta corriente.

ESQUEMA 6/
Desglose del DCC en los sectores piblico y privado, y comparacion del
caso usual con el particular de 2020

Caso usual Caso de 2020

Déficit fiscal > O

positivos

. Déficit fiscal
Déficit en cuenta

corriente > 0

DCC< 0
(superavit de
cuenta corriente)

(absorcion >
ingreso nacional
bruto disponible)

Déficit
privado < O
(superavit

privado)

Déficit privado

Valores negativos

En el Grafico 4 se aprecia que el caso usual fue el mas frecuente en el perio-
do de 2005 a 2020 (que incluye la crisis de 2009). En 2009, el sector privado
mostré un superavit, lo cual sugiere una estrategia de reaccion del sector
privado ante las crisis, pero no superd en valor absoluto al déficit fiscal, por
tanto, ese ano hubo DCC. En 2019 se repite este patron, y en 2020, el su-
peravit privado compensé con creces el déficit fiscal, provocando el Unico
superavit en cuenta corriente en ese periodo.



GRAFICO 4/
Desagregacion valor del DCC en los déficits de los sectores plblico
y privado de El Salvador (datos en millones de délares)
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Fuente: elaboracion propia utilizando los cuadros IV.1 y IV.5. En el cuadro IV.1 apare-
ce una distincion entre inversion privada y piblica que se compara con la distincién
del ahorro nacional bruto en las partes piblica y privada del cuadro IV.5 (BCR, s/f).

@ Aplicaciones a la realidad

Estimacion de un indice de estabilidad (o inestabilidad)
macroeconomica

Introduccion
En esta seccién se presenta una sencilla metodologia para estimar un indice
de estabilidad macroeconémicay, tal como pretende esta seccion, el objetivo
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principal es que los alumnos realicen el proceso de busqueda de datos, pasen
variables a indicadores y lleguen a ese indice. Otros objetivos son: (1) el cues-
tionamiento de la metodologia y cambio de los valores y rangos utilizados;
(2) estimacion y comparacion con otros paises; y (3) trabajar con mayor can-
tidad de anos e indicadores.

Desarrollo

La estabilidad macroeconémica puede considerarse un activo muy util para
los paises, puesto que estaria indicando un estado econémico saludable.
Eso estaria representado por el hecho de que el crecimiento econémico es
el esperado, la poblacién mejora su capacidad de compra, el desempleo se
mantiene en un porcentaje bajo y no existe peligro de una crisis financie-
ra puesto que los déficits de la economia (déficit fiscal y déficit de cuenta
corriente, ambos respecto al PIB) se encuentran en niveles razonables, asi
como la deuda publica respecto al PIB. Esa estabilidad contribuiria a facilitar
el ambiente de negocios y, eventualmente, a generar mas recursos destina-
dos a programas de superacion de la pobreza (reducir la pobreza) y procurar
mayor bienestar en la poblacién.

Para poder llegar a ese indice, debe usarse algun tipo de metodologia que
permita resumir la informacion de una serie de indicadores macroecond-
micos en un solo valor. La manera mas simple de hacerlo es comparar cada
indicador macroeconémico elegido con una guia de valor o rango meta. Esa
guia es subjetiva porque ese valor o rango puede cambiar en el tiempo y
ser diferente segun las caracteristicas de cada pais (valores y rangos dife-
rentes segln el nivel de ingresos del pais). Ademas, es subjetivo determinar
cuantos indicadores utilizar. En la Tabla 26 se muestran los valores y rangos
utilizados con fines académicos para estimar el grado de cumplimiento de
la estabilidad macroeconémica.

Los valores de cada uno de esos indicadores en el periodo de 2015 a 2020
aparecen en la Tabla 27.



TABLA 26/

Guia de valores o rangos meta que se esperan para cada indicador
macroecondmico en un pais de ingresos medios

Tasa de Mayoroiguala Tasaesperada para economias de ingresos bajos o medios
crecimiento 4%;entre4%y que permite avanzar para mejorar el bienestar de la pobla-
econémico 6 % es razonable  cion. Lo relevante es mantener ese rango de manera soste-
nida por un largo periodo (al menos, mayor a 30 afios)
Tasa de Entre5%y7 % Eldato puede ocultar el problema del subempleo. Una
desempleo mejor version de la estabilidad macroeconémica debe-
ria incluir una meta o rango del subempleo considera-
do como razonable.
Tasa de Entre1%y3 % Tomando como referencia la meta de una inflacién
inflacion promedio del 2 %.
Tasa de ahorro Entre 20 %y Con el fin de permitir una tasa de inversiéon mayor al
(ANB/PIB) 25% 20 %.
Tasa de Entre 20 % y Lo relevante es la capacidad que muestre una econo-
inversion 30 % mia de convertir puntos de inversién en puntos de
(1/PIB) crecimiento. Por ejemplo, si la tasa de inversién es del

25 %y esta creciendo al 5 %, ese pais logra convertir
5 puntos de la tasa de inversién en un punto de cre-
cimiento. En general, una mayor tasa de crecimiento
requiere una mayor tasa de inversion.

Tasa del ahorro

Tasa del ahorro

Es innegable que el ahorro del sector externo hace

del sector del sector exter-  posible que se pueda invertir mas. No obstante, es
externo no (ASE/PIB) conveniente ser precavido con el incremento del
(ASE/PIB) endeudamiento (de ahi que sea menor al 3.5 %) y velar
por el buen destino de los fondos invertidos (de ahi la
comparacion con la tasa de crecimiento).
Déficit fiscal Tasadel ahorro  Se considera mas estricto o de mayor sentido ma-

respecto al PIB

del sector exter-
no (ASE/PIB)

croeconémico comparar ambos indicadores con el
crecimiento econémico.

Deuda publica
respecto al PIB

Menor o igual a
60 %

Dato de referencia de la convergencia europea. También se
utiliza como guia para la deuda externa respecto al PIB.

Fuente: elaboracion propia y referencia de criterios utilizados en el Tratado de Maastricht*?

43/ El criterio fiscal se adapta de los criterios de convergencia econdmica utilizados en el proceso
de implementacion del euro. Para mayor informacion debe consultar https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT.
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Posibles criterios para determinar el grado de cumplimiento de la estabilidad
macroeconémica

Criterio 1

Asigna un 1 cuando se cumple el criterio y 0 en caso contrario. En la Tabla
28 se muestran esos valores. En el caso de los indicadores de déficit (fiscal
y cuenta corriente), ya que existen dos criterios para determinar la estabili-
dad macroecondmica, se calcula un promedio simple (o puede considerarse
que cada criterio se multiplica por 0.5). Como se estan utilizando ocho indi-
cadores, la suma de cada aio estara entre 0y 8. Si el valor es cero, indicaria
el peor cumplimiento de la estabilidad macroeconémica (nota 0) y un valor
de 8 (nota 10), el mejor cumplimiento.

Criterio 2

Estima la distancia en valor absoluto de cada indicador respecto al valor
meta o valor del limite del rango (el limite utilizado depende del valor
del indicador). Por ejemplo, si la inflacion en un afio es -1 % (deflacion)
y el rango considerado apropiado esta entre 1 % y 3 %, entonces el valor
limite a utilizar es 1 %, y la desviacién se calcula como (1% - [-1%]), con el
resultado de 2 %. En la Tabla 29 se muestran esos valores. En el caso de
los indicadores de déficit (fiscal y cuenta corriente), puesto que existen
dos criterios para determinar la estabilidad macroeconémica, se calcula
el promedio simple de las distancias. En este criterio, cuanto mayor sea
la suma de las distancias, menor seria el cumplimiento de la estabilidad
macroeconémica.

Uso de la metodologia con indicadores macroeconémicos de El Salvador en el
periodo de 2015 a 2020

El primer paso es recolectar los datos de los siguientes indicadores macro-
econdémicos de los ultimos seis afios (2015 a 2020):



La tasa de crecimiento econémico.

La tasa de desempleo.

La tasa de inflacién.

La tasa de ahorro (ANB/PIB); cuadro IV.5 en Sector Real (BCR, s/f).

La tasa de inversion (I/PIB); cuadro IV.5 en Sector Real (BCR, s/f).

La tasa del ahorro del sector externo (ASE/PIB); cuadro IV.5 en Sector
Real (BCR, s/f).

El déficit fiscal respecto al PIB. Debe usar el déficit del sector publico no

®© 6606660

financiero, incluyendo la transferencia por el pago de pensiones; cuadro
[11.2 Anual, fila 8.2 en Sector Fiscal (BCR, s/f).

La deuda publica respecto al PIB. Debe usar la deuda publica total; cua-
dro 111.14 Anual, fila 1 en Sector Fiscal.

e

Actividades a realizar

@ Un breve analisis de las trayectorias de los indicadores.

@ Comparar esos indicadores con los valores o rangos meta esperados.

@ tstimarel cumplimiento o no de la estabilidad macroeconémica en
El Salvador.

@ Analisis de los principales hallazgos.

Posible respuesta: Método para estimar el indice de estabilidad
macroecondomica

En la Tabla 27 se muestran ocho indicadores macroeconémicos que brindan
una buena descripcién de la salud macroeconémica de un pais. Los datos se
presentan para el periodo reciente de 2015 a 2020.
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TABLA 27/
Indicadores macroeconémicos de El Salvador seleccionados para determinar
la estabilidad macroeconémica en el periodo de 2015 a 2020 (valores en %)

2015-19 2015-20

1. Crecimiento 24 25 22 24 26 -79 Favorable Deterioro

econémico

2.Tasa de desempleo 70 70 70 63 63 69 Favorable Neutra

3. Tasa de inflacion 10 -09 20 04 0.0 -0.1 Favorable/ Favorable/
incierto incierto

4.Tasa de ahorro 12.3 13.7 15.0 15.6 16.3 18.4 Favorable Favorable

(ANB/PIB)

5.Tasa de inversion 16.0 16.0 16.7 184 169 17.9 Favorable Favorable

(1/PIB)

6.Tasa del ahorro del 37 23 16 28 0.6 -0.5 Favorable Favorable/

sector externo (ASE/PIB) incierto

7. Déficit fiscal respecto 3.6 31 25 27 31 101 Favorable Deterioro
al PIB

8. Deuda publica 70.8 72.6 73.6 729 736 91.8 Desfavo- Deterioro
respecto al PIB rable

Fuente: elaboracion propia a partir de la base de datos econdmica del BCR (cuadro IV.2 para

el indicador 1; cuadro IV.19 para el indicador 3; cuadro IV.5 para los indicadores del 4 al 6;
cuadro II1.2 para el indicador 7; y cuadro II1.14 para el indicador 8; ademas, del cuadro IV.1 se
obtuvo el PIB nominal) (BCR, s/f). El indicador 2 del cuadro 101 de la EHPM 2019 (afios de 2015
a2019) y EHPM 2020 (DIGESTYC, s/f c).

En la Tabla 28 aparecen los resultados de cumplimiento segun el Criterio 1.

El afo 2017 presentd el mejor grado de cumplimiento y el peor en 2020.
En ese afo, el Unico criterio aprobado es que la tasa de ahorro del sector
externo es menor a 3.5 % y, dado que se utilizan los dos criterios en los
indicadores de déficit (fiscal y de cuenta corriente), ese cumplimiento solo
vale 0.5.



TABLA 28/
Grado de cumplimiento del primer criterio de estabilidad macroeconémica
(1 cumple, 0 no lo cumple)

Crecimiento econémico 0 0 0 0 0 0 0
Tasa de desempleo 1 1 1 1 1 1 6
Tasa de inflacién 1 0 1 0 0 0 2
Tasa de ahorro (ANB/PIB) 0 0 0 0 0 0 0
Tasa de inversion (I/PIB) 0 0 0 0 0 0 0
(ASE/PIB) menor que el 0 1 1 0 1 0 3
crecimiento

(ASE/PIB) menor que 3.5 %

DF respecto al PIB menor que 0 0 0 0 0 0 0
el crecimiento

DF respecto al PIB menor que 0 1 1 1 1 0 4
35%

Deuda publica respecto al PIB 0 0 0 0 0 0 0

Suma contador cumplimiento 2 25 35 2 25 15

Nota estimada de cumpli- 25 3.125 4375 25 3125 1.875
miento (suma entre 0.8)

Fuente: elaboracién propia utilizando las tablas 26 y 27.

En la Tabla 29 se presenta el segundo criterio para determinar la estabilidad
macroeconémica. En este criterio, se estima la distancia entre el valor de
cada indicador respecto al valor meta o al valor del limite del rango.

En este criterio se penaliza la distancia: cuanto mayor sea la suma de las
distancias, mayor seria, en consecuencia, el alejamiento de cumplir la esta-
bilidad macroeconémica. La mayor suma se encuentra en 2020.
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TABLA 29/
Grado de cumplimiento del segundo criterio de estabilidad macroeconémica
(la distancia en valor absoluto respecto al valor meta o valor del l[imite del rango)

Crecimiento econémico 16 15 18 16 14 119 197
Tasa de desempleo 00 00 00 00 00 00 00
Tasa de inflacién 00 19 00 06 10 11 46
Tasa de ahorro (ANB/PIB) 77 63 50 44 37 16 287
Tasa de inversion (I/PIB) 40 40 33 16 31 21 182
(ASE/PIB) menor que el crecimiento 13 00 00 04 00 74 91
(ASE/PIB) menor que 3.5 % 02 00 00 00 00 00 02
DF respecto al PIB menor que el 12 06 03 03 04 181 209
crecimiento

DF respecto al PIBmenorque3.5% 01 00 00 00 00 66 638
Deuda publica respecto al PIB 10.8 126 13.6 129 13.6 318 953

Suma de distancia de cumplimiento 254 26.6 237 214 231 646

Fuente: elaboracion propia utilizando las tablas 26 y 27.

Breve analisis de las trayectorias de los indicadores

En el periodo considerado (2015 a 2020), se aprecia un deterioro en las tra-
yectorias del crecimiento econémico y en los indicadores fiscales (déficit y
deuda respecto al PIB). Este hecho esta determinado por la crisis del afio
2020. En el afo anterior (2019), las trayectorias lucian favorables para seis
de los indicadores, excepto para la tasa de inflacién y deuda publica res-
pecto al PIB. Aunque resulte extrano, una inflacién muy baja puede estar
indicando un problema de bajo dinamismo de la demanda o de bajo acierto
de la metodologia del IPC para registrar los cambios en el costo de la vida.

En el caso de los indicadores de |a tasa de ahorro e inversion, aunque lucen
una trayectoria favorable, existe una contaminacioén por el mismo deterioro
macroeconémico del afio 2020. En concreto, el monto de inversion nominal
es menor en 2020 que en 2019y, en esa comparacion, los inventarios fueron



negativos en 2019 y positivos en 2020; por lo tanto, se lograria una mejor
comparacion al no incluir inventarios. La tasa de inversion, por tanto, au-
menté en 2020 porque la reduccion del PIB nominal fue proporcionalmente
mayor que la del total de la inversion.

En cuanto a la tasa de ahorro, debe aclararse que, en su composicion, se
incrementa notablemente el ahorro privado y, al contrario, se reduce nota-
blemente el ahorro del gobierno. El incremento del ahorro privado puede in-
dicar una lectura de mucha precaucion de los agentes econédmicos privados
sobre el futuro de la situacién econémica.

Hallazgos

@ No se puede considerar que en El Salvador exista estabilidad macroeco-
némica. En el Criterio 1, el aflo mas cercano al cumplimiento de la esta-
bilidad macroeconémica es 2017 y, en el Criterio 2, es el afo 2018.

@ En los dos criterios es claro que el afio de peor cumplimiento es 2020.

@ En ese ano, el mayor deterioro se refleja en tres indicadores: el creci-
miento econdmico, el déficit fiscal respecto al PIB y la deuda publica
respecto al PIB.

@ Elincremento de la tasa de ahorro en 2020 es el resultado de dos fuer-
zas en direcciones contrarias: por un lado, ocurre un notable crecimien-
to del ahorro privado (el dato nominal de 2020 es el mayor en todo el
periodo) y por otro, una profunda caida del ahorro publico (el dato no-
minal es el menor de todo el periodo). Por tanto, el incremento del aho-
rro privado superd con creces la caida del ahorro publico.

@ En unasituacion de crisis es normal que se reduzca el ahorro publico (y
que se incrementen el déficit fiscal y la deuda publica); esto, al conside-
rar el intento de la politica fiscal de paliar la gravedad de la crisis. En cam-
bio, el ahorro privado en una situacion de crisis podra incrementarse o
reducirse segun la interpretaciéon que los agentes econédmicos hagan de
la gravedad de la crisis. Una crisis considerada transitoria podria condu-
cira una caida en el ahorro, puesto que los agentes considerarian que no
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es conveniente reducir el consumo por algo que es pasajero; por tanto,
una reduccién del ingreso disponible conduciria a una mayor caida del
ahorro que del consumo. En cambio, cuando se considera que las crisis
son de mayor gravedad, los agentes postergan decisiones de consumoy
valoran contar con una mayor cantidad de ahorro por prevision.

Los indicadores que aparecen con mejor cumplimiento de la estabilidad
macroeconémica son la tasa de desempleo, el déficit en cuenta corrien-
tey el déficit fiscal. Los dos déficits quedan mejor evaluados por ser me-
nores que 3.5 %, pero no por ser menores que el crecimiento econémico.
Y la tasa de desempleo perderia sus buenas notas con un rango mas
estricto, por ejemplo, entre 4 % y 6 %. Ademas, la tasa de desempleo
tiene el problema de que oculta la gravedad del trabajo informal (ganar
menos del minimo sin acceso a la seguridad social, a una pensiény en
condiciones de peligro).

Los dos métodos mostrados son estimaciones muy preliminares para
poder determinar el grado de cumplimiento de la estabilidad macroeco-
némica, que deben verse como entrenamientos del uso e interpretacion
de los indicadores macroeconémicos.

Aspectos positivos y negativos de los criterios utilizados

Criterio 1
A favor: que es muy facil de realizar.

En contra:

@ No considera la distancia al valor o rango meta, es decir, no penaliza qué

tanto se aleja del valor o rango. Por ejemplo, le daria el mismo trato a un
crecimiento de 3.5 % o0 a uno de -5 %.

@ Dala mismaimportancia a cada indicador. Algunos indicadores podrian

ser mas relevantes o deberian tener mayor peso. Por ejemplo, que el
cumplimiento del criterio de crecimiento econémico pese mas que el
del ASE/PIB.



Criterio 2
A favor: incorpora las distancias al cumplimiento y, en consecuencia, capta

las trayectorias para determinar si el cumplimiento de la estabilidad macro-

econdmica mejora o empeora con el tiempo.
En contra:

01
0]

Penaliza por igual la distancia. Idealmente, la distancia deberia tener un
castigo creciente, por ejemplo, distancia = (indicador — valor meta)2.
No ajusta la penalizacion de la distancia por tipo de indicador, por ejem-
plo, no tiene la misma repercusién macroeconémica una distancia de
10 puntos porcentuales de la meta del indicador “deuda publica res-
pecto al PIB”, que esos mismos 10 puntos en la meta de crecimiento
econémico o en la tasa de desempleo.

Y sigue siendo valida la critica al método anterior, que da la misma im-
portancia a cada indicador. Algunos indicadores podrian ser mas rele-
vantes o deberian tener mayor peso.

©

Ejercicios

Preguntas de falso y verdadero

(01

® 6 6 6

Se pueden utilizar como sinénimos macroeconémicos el PIB y la rique-
za, puesto que ambas son variables stock.

La deuda publica y la recaudacion de impuestos son ejemplos de varia-
bles tipo flujo.

Sila inversion bruta supera a la estimacion de la depreciacion, entonces
la trayectoria del stock de capital tendra una pendiente positiva.

Se puede determinar que el ahorro del sector externo es igual a cero si
el PIB de un pais es igual al ingreso nacional bruto disponible (YNBD).
Si el PIB de un pais es menor que la absorcién (ABS), ese pais muestra un
déficit de cuenta corriente.
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@ Para un pais como El Salvador, mostrar un superavit de la cuenta co-

rriente como el de 2020 indica que las exportaciones estan superando a

las importaciones.

@ cCuando un pais presenta un superavit de cuenta corriente, se tiene la cer-

teza para determinar que también existen superavits publico y privado.

@ El salvador fue el Gnico pais latinoamericano que mostré un superavit

de cuenta corriente en el ano 2020.

Preguntas de seleccion miltiple

@ Ejemplos de variables tipo stock son:

a/
b/
c/
d/

El dineroy la riqueza.

La deuda externay el déficit de cuenta corriente.
La deuda publica y el déficit fiscal.

El déficit fiscal y el déficit de la cuenta corriente.

@ En 2020, el ahorro del sector externo fue negativo en El Salvador (o bien,

ocurrié un superavit de cuenta corriente). Con esto se puede determinar

que (seleccione la alternativa que es falsa):

a/

b/

c/

d/

El ahorro del sector publico fue mayor que la inversién del sector
publico.

El ahorro del sector privado fue mayor que la inversién del sector
privado.

El ahorro nacional bruto (suma del ahorro del sector publico mas
privado) fue mayor que el total de inversién (suma de la inversion
del sector publico mas privado).

Un superavit de la cuenta corriente es un resultado de una absor-
cién menor que el ingreso nacional bruto disponible (YNBD).

0 En 2020, el ahorro del sector externo fue negativo en El Salvador (o bien,

ocurrié un superavit de cuenta corriente). Con esto se puede determinar

que (seleccione la alternativa verdadera):



a/ Todas las balanzas que conforman la cuenta corriente presentaron
un saldo positivo.

b/ La balanza de renta fue positiva, lo que refleja el incremento de la
deuda del gobierno.

¢/ Labalanza de transferencias fue positiva, lo que refleja que el turis-
mo aporta mas délares al pais que los que salen.

d/ Aunque algunas de las balanzas que integran el saldo de la cuenta co-
rriente son negativas y otras positivas, al sumarlas, el saldo fue positivo.

Preguntas de desarrollo

@ Suponga que Robinson Crusoe, al naufragar (periodo cero), lleva con-
sigo 5 libras de frijoles. En el transcurso del periodo 1 siembra 3 libras
y obtiene una cosecha de 33 libras. Consume 15 libras, guarda 5 libras
para sembrarlas en el siguiente periodo y exporta 10 libras al naufrago
de la isla vecina. Ademas, de la isla vecina importé 10 libras de arroz
que utilizara para sembrar en el siguiente periodo. Suponga que el in-
tercambio es una libra de frijoles por una libra de arroz. Con esta infor-
macion, determine las siguientes variables:

a/ EIPIBesigual a:

b/ Labalanza comercial es:
¢/ Elstockde riqueza es:
d/ Elahorroes:

@ Suponga que Robinson Crusoe, al naufragar (periodo cero), lleva consigo
100 libras de frijoles. En el transcurso del periodo 1 siembra 50 libras y
obtiene una cosecha de 500 libras. Consume 200 libras y el resto lo desti-
na para semillas. En el periodo 2, recibe informacién de que la temporada
de lluvias no sera favorable y, por tanto, decide no sembrar por el temor
de obtener un valor agregado negativo, aunque de manera sospechosa,
ese periodo coincidi6 con un mundial de futbol. En ese periodo consume
200 libras; ademas, exporta al naufrago vecino 50 libras de frijoles que
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intercambia por 50 libras de arroz (definen precios a razén de 1 a 1). Su-
ponga que la importacién de arroz se utiliza para hacer casamiento.

CASO 1/
Las importaciones se usan como consumo

PIB *
Consumo
Inversion
Exportaciones
Importaciones
Balanza comercial (balanza de bienes

y servicios)
Ahorro nacional bruto *
Stock de capital 100
Stock de riqueza 100

Deuda externa

¢{Como cambian sus respuestas si la importacion de arroz se utiliza
como semillas?

CASO 2/
Las importaciones se usan como semillas (destino: registro inversion)

PIB *
Consumo *
Inversion
Exportaciones
Importaciones
Balanza comercial (balanza de bienes

y servicios)
Ahorro nacional bruto *
Stock de capital 100
Stock de riqueza 100

Deuda externa




Demuestre que DCC=ABS - YNBD =1- ANB

El Salvador podria estar creciendo a una mayor tasa (por ejemplo, 4 % al
ano) si lograra convertir su déficit de la cuenta corriente en un superavit
de cuenta corriente.

Analice los indicadores que se muestran en la tabla.

Crecimiento econémico 2 5 6

Tasa de desempleo 9 6 6

Tasa de inflacién 0 3 3

Déficit en cuenta corriente respecto 5 4 X
al PIB

Tasa de ahorro 9 X 26

Tasa de inversion X 20 30

Déficit fiscal respecto al PIB 4 3 3

Utilice la informacién de la tabla para responder las siguientes pre-
guntas:
“ "

a/ Determine el valor que aparece con una “x” en cada columna.
b/ Justifique qué pais presenta la mejor situacion macroeconémica.

Con los siguientes datos:

«  Absorcion =2,000

«  Ahorro del sector externo = 300

« Pago neto a factores (renta de la propiedad con el resto del mundo)
=-50

- Transferencias externas netas = 500

« Ahorrointerno bruto =0
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Calcule:

Saldo en la balanza de bienes y servicios
Producto interno bruto
Ingreso nacional bruto disponible
Ahorro nacional bruto
Inversion

Con los siguientes datos:

«  Absorcion = 2,500

e Ahorro del sector externo = 200

« Pago neto a factores (renta de la propiedad con el resto del mundo)
=-50

« Transferencias externas netas = 350

e Ahorro interno bruto = -100

Calcule:

Inversién
Ahorro nacional bruto
Ingreso nacional bruto disponible
Producto interno bruto
Saldo en la balanza de bienes y servicios

Con los siguientes datos:

«  Absorcion = 2,400

« Ahorro del sector externo = 180
« Pago neto a factores = -80

« Transferencias = 300

« Ahorrointerno bruto =-100



Calcule:

Saldo en la balanza de bienes y servicios
Producto interno bruto
Ingreso nacional bruto disponible
Ahorro nacional bruto
Inversion

@ conlos siguientes datos:

Saldo en la balanza de bienes y servicios -400
Producto interno bruto 1900

Ingreso nacional bruto disponible 2100

Ahorro nacional bruto 200

Inversion 400

Pago neto a factores (pago a factores del exterior) -80

encuentre el valor de las siguientes variables:

« Laabsorcion =

« Elahorro del sector externo (déficit de cuenta corriente)=
- Llas transferencias externas netas =

e Elahorrointerno bruto =

+ Lasuma del consumo privado y gasto del gobierno (C+G) =

Interpretacion macroecondomica para identificar paises

@ En la tabla a continuacion, aparecen nueve indicadores macroeconémi-
cos para tres paises. El periodo es de 10 afos, de 2007 a 2016. Los datos
se presentan calculando el promedio de cada lustro. Esos paises en or-
den alfabético son El Salvador, Japén y Venezuela. Debe averiguar cual
es la letra que corresponde a cada pais.
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Indicadores macroeconémicos para tres paises (promedio de 2007 a

2011y promedio de 2012 a 2016)

Tasa de crecimiento
econémico

07-11

2.7

12-16 07-11

-4.2

-0.2

1.2

12-16 07-11

11

12-16

2.0

PIB per capita (paridad del
poder de compra)

16,915 17,086 34,774 39,298 7,297 8,369

Tasa de inversion 256 260 228 234 145 141
Tasa de ahorro 31.7 184 260 253 101 9.5
Inflacion 26.6 1200 -0.2 0.9 3.5 0.4
Tasa de desempleo 8.1 10.1 4.5 3.7 6.6 6.6
Déficit fiscal respectoal PIB~ -7.4  -15.8 -7.0 -5.8 -3.7 -3.3
Deuda publica respecto 323 511 2059 2393 450 572
al PIB

Saldo de la cuenta 4.8 -1.2 33 1.9 -4.4 -4.6

corriente respecto al PIB

Fuente: IMF (s/f).

Primero debe completar la tabla ubicando en la celda correspondiente
el nombre del pais identificado por las letras A, By C.

Pais A

Pais B

Pais C

Utilice esta informaciéon y sus conocimientos macroeconémicos para

responder las siguientes preguntas:



a/ ¢Cual es el pais que muestra el mayor deterioro de indicadores ma-
croeconémicos?

b/ ;Cualseria el indicador macroeconémico (o combinacién de indica-
dores) de mejor resultado para El Salvador?

En la tabla se muestra informacion de las variables macroeconémicas de
tres paises con respecto al PIB (por eso aparece el PIB igual a 100) en 2015.
Esos paises son (en orden alfabético) Chile, El Salvador y Venezuela.

Consumo 83.0 63.4 86.1
Gasto del gobierno 14.5 13.0 16.4
Inversion 6.1 23.8 15.6
Exportaciones 5.1 29.4 29.0
Importaciones 8.7 29.6 47.1
PIB 100 100 100

Fuente: CEPALSTAT (s/f).

Explique cual es cada uno de esos paises.

La siguiente tabla muestra los datos de la balanza de renta (el pago neto
afactores) y la balanza de transferencias externas netas de varios paises
latinoamericanos en 2014 (datos en millones de délares)

Chile -10,711 1,941
Colombia -14,343 4,038
Costa Rica -1,155 303
El Salvador -1,000 4,448

Dada esta informacién, responda las siguientes preguntas:
a/ Entodos esos paises, jel producto nacional bruto es menor que el
PIB?
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b/ Entodos esos paises, ;el ingreso nacional bruto disponible es mayor
que el PIB?

¢/ ¢El mayor déficit de cuenta corriente deberia ser el de Chile?

d/ ¢El menor déficit de cuenta corriente deberia ser el salvadorefio?

En la siguiente tabla aparecen los indicadores macroeconémicos de dos
paises: Costa Rica y El Salvador. Determine cual es la letra que corres-
ponde a cada pais.

Indicadores macroeconémicos para dos paises en 2017

PIB 100 100

PNB (producto o ingreso nacional bruto) 94.2 94.5
YNBD (ingreso nacional bruto disponible) 114.7 95.4
ASE (ahorro del sector externo) 2.6 3.8

Fuente: elaboracion propia utilizando informacién del Banco Central de Costa Rica:
https://www.bccr.fi.cr/indicadores-economicos, y Banco Central de Reserva de El Salvador:
https://www.bcr.gob.sv/bcrsite/?cat=1000&lang=es.

Primero, debe completar la tabla ubicando en la celda correspondiente
el nombre del pais identificado por las letras Ay B.

Pais A

Pais B

Analice los siguientes datos de tres paises latinoamericanos (en orden
alfabético, Brasil, El Salvador y México). Debe identificar a qué pais co-
rresponden los datos y ademas contestar otras preguntas:



2020 2020 2020
|. BALANCE EN CUENTA CORRIENTE 121 25953 -24074
Balance de bienes -5204 33979 32370
Balance de servicios 679  -11202 -20633
Balance de renta -1314 -36894 -38181
Balance de transferencias corrientes 5960 40069 2370
I. BALANCE EN CUENTA CORRIENTE respectoal PIB 0.5 24 -1.7
Balance de bienes respecto al PIB -21.1 3.2 2.2
Balance de servicios respecto al PIB 2.8 -1.0 -1.4
Balance de renta respecto al PIB -5.3 -3.4 -2.6
Balance de transferencias respecto al PIB 242 3.7 0.2

Fuente: CEPALSTAT (s/f).

Responda:

a/
b/
o/
d/
e/
f/

El pais A es:
El pais B es:
El pais C es:
En qué paises el YNBD supera al PIB:

En qué paises el PIB es mayor que el PNB:

En qué paises la absorcion es mayor que el PIB:
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SERIE CUADERNOS DOCENTES: MACROECONOMIA I:
CUADERNO UNO INTRODUCCION AL ESTUDIO DE LA MACROECONOMIA

@ Anexos

Formulas macroeconomicas

PIB= C+I+G+(XM)

PNB = PIB + PFE (tamb|en aparece como ingreso naC|onaI bruto “YNB o INB”
y PFE también se denomina “renta de la propiedad con el resto del mundo”,
0° pago a factores del exterlor ")

YNBD = PNB + TR (también aparece como ingreso naC|onaI bruto disponible,
INBD o YNBD)

ANB=YNBD—-C—-G; ANB=YNBD-CT; CT= C+G(CT suma del consumo
total o consumo final)

ABS = C+I+G PIB = ABS+BC BC =X—M; (ABS: absorC|ondeIaeconom|a
sumaC+|+G)

YNBD=C+I+G+X—M+PNF+TR

(YNBD-C—G) +(M—X—PNF—TR) =|
ANB ASE

ANB + ASE = |; ASE = -BC —PNF - TR; ASE = DCC = -SCC

(YNBD-C-T) + (T-G) + (M-X-PNF-TR)=I
Ahorro privado  Ahorro del gobierno ASE

AIB=PIB—C—-G;AIB—-BC=1I

PIB+ M = C+I1+G+X
Oferta total = Demanda total
PIB — ABS = BC

SCC=BC+PNF+TR



ESCUELA SUPERIOR DE LA INTERPRETACION DE INDICADORES Y LA ESTABILIDAD
ECONOMIA Y NEGOCIOS MACROECONOMICA

YNBD — ABS = SCC

(YNBD-C-T-1priv) + (T—G - | piblica) = SCC
Ahorro privado - | priv + Ahorro gobierno — | publica = SCC

Déficit privado + déficit fiscal = déficit de cuenta corriente

Conexiones variables flujo y variables stocka lo
Robinson Crusoe

Stock de capital, = stock de capital,, + inversion,

Stock de riqueza, = stock de riqueza, , + ahorro,

Stock de activos externos netos, = stock de activos externos netos, , + SCC,
Stock de deuda externa, = stock de deuda externa, , + DCC,

(t: referencia a un determinado periodo de tiempo)
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Macroeconomia I
Introduccion al estudio de la macroeconomia

SERIE CUADERNOS DOCENTES

La serie editorial Cuadernos Docentes nace para recopilar los aportes que
los profesores del claustro de la Facultad de Economia y Negocios de la ESEN
han hecho a través de los afos, y para fortalecer la didactica de areas como
la economia, la contabilidad, las finanzas y otras. El objetivo de esta serie es
la sistematizacion y resguardo del conocimiento de estos hombres y muje-
res que han dedicado su vida a la ensefianza, facilitando asi la transferencia
de este acervo a otros docentes noveles o al alumnado.

El principal objetivo de este cuaderno es el de brindar las herramientas ne-
cesarias para interpretar las variables e indicadores macroeconémicos. La
macroeconomia puede verse como un sistema de informacion y, al anali-
zarla, podemos determinar si el pais cuenta con “buena salud econémica” a

In

nivel “macro”. En los siguientes cuadernos apareceran otros objetivos, como
el apoyo a los modelos utilizados en el libro de texto para comprender la
macroeconomia (c6mo se interrelacionan las variables) y el analisis de las

restricciones del uso de politicas macroeconémicas.

Escuela Superior de Economia

y Negocios (ESEN)

Km 12 1/2 carretera al puerto de La Libertad,
calle nuevaa Comasagua,

Santa Tecla, La Libertad, El Salvador
http://www.esen.edu.sv/



