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PROLOGO

Prélogo’

Las estadisticas constituyen un foco de especial interés en la actual “sociedad de la
informacién”. Los medios de comunicacion prestan mas atencién que nunca a los
indicadores econdémicos y los analistas dedican cada vez mas tiempo a seguir los
modelos estadisticos y econométricos, tratando de interpretar y prever las tendencias
econémicas. En este contexto, las oficinas de estadistica han incrementado
espectacularmente la cantidad de datos y metadatos que publican para satisfacer una
demanda creciente. Se han elaborado nuevos indicadores mensuales sobre fenédmenos
importantes (actividad del sector servicios, precios de los servicios, ofertas de trabajo,
etc.). Ademas, entre los paises y regiones de la OCDE hay una competencia creciente en
producir los indicadores mas exactos y actuales.

A pesar de que esta proliferando la elaboracion de indicadores econdémicos
referidos a la evolucién a corto plazo y a temas estructurales, los medios de
comunicacion, analistas y responsables politicos contindan dedicando una gran atencién
a la evolucion del Producto Interior Bruto (PIB) y a otras variables (inversién, consumo,
etc.) que se elaboran en el marco de las cuentas nacionales. Ademas de los datos de las
cuentas nacionales anuales, varios paises disponen de datos trimestrales e incluso
mensuales. La frontera de las cuentas nacionales se ha extendido para incluir nuevos
campos, como variables sociales y del medio ambiente. La integracion entre las cuentas
econdmicas y las cuentas financieras se ha ampliado, en respuesta a la creciente
importancia de los mercados de capitales y la dimensién financiera de la economia
actual.

Para resumir en pocas palabras lo que es una larga historia, las cuentas nacionales
actuales no solo estan en el ndcleo de un moderno sistema de estadisticas econdémicas,
sino que, ademas, facilitan las herramientas conceptuales y practicas para hacer
coherentes las cientos de estadisticas disponibles en los paises desarrollados. Sin
embargo, cabe preguntarse si los usuarios son plenamente conscientes de la riqueza de
los datos de las cuentas nacionales. jExplotan el potencial estadistico y analitico de las
cuentas nacionales? Desde una perspectiva mas conceptual, ;podemos asumir que los
usuarios estan informados de los cambios que se han introducido en las cuentas
nacionales a lo largo de las dos Ultimas décadas? Es importante saber esto ultimo para
poder extraer conclusiones analiticas relevantes sobre la utilizacion de las cuentas
nacionales. Por otra parte, {estamos seguros que cuando los analistas utilizan datos de
productividad para hacer previsiones de inflacion, o para valorar la capacidad de un pais
para crecer a largo plazo, estédn advertidos de las limitaciones que pueden tener esos
datos? Y, por ultimo, ¢qué se puede decir sobre la comparabilidad de los datos?

Por ejemplo, jestamos seguros de que el diferencial del crecimiento econémico, a
lo largo de los diez ultimos afios, entre los Estados Unidos y la Unién Europea es real y
no una artimafa estadistica? ;Cuales son las implicaciones al valorar el futuro de la
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economia mundial, de una revision al alza del 17% del PIB de China, difundida a finales
de 20057 ¢Es el PIB una buena medida del bienestar o deberiamos buscar otras,
reorientando las politicas a seguir hacia otros objetivos? ;Podemos confiar en las
estimaciones del déficit publico que figuran en las cuentas nacionales, o estos datos
estan manipulados por razones politicas? (un ejemplo de manipulacién seria incluir, o
excluir, con el fin de reducir el déficit, a determinadas instituciones publicas dentro del
perimetro de las administraciones publicas). Estas son cuestiones fundamentales para
aquellos que quieren comprender qué esta sucediendo en la economia, especialmente
cuando las decisiones politicas que influyen en la vida de millones de ciudadanos se
toman cada dia basandose en estos datos.

Los autores de este libro han realizado un especial esfuerzo en contestar a estas y a
otras muchas cuestiones, manteniendo el necesario rigor conceptual y estadistico y
utilizando, en la medida de lo posible, un lenguaje que permitird comprender a los no
especialistas la “religién de las cuentas nacionales”. Debido a la complejidad del tema,
los contables nacionales han sido considerados por algunos como un grupo esotérico de
“sacerdotes estadisticos”. Frente a esa calificacion, este libro demuestra que, al menos
algunos de ellos, son capaces de explicar los conceptos clave (e incluso algunos
secretos) de las cuentas nacionales de una forma atractiva. Los autores han adoptado un
método muy sugestivo para alcanzar este objetivo: por ejemplo, cada capitulo empieza
con una introduccion en la que se discute alguna comunicacién o recomendacion de
politica econdmica de la OCDE, para después explicar la definicién de las variables
utilizadas en estos andlisis econdmicos y sus limitaciones. Ademas, el libro contiene un
buen ndmero de ejemplos, ilustrados con datos de los diferentes paises de la OCDE.
También facilita los enlaces estadisticos (Statlinks) con las bases de datos de cuentas
nacionales de la OCDE, que permiten a los usuarios llegar mas alla de los datos
presentados en el libro y aprender a utilizar la mas amplia fuente de datos de cuentas
nacionales disponible en el mundo.

Otra interesante decisién adoptada por los autores es concluir cada capitulo con un
resumen de “lo que interesa retener” y con varios ejercicios, cuya solucion esta
disponible en las paginas Web de la OCDE dedicadas al libro. Por ultimo, este trabajo
incluye un capitulo de comparaciones internacionales y tres especiales dedicados a los
Estados Unidos, China e India?, los cuales son particularmente Utiles para aquellos que
quieren comprender como funciona la economia mundial y como funcionara en el futuro.
Mientras que la importancia de Estados Unidos deriva de lo completos que son sus datos
de cuentas nacionales, los capitulos dedicados a China e India constituyen una novedad,
en tanto que ofrecen por primera vez una descripcion bien estructurada de los datos de
ambos paises, que son extremadamente Utiles, incluso para los no especialitas en
cuentas nacionales.

Permitanme concluir agradeciendo a Derek Blades y Francois Lequiller, quienes han
culminado satisfactoriamente esta dificil tarea, que hayan puesto su excepcional
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preparacion y experiencia en cuentas nacionales al servicio de una amplia audiencia de
no especialistas. Con frecuencia la estadistica se considera necesaria pero aburrida.
Siempre he tratado de defender la importancia de la estadistica ante los no especialistas,
recordando que el origen de la palabra “estadistica” es “ciencia del Estado”. Utilizo este
argumento no solo para convencer a la gente de que se deben interesar en el tema en
tanto que ciudadanos individuales, sino también para subrayar el espiritu ético que anima
a los estadisticos a llevar a cabo su trabajo. En este contexto, quiero reconocer los
méritos de Derek y Frangois, quienes tanto han contribuido a la teoria y a la practica de
las cuentas nacionales. Su experiencia previa y su trabajo actual en la OCDE han sido
muy importantes para apoyar la actividad analitica y la politica de la Organizacion, en
nombre de la cual, les agradezco el esfuerzo realizado para culminar esta obra.

Enrico Giovanini
Chief Statistician y Director de la Direccién de Estadistica de la OCDE.
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Nota del traductor

Esta version en espafiol de Understanding National Accounts aspira a facilitar la
difusidon de esta obra entre las comunidades hispanohablantes de ambos lados del
Atlantico. Esa pretension plantea algunos problemas, ya que no siempre los contables
nacionales de Latinoamérica y de Espafa utilizan la misma terminologia para referirse a
determinados conceptos. Como no podia ser de otra forma, en los casos que asi ocurre
las distintas acepciones de un mismo concepto son perfectamente inteligibles para
quienes se acerquen a este tema desde una u otra orilla. Esta diversidad en la
denominacién de algunos agregados, agrupaciones institucionales y saldos contables,
se debe a que cuando se empezaron a elaborar las Cuentas Nacionales en Latinoamérica
y en Espafa (alrededor de los afios 1950, e incluso antes) no se habia establecido la
coordinacion estadistica hoy vigente entre organismos internacionales y agencias
nacionales. Ante esa ausencia de coordinacién, posiblemente esas diferencias sean
consecuencia de los idiomas en que estaban redactados los manuales utilizados por los
contables nacionales de una y otra area geografica al inicio de los trabajos oficiales de
Cuentas Nacionales.

En Espafa, esos trabajos oficiales se iniciaron en los afios 1950, tomando como
referencia manuales en francés (bien porque ese era el idioma en que se habian escrito,
o bien porque esa era la version de que se sirvieron los primeros contables nacionales
espafoles), como el Sistema Normalizado de Cuentas Nacionales de la OCDE, publicado
en 1952, y que, como se explica en el capitulo 15, es la base del Sistema de Cuentas
Nacionales de 1953 (SCN/SNA 53). Ademas, el seguimiento que hacian en esos afios los
contables nacionales del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espafia de los trabajos
del Institut Nationale de Statistique et Etudes Economiques (INSEE) de Francia y la
publicacién del Sistema Europeo de Cuentas 1970 (SEC 70), que Espafia empez6 a
seguir aun antes de su entrada en la Union Europea, explican que se consagraran aqui
denominaciones como, por ejemplo, Producto Interior Bruto (de Produit Intérieur Brut),
Valor Ahadido Bruto (de Valeur Ajoutée Brute), Renta (Revenu), Administraciones publicas
(de Administrations publiques) y Capacidad/necesidad de financiacion (de Capacité/
besoin de financement), que son el resultado de traducciones mas o menos literales, pero
que, como se vera mas adelante, son coherentes con la realidad institucional y con los
habitos establecidos en Espafia.

Como se puede comprobar en los capitulos 13 y 14, en Latinoamérica los trabajos
de Cuentas Nacionales se iniciaron aproximadamente en la misma fecha que en Espafia,
e incluso antes, pero siempre a partir de normas metodoldgicas que provenian de
Estados Unidos. Por ello, su version original estaba escrita en inglés, como las normas
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del Departamento de Comercio, anteriores a la aparicién del SCN/SNA 53y el propio
SCN/SNA 53. La traduccion de estos manuales dio lugar, en los casos de los ejemplos
anteriores, a las denominaciones Producto Interno Bruto (de Gross Domestic Product),
Valor Agregado Bruto (de Gross Value Added), Ingreso (de Income), Sector Gobierno
General (de General Government’s Sector), y Préstamo neto/endeudamiento neto (de Net
lendig/net borrowing)®. Todas estas denominaciones en espafiol estan avaladas por la
Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y por las traducciones
oficiales del SCN/SNA*.

Sobre las diferentes denominaciones para un mismo concepto que figuran en los
puntos precedentes, valga constatar que, afortunadamente, las siglas PIB y VAB son
validas para designar las dos denominaciones que se utilizan en espafol, tanto para el
principal agregado macroeconémico de las Cuentas Nacionales como para los
elementos que lo componen. Las denominaciones alternativas del producto (interior o
interno) y del valor (afadido o agregado) son totalmente equivalentes y solo cabe
lamentar que, segun se alude mas arriba, en la temprana época en la que se acufiaron
ambos términos no existiera la coordinacién actual entre organismos internacionales y
agencias nacionales de estadistica, que hubiera evitado estas disparidades®. Sobre la
diferencia mas llamativa (renta versus ingreso) hay que hacer constar que en Espafa
siempre se ha traducido por “renta” lo que en inglés se denomina income (y en francés
revenu) para referirse a los ingresos generados por la participacion, directa o indirecta, de
las unidades y de la agrupacion de unidades de que se trate en el proceso de produccion.
Siguiendo los convenios en que se basa el Sistema de Cuentas Nacionales, ese
concepto abarca incluso ingresos que nunca se han devengado (caso de los imputados,
como los alquileres de quienes habitan su propia vivienda, las remuneraciones en
especie y determinados intereses que “reciben” los hogares procedentes de las
companfias de seguros) y, lo que es mas importante, el concepto renta no incluye
determinados ingresos, a pesar de haberse devengado (caso de las ganancias reales
netas de posesion generadas por los activos, tanto financieros como no financieros). En
Latinoamérica, siguiendo la versién oficial del SNA en espafiol, income se ha traducido
por ingreso, término que también se utiliza, al igual que en Espafia, de forma genérica
como opuesto a gasto y similar a recursos. Por otra parte, en Espafa el término
“Gobierno” tiene una acepcion distinta de “Administracion”, en tanto que se refiere
exclusivamente al poder ejecutivo, lo que no parece ser el caso en la Latinoamérica de
habla hispana, al menos en su reflejo en los sectores institucionales de las Cuentas
Nacionales®. Por ultimo, y para terminar con estos ejemplos que recogen las diferencias
de denominacion mas importantes en la terminologia que se viene utilizando en Espafia
y en Latinoamérica, se constata que en Espafa se ha impuesto como denominacion del
saldo contable de la cuenta de capital el término “capacidad/necesidad de financiacion”,
optando por la opcion francesa de poner el énfasis en la disponibilidad, o en la ausencia,
de fondos para invertir, en lugar de ponerlo en el instrumento en que esta disponibilidad
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0 ausencia se materializan, que ha sido la opcién seguida por la mayoria de paises
latinoamericanos’ y por los paises de otras areas geogréficas.

Lo hasta aqui expuesto se refleja en la traduccion que sigue, ya que, cuando es el
caso, se indican en el texto, o en notas al final del capitulo, las dos denominaciones
alternativas de cada concepto. A veces, esta duplicacion se omite para evitar
reiteraciones. También se insiste sobre este tema en el indice de conceptos y en el
glosario que figuran al final del libro. En todos los capitulos, excepto en el 13 y el 14, que
corresponden, respectivamente, a las Cuentas Nacionales de México y de Chile, figura
primero la denominacion que se utiliza en Espafia, y en los dos capitulos citados,
elaborados por responsables del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) de
México y del Banco Central de Chile, figura primero la denominacién vigente en
Latinoamérica®.

Por ultimo, el traductor/adaptador quiere agradecer, en primer lugar, a la OCDE y al
Banco de Espafia la confianza depositada para la realizacién de esta traduccion/
adaptacion y la disponibilidad de Francois Lequiller para atender con paciencia e
inteligencia las cuestiones que se le han planteado. Para llevar a término la traduccién ha
sido fundamental la ayuda de Ricardo Vicufa, del Banco Central de Chile, y de Oscar
Abaonza, del INEGI, que no solo han colaborado en la elaboracién de los capitulos
mencionados mas arriba, sino haciendo valiosas sugerencias sobre la traduccién de los
restantes. El traductor/adaptador ha contado en Espafia con la ayuda de antiguos
compafieros, tanto del Banco de Espafia (Miguel Angel Menéndez, Eduardo Rodriguez
Tenés, Beatriz Sanz, Miguel Pellicer, Luis Gordo y Carlos Torregrosa) como del INE
(Alfredo Cristébal y Mariano Gémez del Moral). Quede aqui constancia de la deuda
contraida con todos ellos, que no son responsables de los errores que se hayan podido
deslizar en la edicién final de la obra.

Madrid, marzo 2009

Rafael Alvarez Blanco
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Notas para el lector

Este manual contiene una gran cantidad de datos, la mayoria de los cuales son
fuente OCDE. Se ha utilizado StatLinks para facilitar el acceso a los datos en los que se
basan la mayoria de los cuadros y graficos del libro. Sin embargo, el lector debe tener en
cuenta que las cuentas nacionales se revisan constantemente. Se pueden encontrar
discrepancias entre los valores de una misma variable en dos cuadros diferentes o en
distintos archivos electronicos y también entre las variables utilizadas en este manual y
las que aparecen en las ultimas publicaciones de cuentas nacionales de las diversas
oficinas de estadistica. Esto no se debe a que se hayan deslizado errores en la
publicacién, sino, simplemente, a que varias partes de la version en inglés, editada
en 2006, se han actualizado en distintas fechas a lo largo de un periodo de dos afios
(mediados de 2004-mediados de 2006).

Novedades de la edicién en espafol

En la presente edicién, elaborada a lo largo de 2008 y principios de 2009, se han
introducido los siguientes cambios respecto a la edicion en inglés: 1) en el capitulo 1
(Principales agregados macroeconomicos) se han sustituido los datos y comentarios
referidos a Alemania por datos y comentarios similares referidos a Espana, actualizados
con la ultima informacién disponible; 2) en el capitulo 7 (Cuentas de las empresas) se ha
introducido una nueva seccion, relativa a las cuentas de las instituciones financieras; 3)
el ultimo recuadro del apéndice “Precisiones adicionales” del capitulo 8, dedicado a las
cuentas financieras espafolas, que, en la versién en inglés, se denomina “The Flow of
Funds”, se ha revisado y actualizado. La version que figura en esta edicion se refiere al
mismo tema y se titula “Sistema integrado de cuentas financieras”; 4) los capitulos 13 y
14 de la edicion inglesa, dedicados, respectivamente, a las cuentas nacionales de China
e India, se han sustituido por los dedicados a las cuentas nacionales de México y Chile,
y 5) la ultima seccion del capitulo 15 (relativa a los trabajos en curso del SNA 2008) se ha
sustituido por un resumen de las principales novedades introducidas por el SNA 2008,
una vez concluida su elaboracion.
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dedicados a México y Chile.

3. En diversos paises latinoamericanos se utiliza también la denominacion “Administraciones
publicas” para referirse a la rama correspondiente a esta actividad, pero no para designar el sector
institucional que, como se indica, se denomina “Gobierno general”.

4. Véase “Terminologia utilizada en la traduccion del Sistema de Cuentas Nacionales 1993
(SCN 1993)”. Documento LC/R 1752, de 25 de noviembre de 1997, de distribucién restringida,
editado por la CEPAL.
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algo a otra cosa”, y que la primera acepcion del adjetivo “interno” es “interior”. Por cierto, que el
DRAE tiene una entrada especifica para “valor afadido” y que recoge como quinta acepcion de
“interior” la de “perteneciente o relativo a la naciéon de que se habla, en contraposicion a lo
extranjero. Ejemplos: Politica interior, Comercio interior”.

6. El Titulo IV de la Constituciéon Espafiola de 1978 (“Del Gobierno y de la Administraciéon”) distingue
claramente esos ambitos, y el tema esta perfectamente clarificado en la legislacién espafiola, tanto
la que deriva directamente del Parlamento Espafiol como la originada en el Parlamento Europeo.
Posiblemente, el término Administracion publica/Administraciones publicas sea resultado de la
influencia que la legislacién francesa ejercié en la de muchos paises a partir de la promulgacion, en
1804, del Codigo Civil Francés, conocido como Cédigo Napolednico. En las Cuentas Nacionales de
ltalia y de Portugal, este sector se denomina Amministrazioni publiche y Administragcées publicas,
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respectivamente. En las cuentas nacionales de Brasil también denominan a este sector
Administragées publicas.

7. En Chile también se utiliza la expresién capacidad/necesidad de financiacion.

8. México es pais miembro de la OCDE y Chile esta en proceso de adhesion.

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

17









—
1 LOS PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS

EI proposito de este capitulo es facilitar una primera definicion de las principales variables
macroeconomicas que aparecen en el cuadro que figura a continuacion,
que procede de la publicacion OECD Economic Outlook No. 84,
Volume 2008, Issue 2 de noviembre 2008". Para ilustrar este capitulo se ha
elegido el ejemplo de Espafia, pero se podia haber optado por cualquier
otro pais de la OCDE, ya que la estructura de los capitulos de paises de la
publicacion OECD Economic Outlook es igual para todos ellos » I.

I. Cada capitulo de este
libro incluye un ejemplo de

un pais diferente.

Cuadro 1. Principales variables macroeconémicas: Espafa®

Tasas de variacion interanual en porcentaje, euros constantes 2000
|

2006 2007 2008 2009 2010
Variables
Consumo privado 39 3,5 04 -2,6 0,0
Consumo publico 46 4,9 3,6 3.4 3,1
Formacidn bruta de capital 71 53 -1,9 -6.0 -3,7
Exportaciones de bienes y servicios 6,7 49 2,9 2,7 0,6
Importaciones de bienes y servicios 10,3 6,2 0,5 4,6 2,1
PIB 3,9 3,7 1,2 -2,0 -0,2
Memorandum items
Ahorro de los hogares (reltio)1 11,2 10,2 11,8 14,3 14,3
Deflactor del PIB 4,0 3.2 34 3,0 2,0
Saldo financiero de las administraciones pL’lincas2 2,0 2,2 -3,4 -6,2 -5,7

1. Ahorro neto como % de la renta neta (ingreso neto) disponible.
2. % del PIB. El sector administraciones publicas se designa en Latinoamérica como sector gobierno general.

a) Los datos referidos a 2008, por un lado, y los correspondientes a 2009 y 2010, por otro, son, respectivamente, avances y
previsiones de los economistas de la Comision Europea difundidos el 19 de enero de 2009.

Fuente: OECD (2008), OECD Economic Outlook No. 84, Volume 2008, Issue 2, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641040315757

Entre los comentarios realizados en noviembre de 2008 por los analistas econémicos
de la OCDE sobre la situacién de Espafia, se incluye el siguiente parrafo, referido a avances
y previsiones de la OCDE para el periodo 2008-2010, que, aunque menos actualizados que
los de la Comision Europea para esos afos (que son los que figuran en el cuadro 1), son
perfectamente validos para el propdsito de mostrar el uso de las cuentas nacionales por los
analistas.

“Las estimaciones de avance muestran que el PIB se reducira en 2009 (e incluso
en 2010, segun las estimaciones tanto de la Comision Europea como del FMI) debido,
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LOS PRINCIPALES AGREGADOS 1
MACROECONGOMICOS

fundamentalmente, a la contraccion de la construccién de viviendas, que se espera
experimente una modesta recuperacion, en términos relativos, en el afio 2010. El desempleo
continuara incrementandose sustancialmente y la inflacion deberia remitir, coincidiendo con
la ampliacién del output gap negativo y la moderacién de los precios de las mercancias,
mientras que la caida de las importaciones deberia reducir significativamente el déficit por
cuenta corriente. Un cierto relajamiento de la politica fiscal ha llevado a incurrir en un déficit
de las administraciones publicas (gobierno general)2 en 2008 de alrededor del 1,5% (del
3,4 % segun el Ministerio de Economia y la Comision Europea) para apoyar el crecimiento
durante el periodo y se espera que los estabilizadores automaticos continden operando
en 2009 y 2010. Habran de adoptarse medidas para frenar el incremento de gastos a largo
plazo. La eliminacién de la indexacion de los salarios con la inflacién pasada preservaria la
competitividad, mitigando los efectos negativos de la fase baja del ciclo. Cuando se espera
que decline el crecimiento potencial, en linea con los menores flujos migratorios y la
ralentizacién de los aumentos de la incorporacion de la mujer al trabajo, se necesita dar
pasos adicionales para promover la competencia en los mercados de bienes y servicios para
incrementar la productividad”.

Los comentarios realizados por los economistas de la OCDE en
noviembre de 2008, y las estimaciones posteriores de la Comisién
Europea, ponen de manifiesto que Espafia terminé en 2008 el largo
periodo de crecimiento de su Producto Interior (o Interno) Bruto® o PIB
» Il que se inicio en 1994. Como puede comprobarse en el cuadro 1, ala
ralentizacion experimentada en 2008 sigue, segun las estimaciones de la

II. La definicién de los
términos en negrita puede
encontrarse en el glosario
que figura al final de este
libro.

Comisién Europea, una caida del PIB en volumen en términos absolutos
tanto en 2009 como en 2010. A veces, como sucede en los afios 2006
y 2007, las tasas de crecimiento del PIB en dos periodos solo se
diferencian en uno o dos decimales y cuando esto sucede no debe
olvidarse que, en la mayoria de los casos, las variables de las cuentas
nacionales se miden en miles de millones - lll. En el caso de Espaia, el
1% del PIB nominal de 2008 supone, aproximadamente, 11 mil millones
de euros, por lo tanto, el 0,1% es equivalente a 1,1 miles de millones de
euros, que es un numero considerable y que corresponde a los ingresos
totales de, aproximadamente, 36.000 trabajadores. Al margen de esto,
los comentarios anteriores ponen de manifiesto: 1) el deterioro reciente
de las finanzas publicas, incluso por debajo de los requerimientos de la
Unién Europea, en abierto contraste con la situacion precedente en que
Espafa obtenia un superdvit en sus cuentas publicas que le habia

lll. En la préctica la mayoria
de los paises de la OCDE
compilan sus cuentas
nacionales en millones y, en
consecuencia, muchos de
los cuadros publicados se
difunden en millones. Esto
no significa que los datos

sean exactos al expresarse
de estaforma. Es
aconsejable redondear
estos datos a miles de
millones.

permitido reducir el importe de su deuda publica desde el 65% del PIB a final del afio 2000,
hasta el 41% del PIB a final de 2007; 2) la ralentizacién de la inflacion y la disminucién del
déficit exterior, ambas derivadas de la crisis; 3) la caida de la inversién y el consiguiente
aumento del desempleo, que es su efecto més indeseable y el que méas crudamente pone
de manifiesto la fase descendente del ciclo.
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Tras esta referencia a como los economistas hacen sus andlisis y expresan sus
previsiones en términos de cuentas nacionales, en este capitulo se definen los conceptos
aludidos en el comentario precedente y otros conexos, empezando por el PIB y siguiendo
por los restantes indicadores macroecondémicos utilizados por los economistas de la
OCDE: consumo privado, formacién bruta de capital fijo, deflactor del PIB, ratio de ahorro
de los hogares, saldo financiero de las administraciones publicas (o gobierno general),
deuda publica, etc. Para todos los datos de cuentas nacionales que aparecen en este, y los
restantes capitulos, se remite al lector a la version electrénica de este libro que se difunde
en el sitio Web de la OCDE, o a la parte general del propio sitio Web de la OCDE bajo los
titulos “quarterly national accounts” o “annual national accounts”. Las cuentas nacionales
trimestrales son las apropiadas para quienes deseen trabajar con los datos mas recientes.

1. Definicion del PIB

El Producto Interior (o Interno) Bruto (PIB) es el indicador més utilizado en las
cuentas nacionales. Este concepto es, a la vez, la piedra angular y la sintesis del sistema
completo de cuentas nacionales y su definicién ha sido acordada internacionalmente
(véase el recuadro 1, relativo a los manuales de referencia). El PIB combina en una sola
cifra, que no incluye duplicaciones, la produccién (output) que llevan a cabo todas las
empresas, las instituciones sin fines de lucro, las administraciones publicas y los hogares
de un pais concreto durante un periodo determinado, sin tener en cuenta el tipo de bienes
y servicios producidos, siempre que la produccion tenga lugar dentro del territorio
econdémico del pais. En la mayoria de los casos el PIB se calcula con periodicidad trimestral
o anual pero también puede calcularse mensualmente.

Sin embargo, medir la produccion total de un pais no es un asunto simple (véanse las
secciones “La exactitud de las cuentas nacionales” y “Riesgos y limitaciones que deben
evitarse” al final de este capitulo), por lo que los contables nacionales tienen que apelar a
todo su ingenio para crear métodos de célculo adecuados.

La produccién de una empresa concreta puede medirse facilmente. Por ejemplo, la de
una empresa que produce pasta puede medirse por las toneladas de pasta fabricada
durante el afio, o, si se multiplica el nUmero de toneladas de pasta por su precio, por la
cantidad de lo producido valorada en doélares (o en euros, en el caso de Espafa, porque
esa es su moneda nacional). Pero se puede comprobar que no tiene sentido sumar la
produccion, expresada en dolares, de todas las empresas para calcular un agregado
macroeconémico. Esto es asi porque el resultado de estos calculos depende en gran
medida de la forma en que se organizan las empresas.

Supongase que, continuando con el ejemplo del productor de pasta, se comparan
dos escenarios de produccién en una region determinada. Supdngase, ademas, que en el
primer afio solo una empresa, la empresa A, produce ambas cosas, la pasta y la harina
utilizada para obtenerla. Su produccion asciende a un importe de 100.000 ddlares, que
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Recuadro 1. Los manuales de referencia

El Sistema de Cuentas Nacionales normalizadas que aplican las autoridades estadisticas
nacionales al elaborar sus cuentas oficiales aparece recogido en dos manuales internacionales de
referencia en vigor: El “System of National Accounts/Sistema de Cuentas Nacionales 1993” (SNA/
SCN 1993), que es la referencia utilizada en todos los paises del mundo, y su version europea,
denominada “European System of Accounts/Sistema Europeo de Cuentas 1995” (ESA/
SEC 1995). El manual de referencia para todos los paises del mundo, o manual mundial, es decir,
el SNA/SNC, se edita bajo los auspicios de las cinco principales organizaciones econémicas
internacionales: las Naciones Unidas, el Fondo Monetario Internacional, la OCDE, el Banco
Mundial y la Comisién Europea (Eurostat). EI manual europeo, editado por Eurostat, es totalmente
compatible con el manual mundial e incluye muchos desarrollos Utiles. Tiene también un mayor
caracter vinculante que aquel, dado que, segun los reglamentos europeos, los paises miembros
de la Unién Europea (EU) estan obligados a implantarlo. Estos manuales han contribuido a mejorar
sustancialmente la comparabilidad internacional de los datos, y estan en proceso de ser
sustituidos, entre los afios 2012 y 2014, por el SNA 2008, que ha sido aprobado recientemente
(véase seccion 7 del capitulo 15). Las versiones completas tanto del SNA/SCN1993, por un lado,
como del ESA/SEC 1995, por otro, estan disponibles en la Red*. Al cierre de este manual todavia
no se habia publicado el SNA 2008 y estaba en proceso de elaboracién su version europea.

* N. del T. Hay traduccién al espariol del SNA 1993, editada por el Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales de

Naciones Unidas, con el titulo Sistema de Cuentas Nacionales (ISBN 13: 9789213611647). A final de 2008 el libro

estaba agotado y habia dejado de publicarse. Puede consultarse en formato electrénico en http://www.mecon.gov.ar/

secpro/dir_cn/scn-93/sctasnac93.pdf. EI ESA 1995 se ha editado en espafiol por la Oficina de Publicaciones Oficiales
de las Comunidades Europeas con el titulo Sistema Europeo de Cuentas SEC 1995 (ISBN 92-827-7949-1).

corresponden a 100 toneladas de pasta, a 1.000 ddlares la tonelada. Ahora supongase que
el afo siguiente la empresa A se escinde en dos (A1 y A2), especializandose la empresa
A1 en fabricar harina, que vende por un importe de 30.000 doélares a la empresa A2, la cual
se ocupa de la produccion final de pasta. La empresa 2 fabrica la misma cantidad de pasta
que en el primer afo, por ejemplo, 100 toneladas, al mismo precio, por ejemplo, a
1.000 ddlares por tonelada.

Industria de la pasta

Afio 1

Empresa A

Produccién $100.000
|

Afo 2

Empresa A1 Empresa A2

Produccion $30.000 $100.000
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En el primer afio la produccién en esta region alcanza un importe de 100.000 dolares;
podria pensarse que el valor total de la produccién de la region en el segundo afio es la
suma de lo producido por la empresa A1, es decir, 30.000 ddlares, y lo producido por a
empresa A2, es decir, 100.000 ddlares, en cuyo caso el total ascenderia a 130.000 ddlares.
Pero, obviamente, seria absurdo utilizar este total como el indicador de la actividad
macroecondémica en la region. De este total se deduciria un incremento del 30% (130.000/
100.000 = 1,30, que se suele escribir como +30% o, simplemente, 30%), cuando de hecho
no ha tenido lugar ningiin cambio desde la perspectiva macroecondémica ya que se ha
producido la misma cantidad de pasta al mismo precio y lo que cambio fue el estatus legal
y la organizacion comercial de las empresas.

La discrepancia que se acaba de resefiar mostrd a los contables nacionales la
necesidad de calcular la contribucién de cada empresa al producto total, teniendo en
cuenta no su produccién sino su valor ahadido (o agregado)®. Esta expresion tiene
sentido, ya que de lo que se trata es de medir el valor que afiaden(o agregan) las empresas
al ya obtenido por las que les han suministrado bienes intermedios. Si se considera de
nuevo el ejemplo de la pasta, comparada con la situacion durante el primer afio, cuando
solo existia la empresa A, el valor afadido por la empresa A2 no es igual a 100.000 ddlares,
ya que la empresa A2 realiza compras de harina por un importe de 30.000 ddlares, mientras
que, previamente ella ha producido por cuenta propia harina que no ha contabilizado como
parte de su produccién. En consecuencia, el sistema de cuentas nacionales propone
calcular el valor afiadido de la empresa A2, como 100.000 — 30.000 ddlares. En otras
palabras, el valor de la produccion de la empresa menos el valor de los productos utilizados
para llevar a cabo su produccion durante el periodo.

Los productos consumidos en el proceso de produccién durante el periodo se
denominan consumo intermedio. Deduciendo el valor del consumo intermedio del de la
produccion, se elimina la doble contabilizacion que aparecia mas arriba cuando se sumaba la
produccion de las empresas A1 y A2. De hecho, en el segundo afio la produccién de harina se
contabilizaba dos veces: una en el valor de la produccion de la empresa A1 (30.000 ddlares) y
otra en el valor de la produccion de la empresa A2 (cuya produccion de 100.000 dolares
incluye el valor de la harina adquirida y utilizada en el proceso de produccién).

Si se aplica este razonamiento a todas las empresas, y se calcula el valor afiadido de
cada una de ellas, es posible sumarlos y obtener un total sin incurrir en doble
contabilizacién. El resultado de esta suma es un indicador de la actividad, que es
independiente de la forma en que las empresas estan organizadas. Esto se ilustra en el
cuadro siguiente, que incluye la explotacién agricola que produjo el trigo del que se obtuvo
la harina. Para simplificar el razonamiento se asume que el agricultor no realiza ningun
consumo intermedio; simplemente obtiene su trigo como resultado de su trabajo y de la
utilizacion de la maquinaria, sin que haya tenido que adquirir semillas o fertilizantes. Como
puede verse en el cuadro siguiente, la produccién total de cada unidad varia, pero la suma
del valor afiadido de cada unidad permanece igual a 100.000 ddlares, al margen de cual
sea el modelo de organizacion.
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LOS PRINCIPALES AGREGADOS ‘I
MACROECONOMICOS
1. Definicién del PIB

Afio 1
Explotacién agraria Empresa A
Entradas Trabajo + maquinaria Trabajo +maquinaria + trigo
Produccion Trigo Pasta
Produccion $10.000 $100.000
Consumo intermedio 0 $10.000
Valor afiadido $10.000 $90.000
]
Afio 2
Explotacién agricola Empresa A1 Empresa A2
Entradas Trabajo + maquinaria Trabajo + maquinaria + trigo  Trabajo + maquinaria + harina
Produccién Trigo Harina Pasta
Produccion $10.000 $30.000 $100.000
Consumo intermedio 0 $10.000 $30.000
Valor afadido $10.000 $20.000 $70.000s

Por esta razén, el PIB se define como la suma de los valores afnadidos de cada
empresa, administracion publica y hogar del pais de que se trate, que realiza una
produccion. PIB = ¥ Valores afiadido P> IV. Porque cada valor afiadido es
asimismo igual a la produccién menos el consumo intermedio, el FUAEIERE IR

resultado final es: deberia decir “PIB =

. . i ?Valores anadidos
PIB = X producciones — X consumos intermedios.

brutos, mas impuestos

La expresion que refleja como se obtiene el PIB (que se considera [lo)el=Aletl o] gelo Mol o))
el principal “agregado” de la economia) constituye un indicador [EerNeERI o= loilolg =14
macroecondmico de la produccién, que es independiente del modelo PAVEEEEREIREIE )
de organizacion de la actividad econdmica y que evita la doble
contabilizacion. El PIB satisface los tres objetivos fundamentales perseguidos por los
contables nacionales cuando pasan desde la microeconomia a la macroeconomia:

@ evita la doble contabilizacién;

e define agregados que son econdémicamente significativos (en tanto que su valor no
depende de factores no econdémicos), y

@ crea indicadores que pueden medirse en la practica.
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El PIB frente a otros agregados

¢Por qué un titulo tan extrafio como “Producto Interior Bruto” o PIB? En principio
deberia quedar claro que el término “producto” se refiere a lo que se esta tratando de
medir, es decir, el resultado del proceso de produccién. El término “Interior” (o “Interno”)
indica que la produccién que se mide ha sido producida dentro del territorio econémico del
pais, o del grupo de paises, de que se trate (de hecho es posible calcular el PIB de un grupo
de paises, tales como los del area del euro). El término “Bruto” explica que el consumo de
capital fijo no se ha deducido del agregado (véase mas abajo).

El termino “Interior” (o “Interno”) aparece muchas veces como alternativa a
“Nacional”, como en el caso de la RNB, es decir, la Renta Nacional Bruta (en
Latinoamérica INB o Ingreso Nacional Bruto), que es la denominacién actual de lo que se
conocia en anteriores sistemas de cuentas nacionales como PNB, o Producto Nacional
Bruto (el término PNB todavia es ampliamente utilizado, tanto por los habitos adquiridos
por estadisticos y analistas, como porque figura en textos legales aprobados hace varios
afnos). El PIB mide el total de la produccion obtenida dentro del territorio, mientras que la
RNB mide la renta total obtenida (concepto que no incluye las ganancias y pérdidas de
capital, que en cuentas nacionales se denominan “de posesién”) por todos los agentes
economicos residentes dentro del territorio (hogares, empresas y administraciones
publicas).

Para pasar del PIB a la RNB es necesario incorporar al PIB la renta recibida por las
unidades residentes procedentes del exterior y deducirle la renta originada como
consecuencia de la produccidn realizada en el pais que ha sido transferida a unidades
residentes en el exterior. Por ejemplo, los ingresos de los trabajadores que viven en
Alemania, pero que trabajan en zonas préximas de Suiza o Luxemburgo, deben figurar
como parte del PIB de Suiza o Luxemburgo y como parte de la RNB de Alemania. A la
inversa, los ingresos de los trabajadores, de temporada o regulares, que viven en Francia o
Polonia y trabajan al otro lado de la frontera con Alemania figuran en el PIB de Alemania
pero en la RNB de Francia o Polonia.

Para paises grandes en el ambito europeo como Alemania y Espaiia, la diferencia entre
el PIBy la RNB es pequefia, al margen de su signo (el PIB de Alemania es un 1,8% menor que
su RNB y el de Espaiia un 1,7% mayor, como se puede apreciar en el cuadro 2), pero esa
diferencia es mucho mayor para un pais pequefio como Luxemburgo, que paga al “resto del
mundo” (que es el término utilizado en las cuentas nacionales para designar a “todos los
paises distintos del pais en cuestidon”, que, en este caso, es Luxemburgo) un porcentaje
sustancial de su PIB como ingresos de los trabajadores y otras rentas primarias. Las rentas
primarias incluyen intereses pagados en retribucion del dinero invertido en Luxemburgo. Por
su parte, Luxemburgo también recibe importantes ingresos procedentes del exterior en
concepto de renta primaria, entre ellos intereses. El andlisis final pone en evidencia que la
RNB de Luxemburgo es un 23,9% inferior a su PIB. Irlanda esta en una situacion comparable
con Luxemburgo en tanto que paga importantes dividendos a las compaiiias matrices de las
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Cuadro 2. Conciliacion del PIB y la RNB (o el INB) de Espana,
Luxemburgo, Irlanda y Alemania

Millones de euros
. __________________________________________________________________________________________________________________________|

Afio 2006 Espafia Luxemburgo Irlanda Alemania
Producto Interior Bruto 982.303 33.921 177.286  2.321.500
+ rentas primarias (o ingresos primarios) recibidas del resto del mundo 52.454 96.915 66.506 207.470
- rentas primarias (o ingresos primarios) pagadas al resto del mundo 68.756 105.033 90.028 166.530
= Renta Nacional Bruta (RNB) o Ingreso Nacional Bruto (INB) 966.001 25.803 153.765  2.362.440
Diferencia entre la RNB (el INB) y el PIB (%) -1,7 -23,9 -13,3 +1,8

1. La diferencia entre la RNB (o INB) y el PIB se calcula como (RNB-PIB)/PIB*100.

Fuente: OECD (2009), OECD National Accounts Statistics database, http.//stats.oecd.org
Statlink =7 hitp//dx.doi.org/10.1787/641058125655

multinacionales americanas alli establecidas, en gran medida, pero no totalmente, por
razones fiscales. El resultado es que la RNB de Irlanda es un 13,3% mas baja que su PIB.
Mientras que en Espafia, Luxemburgo e Irlanda la RNB es menor que el PIB hay paises en los
que ocurre lo contrario, como es el caso de Alemania, segun se ha sefialado.

También se suele distinguir entre PIB y Producto Interior (o Interno) Neto (PIN).
Para producir bienes y servicios (es decir, para llevar a cabo el proceso de produccién) se
requieren tres factores, a saber: trabajo (o “fuerza laboral”), bienes y servicios (consumo
intermedio) y capital (maquinaria). Estos factores representan las “entradas” en el
proceso de produccion.

Con el fin de medir adecuadamente la nueva riqueza creada durante el periodo, se
tiene que deducir el coste de uso del capital (por el gradual deterioro de la maquinaria por
sSu uso o envejecimiento). Esto es lo que se conoce como consumo de capital fijo.
Cuando se deduce este consumo del valor que se afiade en el proceso de produccion se
obtiene el valor anadido neto (o valor agregado neto), siendo el PIN la suma de los
valores afadidos netos: PIN = ? Valores afiadidos netos. A pesar de que se utiliza mucho
menos que el PIB, el PIN es, en teoria, una medida mas adecuada de la riqueza producida
dado que no incluye el coste del desgaste sufrido por la maquinaria y por los otros activos
que forman parte del capital utilizados en el proceso de produccion. Por las mismas
razones, en teoria, la Renta Nacional Neta es una medida mas adecuada de la renta creada
que la RNB, porque no incluye el coste de utilizar los activos de capital. Sin embargo, los
economistas de la OCDE prefieren basar sus analisis en el PIB o la RNB (en lugar de en el
PIN o la RNN), por dos razones. Primera, porque los métodos para calcular el consumo de
capital fijo en los distintos paises distan de ser homogéneos, lo que crea dudas acerca de
la comparabilidad de los resultados que se obtienen. Segunda, cuando se clasifican los
paises por el importe de su PIB, o de su PNN, las diferencias entre estas macromagnitudes
son tan pequefias que se obtienen las mismas conclusiones, independientemente de si se
utilizan agregados brutos o netos.
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‘I LOS PRINCIPALES AGREGADOS
MACROECONOMICOS
2. Primera ecuacién fundamental: célculo del PIB

en volumen

2. Primeraecuacion fundamental: calculo del PIB en volumen

Los comentarios de los economistas de la OCDE, que se recogen al pie del cuadro 1,
“Principales variables macroeconémicas” (que figura al principio del capitulo), indican que

V. Desgraciadamente, tanto
los economistas como los
periodistas han adquirido el
habito de utilizar el término
general crecimiento del PIB
en lugar de precisar que se
estan refiriendo al
crecimiento del PIB en
términos reales. Una
expresion comunmente
utilizada es: el crecimiento
del PIB es del 2% en lugar
de el crecimiento del PIB en
términos reales. A veces,
esta falta de precision da
lugar a una confusa
terminologia, tal como
crecimiento negativo, quees
una contradiccion en
términos (oximoron); seria
mejor decir un descenso del
PIB en volumen.
Incidentalmente, los
contables nacionales
prefieren el termino PIB en
volumen al término PIB real
porque lainflacién es tanreal
como el crecimiento.

no estan interesados en el crecimiento del PIB propiamente dicho sino en
el crecimiento del PIB “real”. Pero, ¢qué significa esta expresion? » V.

El A-B-C del analisis macroeconémico consiste en distinguir qué
parte de la evolucion experimentada por los agregados a precios
corrientes se debe a un cambio en las cantidades producidas y qué parte
se debe a un cambio en los precios. Supongamos, por ejemplo, que la
produccién de pasta asciende a 100.000 y a 110.000 ddlares durante el
primero y el segundo afio, respectivamente. Los analistas querran saber
si este 10% de crecimiento (que puede describirse como “nominal” o “en
valor” o, mejor aun, a precios corrientes) se debe a un incremento de la
cantidad de pasta producida o a un incremento de su precio. Un
incremento de la cantidad de pasta producida es una buena noticia,
mientras que un incremento de los precios (“inflacién”) suele
considerarse una mala noticia. Con el propésito de separar el crecimiento
bueno (crecimiento de la cantidad) del crecimiento malo (generador de
inflacién), los contables nacionales han desarrollado métodos muy
sofisticados para dividir el indicador de la evolucién del PIB “a precios
corrientes” en sus dos componentes: 1) un indicador de la variacién de la
cantidad (el PIB “real” o, preferiblemente, “el PIB en volumen”, y 2) un
indicador de la variacién en precios, denominado el “deflactor del PIB”.
Estos métodos se describen con detalle en el capitulo 2.

Recuérdese que los 100.000 dolares que constituyen el valor de la
produccién de pasta aludida mas arriba son el resultado de multiplicar
100 toneladas de pasta (cantidad) por 1.000 ddlares (precio por
tonelada). De manera similar, el indice de la tasa de crecimiento del PIB a
precios corrientes es igual al indice de la tasa de crecimiento del PIB en
volumen multiplicado por el indice de la tasa de crecimiento del deflactor
del PIB:

Ecuacién fundamental (1)

[1 + la tasa de crecimiento (dividida por 100) del PIB a precios corrientes] =
[1 + la tasa de crecimiento (dividida por 100) del PIB en volumen] x
[1 + la tasa de crecimiento (dividida por 100) del deflactor del PIB]
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Esta es una ecuacién fundamental en las cuentas nacionales, y el termino “deflactor”
procede directamente de ella, de la que se puede derivar la siguiente ecuacion (por “/” debe
entenderse “dividida por”:

[1 + (Tasa de crecimiento del PIB en volumen/100)] =
[1 + (Tasa de crecimiento del PIB a precios corrientes/100)] /
[1+ (Tasa de crecimiento del deflactor del PIB/100)].

De esta forma, comenzando por el crecimiento del PIB a precios corrientes, se
“deflacta” (que equivale a decir, se divide) por el indicador de precios (el deflactor del PIB)
para obtener el indicador de volumen (PIB en volumen). A la inversa, en la version previa de
la ecuacion (la que figura en negrita), el PIB en volumen estaba “inflado” por el indicador de
precios con el fin de obtener el crecimiento del PIB a precios corrientes. Obsérvese que
estas ecuaciones, que muestran la descomposicion del crecimiento a precios corrientes en
la parte que se debe a movimientos en volumen y en la que se debe a movimientos de
precios, no solo se aplican al crecimiento del PIB sino también a algunas de las principales
variables en las cuentas nacionales, especialmente al consumo y a la inversion. Obsérvese,
ademas, que esta ecuacion también se cumple cuando se trabaja con valores absolutos,
por lo que el PIB en valores absolutos (expresado, por ejemplo, en millones de délares del
afno “base”) es igual al PIB a precios corrientes en valores absolutos (en millones de
délares) dividido por el deflactor implicito, expresado como un indice de precios dividido
por 100. Cuando se ha hecho esta operacion, el afio base del PIB en volumen corresponde
al afo para el cual el indice de precios se hace, convencionalmente, igual a 100.

Cuando los analistas comentan los agregados macroecondémicos otorgan poca
atencién a la evolucion del PIB a precios corrientes, hasta el punto que ni aparece en el
principal cuadro de la OCDE referido a Alemania (véase el cuadro 1). Por el contrario, sus
dos principales componentes —el PIB real y el deflactor del PIB- figuran en el cuadro de
forma destacada, uno de ellos como medida del crecimiento y el otro como medida de la
inflacion. Sin embargo, el PIB a precios corrientes se utiliza como denominador en tanto
que referencia para establecer comparaciones entre muchos agregados importantes, tales
como el déficit publico, el saldo de exportaciones e importaciones, el ahorro nacional, etc.
Las ratios calculadas como porcentaje del PIB, cuyo numerador y denominador se
expresan, normalmente, en precios corrientes, se suelen utilizar para realizar
comparaciones internacionales de variables que, de otra manera, dependerian del tamafio
del pais.

El grafico 1 muestra, para el caso de Espafia, la relacion entre el PIB a precios
corrientes y el PIB en volumen y el deflactor del PIB. A diferencia del cuadro anterior,
referido a la OCDE, que muestra tasas de crecimiento, este grafico contiene “valores
absolutos”. En otras palabras, los dos agregados —PIB a precios corrientes y PIB en
volumen- estan expresados en millones de euros.
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Grafico 1. PIB en valor y en volumen: Espana
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Fuente: OECD (2009), OECD National Accounts Statistics database, http.//stats.oecd.org
StatLink sz=7 hitp.//dx.doi.org/10.1787/640257281224

Se puede constatar que en 2006 el PIB de Espafa ascendid, aproximadamente, a
980 mil millones de euros a precios corrientes y aproximadamente a unos 780 mil millones
en volumen (es decir, a precios constantes, que se muestran en el grafico como “PIB a
precios del afio 2000”). El deflactor del PIB (que equivale a decir la inflacién) no puede
calcularse en miles de millones de euros y, por tanto, no aparece como una linea separada
en el gréfico5. Sin embargo, del espacio que queda entre el PIB en volumen y el PIB a
precios corrientes se puede inferir el deflactor del PIB. La ampliacién de este espacio
después del afio 2000 indica, en principio, la existencia de inflacion®. En realidad este es el
caso, como puede comprobarse si se tiene en cuenta que, desde el afio 2000, el PIB a
precios corrientes (la linea roja) crece mas rapido que el PIB en volumen (la linea azul).

Puede observarse que las dos lineas coinciden en el afio 2000 debido a que el PIB en
volumen de todos los afios que aparece en el grafico se ha calculado utilizando los precios
del afio 2000, razén por la que la linea de puntos se ha designado como “PIB a precios del
afio 2000”. Por definicidn, los dos agregados —PIB a precios corrientes y PIB en volumen—
han de ser iguales para este afio en concreto (denominado “afio base” o “afio de
referencia”). Es importante tener en cuenta que en el cuadro 1 también se han utilizado
agregados en volumen expresados a “precios del afio 2000”, mientras que en el grafico 1
aparece un agregado a “precios del afio 2000”. Se volvera sobre estos temas en el
capitulo 2, pero lo que se debe inferir de este ejemplo es que importa mucho saber si el
agregado esta expresado en volumen o no. La eleccién del afio base es menos crucial,
especialmente cuando los analistas centran su atencion en las tasas de crecimiento.
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El cuadro 3 muestra la evolucién del deflactor del PIB de Espafia. Se puede comprobar
que a partir de 2006 se inicia un descenso de la inflacién, que, segun las estimaciones
disponibles, se espera se reduzca hasta el 2,0% en 2010. A efectos de comparacion, el
cuadro muestra también la evolucion anual del indice de Precios de Consumo (IPC)7. Este
indice es otro indicador de la inflacion, mas conocido y mas frecuentemente utilizado que el
deflactor del PIB, principalmente porque esta disponible con periodicidad mensual y se
refiere al consumo de los hogares, que es la agrupacion de mayor interés para el publico en
general. El deflactor del PIB, también denominado “indice implicito de precios del PIB” o,
simplemente, “deflactor implicito del PIB”, tiene, por una parte, un ambito mas general que el
IPC, en tanto que también comprende la evolucién de los precios de los bienes de capital.
Pero, por otra parte, es menos general porque mide solo la inflacion interior, sin tomar
directamente en cuenta el crecimiento de los precios de importacion. Ademas, el deflactor
del PIB solo esta disponible con periodicidad trimestral, excepto para los escasos paises que
compilan cuentas nacionales de periodicidad mensual.

Cuadro 3. Deflactor del PIB e indice de Precios de Consumo: Espaiia

Tasas de crecimiento en porcentaje
___________________________________________________________________________________________________________|

2006 2007 2008 2009 2010
Deflactor del PIB 4,0 3,2 34 3,0 2,0
indice Armonizado de Precios de Consumo (HICP) 3,6 2,8 41 0,6 2,4

Fuentes: OECD (2008), OECD Economic Outlook No. 84, Volume 2008, Issue 2, OECD, Paris. Comision Europea
StatLink sz=m hitp:/dx.doi.org/10.1787/641076440017

3. Definicién de demanda: el papel del consumoy la inversién

En el cuadro 1, que figura al principio del capitulo, y en algunos de los comentarios
que alli se reproducen queda de manifiesto que la brusca caida del PIB, que se inicia
en 2008 y que se espera continde en los afios siguientes, se debio a la debilidad de la
demanda, caracterizada por la contraccién de la inversion en viviendas y por la caida del
consumo privado.

En el cuadro 1 puede comprobarse que la item “Formacién bruta de capital”, es decir,
la inversion de las empresas y los hogares, pasé de crecer un 7,1% y un 5,3% en 2006
y 2007, respectivamente, a evolucionar a una tasa del -1,9 % en 2008, previéndose tasas
del -6% y del -3,7 % en 2009 y 2010, respectivamente. Al igual que el PIB real, esta
variable se presenta en el cuadro 1 como una tasa de crecimiento en volumen “a precios
del afio 2000”, que es el afio base o de referencia de estos calculos. En relacién con los
crecimientos del PIB correspondientes a 2006 (3,9%) y 2007 (3,7%) debe tenerse en
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LOS PRINCIPALES AGREGADOS

MACROECONOMICOS

3. Definicién de demanda: el papel del consumoy la
inversion

cuenta que para un agregado macroeconomico un crecimiento de mas del 3% en volumen
es un buen resultado, a pesar de que China o los paises del Este europeo los tengan
todavia mejores.

En cuentas nacionales, la inversion, es decir, la adquisicion de maquinaria (incluyendo
software) y de edificios (oficinas, infraestructura, viviendas), mas la variacion de existencias
(inventarios) se denomina formacion bruta de capital (FBC). Cuando se excluye de este
total a la variacion de existencias (también denominada “variacion de inventarios”),
dejando solo la adquisicion de inmuebles y maquinaria, el resultado se conoce como
formacion bruta de capital fijo (FBCF). Esta variable mide el gasto total en productos que
van a ser utilizados en el proceso de produccion en un futuro préximo. Estos tipos de
productos se designan conjuntamente como capital “fijo”®. ;Por qué no llamar,
simplemente, inversion a la FBCF como, de hecho, hacen los economistas? La razén es
que la palabra “inversidon” se utiliza hoy en dia tanto para designar la inversiéon en
magquinaria e inmuebles como la inversién en activos financieros (“Yo invierto en acciones
en el mercado de valores”). Por lo tanto, para hacer una distincion clara entre ambas
aplicaciones de fondos los contables nacionales utilizan esta terminologia, que puede
parecer un tanto extrafia a los profanos. Por ultimo, la palabra “bruta” indica que el gasto
se mide sin deducir el consumo de capital fijo (es decir, sin tener en cuenta el deterioro
gradual de un activo como consecuencia de su utilizacién y/o envejecimiento).

Siguiendo con la situacion de la economia espafiola, las previsiones recogidas en el
cuadro 1 muestran que, tras la notable caida del afio 2009, es posible que se amortiglie su
deterioro en el afio 2010. Los contables nacionales designan como “consumo privado” a
los gastos en consumo final de los hogares » VI. Esta variable comprende todas las
compras realizadas por los consumidores: alimentos, vestido, alquileres (rentas), energia,
bienes de consumo duradero (entre ellos los automoviles), gastos en

V1. El Consumo sanidad, esparcimiento y servicios varios. Sin embargo, el gasto en
privado incluye el consumo no incluye las compras de viviendas por los hogares, que se
LRI lere s consideran FBCF. En contraste con la FBCF, la variable “consumo”
S leleEl=eha ez designa adquisiciones de bienes y servicios que se consumen (en el
[ er = teolitel  sentido de que son “utilizados” o “destruidos”) durante el periodo,

final de las mientras que la FBCF se refiere a adquisiciones de bienes y servicios que
Tt il akie . se pretenden utilizar en el futuro para producir bienes y servicios. Sin
de lucro que sirven a embargo, esta distinciéon es hasta cierto punto arbitraria, en tanto que las
los hogares (ISFLSH).  Eslulsetyel automoviles por los hogares (bienes que ciertamente se
ol N Ll eate ! pretende que duren) se clasifican como consumo (véase al final del
“hogares” € “ISFLSH”, capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”, el recuadro “Riesgos
véanse los capitulos y limitaciones que deben evitarse”). El consumo se califica como “final”

5y6

32

para distinguirlo del consumo intermedio al que se ha hecho referencia
mas arriba.
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4. Segunda ecuacién fundamental: conciliacion
entre la produccidn total y la demanda

Tras el PIB, el consumo final de los hogares es, sin lugar a dudas, la variable mas
importante de las cuentas nacionales dado que supone, en general, mas del 60% del PIB.
De hecho, el modelo constituido por el sistema de cuentas nacionales esta dirigido a
maximizar este consumo, aunque hoy en dia hay una preocupacion creciente respecto a
que el consumo sea sostenible a largo plazo (para alcanzar un “desarrollo sostenible”).

4. Segunda ecuacién fundamental: conciliacién entre
la produccion total y la demanda

El consumo final y la inversiéon son dos de los principales componentes de la demanda
macroecondémica “final”. El mayor interés de las cuentas nacionales es que constituyen un
modelo de conciliacion de la economia, equilibrando la oferta y la demanda. De hecho, la
segunda ecuacién fundamental de las cuentas nacionales se puede escribir de la siguiente
forma:

Ecuacion fundamental (2)
PIB = Suma de los agregados de la demanda final

Para explicar los fundamentos de esta ecuacién contable fundamental se vuelve al
ejemplo de la industria de la pasta.

Afio 2
Explotacién agraria Empresa A1 Empresa A2
Entradas Trabajo + maquinaria Trabajo + maquinaria + trigo  Trabajo + maquinaria + harina
Produccién Trigo Harina Pasta
Produccion $10.000 $30.000 $100.000
Consumo intermedio 0 $10.000 $30.000
Valor aiadido $10.000 $20.000 $70.000

Como se ha indicado, el PIB es igual al valor afiadido total, que equivale al total de la
produccién menos el total de los consumos intermedios. Si se suma la produccién, es
decir, el importe de 10.000 délares de trigo, mas 30.000 de harina, mas 100.000 de pasta,
resulta un importe de 140.000 ddlares; y si se deducen de este total los consumos
intermedios, lo que implica restar 10.000 doélares de trigo y 30.000 de harina, resulta un
total de 100.000 ddlares, que es el importe de la produccion de pasta. Si, para simplificar,
no se tiene en cuenta el posible incremento de las existencias en la fabrica y en el circuito
de produccién, estos 100.000 ddlares se corresponden exactamente con las compras de
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los hogares, es decir, con el consumo final de los hogares. Este ejemplo muestra que el
PIB, suma de los valores afiadidos, es, por definicion, igual a la demanda final, que, en este
caso, consiste solo en la demanda de pasta por los hogares.

Se necesita una minima elaboracién para aproximar aun mas este ejemplo a la
realidad. Si se introduce en este esquema a una empresa que elabora la maquinaria que se
utiliza para manufacturar la pasta, se puede comprobar que el PIB es exactamente igual al
consumo de pasta mas la compra de la maquinaria empleada para producirla, esto es, al
consumo de los hogares mas la FBC. La consideracion de la maquinaria introduce en el
sistema a la FBC, que, junto con el consumo de los hogares, forma la demanda final.
Adicionalmente, si se asume que la economia realiza importaciones y que existe una
demanda exterior de los bienes producidos en el pais, que se refleja en el importe de las
exportaciones, se pueden introducir en la ecuacion los siguientes flujos adicionales:

PIB + Importaciones = Consumo de los hogares + FBC + Exportaciones

El lado de la izquierda de la ecuacién es lo que se denomina la oferta (o los recursos)
en términos macroecondémicos, que estd compuesta por la produccién interior (PIB), que
es la oferta interior, y el consumo en el interior de bienes y servicios producidos en el
exterior (oferta exterior o importaciones). La parte de la derecha recoge la demanda final (o
los empleos), compuesta por la demanda interior (consumo de los hogares y FBC) y la
demanda exterior de los bienes producidos en el interior (exportaciones). Los analistas
macroecondémicos utilizan con frecuencia esta ecuacién de otra forma, que es
matematicamente equivalente:

PIB = Consumo de los hogares + FBC + Exportaciones netas

De esta manera, la parte de la izquierda de la ecuacién queda reducida al PIB, que es
el principal indicador de la actividad econémica. En la parte de la derecha se recogen las
“utilizaciones finales” de los bienes producidos e importados y las exportaciones netas,
que vienen dadas por la diferencia exportaciones menos importaciones. Esta ecuacion
contable es fundamental para analizar la situacién de la economia y pone en evidencia, de
acuerdo con la teoria keynesiana, el impacto de la demanda sobre la oferta. De hecho, no
es casual que las cuentas nacionales se desarrollaran en la década de los afios 40 del
pasado siglo, justo después de difundirse las principales aportaciones de Keynes.

En realidad, y segun se muestra en el cuadro 4, referido a Espafia con datos del
afo 2006, la ecuacién que figura mas arriba es ligeramente mas compleja de la que se
puede deducir de la segunda ecuacion fundamental de las cuentas nacionales. Como
puede comprobarse en el citado cuadro, la suma de las filas en negrita (consumo final total,
formacion bruta de capital y saldo de las operaciones de bienes y servicios con el exterior)
es igual al PIB. Este cuadro introduce el concepto de consumo final de las ISFLSHs
(“instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares”), cuyo importe constituye una
pequeia proporcion del PIB (0,9%, en este caso)g, por eso los analistas suelen sumar este
consumo al de los hogares, designando al agregado de ambos como “consumo privado”.
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Un concepto mas importante que el de consumo final de las ISFLSHSs es el “consumo
de las administraciones publicas” (consumo del gobierno general), 0 consumo publico (que
supone, en este ejemplo, el 18,1% del PIB), que es menor que la FBCF (30,7%), que es
muy elevada debido a la importancia de la inversion en viviendas durante este periodo,
pero sustancialmente menor que el consumo de los hogares (56,6%). En el capitulo 5 se
tratara sobre el significado de la variable “consumo de las administraciones publicas”. El
cuadro muestra también la acumulacion de stocks, o variacion de existencias (“variacion
de inventarios”). La variacion de existencias desempefia un importante papel a corto plazo,
a pesar de su reducido importe en valores absolutos. De hecho, las existencias absorben
los “shocks”, o desequilibrios, entre la produccién y la demanda final de hogares y
empresas. Obsérvese que, a diferencia de otras variables, la variacion de existencias no
figura en los cuadros que presentan los agregados macroeconémicos como porcentaje del
PIB, o como tasa de crecimiento, sino como contribucién al crecimiento del PIB (véase el
recuadro 2, incluido en el texto del capitulo y titulado “Contribuciones al crecimiento”).

Cuadro 4. PIB, determinacion desde la 6ptica de la demanda: Espana

20062
I —

En millones de euros

Caodigos p—— % del PIB
PIB Producto Interior Bruto 982.303 100,0
P3 Consumo final total 741.848

Del cual:
P31-S14  Gastos de consumo final de los hogares 555.746 56,6
P31-S15 Consumo final de las ISFLSH 8.566 0,9
P31-S13 Gastos de consumo final de las administraciones publicas o del Gobierno

(Consumo pablico) 177.536 18,1
P5 Formacidn bruta de capital 303.507

De la cual:
P51 Formacion Bruta de Capital Fijo 301.107 30,7
P52 Variacion de existencias 2.400
B11 Saldo exterior de bienes y servicios -63.052

Del cual:
P6 Exportaciones de bienes y servicios 259.172 26,4
P7 Importaciones de bienes y servicios 322.224 32,8

a) Este cuadro recoge los cddigos oficiales del SNA/SCN, sistema que el lector puede encontrar en el sitio Web donde figura este
libro. Estos cddigos facilitan la comprension y manipulacion de los datos.

Fuente: OECD (2009), OECD National Accounts Statistics database, http.//stats.oecd.org
Statlink sz=r http.//dx.doi.org/10.1787/641080264216

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

35


http://stats.oecd.org
http://dx.doi.org/10.1787/641080264216

El analisis macroecondmico a corto plazo se basa en gran medida en la ecuacién que
iguala el PIB al consumo de los hogares mas la FBC y las exportaciones netas, pero
expresada en volumen. Esta ecuacién constituye la explicacion matematica del
crecimiento del PIB en términos de sus distintos componentes. El valor de las cuentas
nacionales reside en que el concepto de macroeconomia general que pone en evidencia la
influencia de la demanda sobre la oferta toma aqui la forma concreta de una ecuacién
contable©,

5. Tercera ecuaciéon fundamental: conciliacion entre
la produccidn total y la renta

La seccion anterior trata de la primera conciliacion macroeconémica entre la
produccioén total, o global (medida como suma de los valores afiadidos) y la demanda final.
Hay una segunda conciliacién, que es la que se puede establecer entre la produccion total
y la renta (ingreso) percibida (o) por los agentes econdémicos. Cualquier actividad de
produccion genera renta de la que participan los tres “factores de produccion”: trabajo,
capital y consumo intermedio. Dado que el valor afadido es igual a la produccién menos
los consumos intermedios, esta segunda conciliacion macroeconémica se puede expresar
de una manera mas simple prescindiendo del consumo intermedio y utilizando el valor
afiadido como indicador global de la produccion. Esto significa que hay solo dos factores
que crean valor anadido, el trabajo y el capital, cuya retribucion por participar en el proceso
de produccién son los salarios y los beneficios generados en ese proceso. Son estas rentas
las que permiten a los agentes econdmicos — hogares y empresas — consumir e invertir en
una fase posterior. Por ejemplo, los 100.000 dolares del PIB de la empresa de pasta a que
se viene haciendo referencia en este capitulo se dividen entre los beneficios de la
explotacion agraria y de las empresas A1y A2 y los salarios del personal de las empresas
Aly A2,

Por ultimo, las dos conciliaciones macroecondémicas se pueden resumir en la doble
ecuacioén fundamental siguiente:

Ecuacion fundamental (3)

Produccioén (suma de valores anadidos) =
Renta (salarios de los empleados + Beneficios de las empresas) =
Demanda final (Consumo + FBC + Exportaciones netas)

En los capitulos que desarrollan las cuentas de los hogares, las empresas y las
administraciones publicas se analizard como se determina la renta en las cuentas
nacionales. Por el momento, téngase simplemente en cuenta que el PIB es también igual al
total de la renta, igualdad que constituye la tercera ecuacién fundamental de las cuentas
nacionales. Obsérvese también que en las cuentas nacionales se hace referencia a la
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Recuadro 2. Contribuciones al crecimiento

En este recuadro, la notacion ? designa la diferencia entre dos afios (o dos trimestres)
consecutivos, por lo tanto ? PIB; equivale a PIB; — PIB;_4 en otras palabras, la diferencia entre el
PIB del ario (trimestre) t y el PIB del afio (trimestre) t-1. Utilizando esta notacién, ? PIBy/PIB;_q sera
igual a la tasa de crecimiento del afio (o trimestre) t respecto al afio (o trimestre) t-1.

El punto de partida es una ecuacién simplificada expresada en términos de volumen: PIB; = C;
+ |t + X; (donde PIB = Consumo final + FBCF + Exportaciones). En esta ecuacion simplificada se
asume que no hay ni importaciones ni variaciones de existencias. Matematicamente la ecuacion
anterior también se satisface en términos de “diferencias”, es decir: APIB; = AC; + Al; + AX;.
Dividiendo los dos lados por PIB;_; se llega a la ecuacion (a):

APIBt/PIBt_1 = ACt/PIBt_1 ar Alt/PIBt_1 + AXt/F’lBt_1 (a)

Dividiendo y multiplicando cada término del lado derecho por su valor en t-1 y reorganizando
el resultado final, se obtiene la ecuacion (b):

APIBYPIBy 1 = (Gt 1/PIBy_1) (ACYCry) + (-1/PIByy) (Al 1) + Xet/PIBiy) WX/Xy)  (0)

Esta segunda ecuacion se puede explicar de la siguiente manera: es posible descomponer el
crecimiento del PIB en la contribucion a ese crecimiento del consumo, de la inversiéon y de las
exportaciones. Cada contribucién es igual al peso, o ponderacion, de la variable en cuestion,
multiplicado por la tasa de crecimiento de esa variable en el periodo corriente. El peso, o
ponderacion, de cada variable es igual a su valor en el periodo anterior dividido por el PIB del
periodo anterior.

Este detalle de la tasa de crecimiento del PIB es ampliamente citado por los analistas. Como
puede comprobarse, se basa en la segunda ecuacién fundamental. El ejercicio 4, que figura al final
de este capitulo, permitira a los interesados realizar una aplicacion préactica. El ejercicio incluye el
célculo de la contribucion de la variacion de existencias y las exportaciones netas. Dado que
ambas variables pueden ser tanto positivas como negativas es necesario utilizar la version (a) de
la ecuacion para calcular sus contribuciones al crecimiento en lugar de la versién (b). Los cuadros
macroeconémicos expresados en tasas de crecimiento, las variaciones de existencias y las
exportaciones netas no se expresan en términos de tasas de crecimiento porcentual sino,
exclusivamente, como contribuciones al crecimiento.

Se debe tener en cuenta que el calculo de las contribuciones al crecimiento depende
basicamente de la identidad contable entre el PIB y la demanda final. Desgraciadamente, esta
relacién matematica no es totalmente valida cuando se utilizan indices encadenados de la
evolucion en volumen, porgue los resultados no son aditivos. En el capitulo 2 se explican las
ventajas y desventajas de elaborar cuentas a partir de indices de volumen encadenados y se
muestra como compilar contribuciones al crecimiento en este nuevo contexto.
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“remuneracion de los asalariados” en lugar de a los salarios, porque el coste del trabajo
incluye cotizaciones sociales pagadas por los empleadores, y que los beneficios se
designan por excedente de explotacion'! o, en algunos casos, renta mixta (o ingreso
mixto)12. El excedente de explotacion se dice “bruto” cuando no se ha deducido el coste
de la depreciacion del capital, que, en las cuentas nacionales se denomina “consumo de
capital fijo”. Como se vera en el capitulo 7, es preferible analizar este excedente en
términos “netos”, es decir, después de deducir el consumo de capital fijo.

Las tres maneras de medir el PIB

En sintesis, hay tres aproximaciones, u 6pticas, para medir al PIB: 1) la 6ptica de la
produccion (suma de los valores anadidos brutos); 2) la 6ptica de la demanda final
(consumo + inversion + exportaciones netas), y 3) la éptica de las rentas (remuneracién de
los asalariados + excedente bruto de explotacion + renta mixta bruta)'®

El cuadro 5, referido al PIB de Espafia, recoge la igualdad de las tres aproximaciones
para los afios 1995 y 2006. La presentacion del cuadro es ligeramente mas complicada
que la doble ecuacion que figura mas arriba, principalmente por la introduccién de los
impuestos netos de subvenciones. Sin embargo, por el momento, se ignorara esta
dificultad. En el cuadro se puede comprobar que los “tres” PIB son exactamente iguales a

Cuadro 5. Las tres maneras de medir el PIB: Espana

Miles de millones de euros
|

Cédigos' 1995 2006

PIB Producto Interior (o Interno) Bruto (por la via de la produccién) 4472 982,3
B1B Valor afiadido (o agregado) a precios basicos 412,3 874,8
D21 + Impuestos sobre los productos netos de subvenciones 34,9 107,5
PIB Producto Interior (o Interno) Bruto (aproximacion por la via de la demanda) 4472 982,3
P3 Gastos de consumo final 349,3 7418
P5 + Formacion bruta de capital 97,9 303,5
P6 + Exportaciones de bienes y servicios 100,1 259,2
P7 - Importaciones de bienes y servicios 100,1 322,2
PIB Producto Interior Bruto (aproximacion por la via de las rentas) 4472 982,3
D1 Remuneracion de los asalariados 218,5 463,9
B2 +B3 + Excedente bruto de explotacion y renta mixta 190,4 409,0
D2 + Impuestos sobre la produccién y la importacién netos de subvenciones 38,3 109,3

1. Estos son cddigos oficiales SCN
Fuente: OECD (2009), OECD National Accounts Statistics database, http.//stats.oecd.org

Statlink sz=7 http.//dx.doi.org/10.1787/641103622366
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447,2 'y a 982,3 miles de millones de euros en 1995 y 2006, respectivamente”. La
comparacion de los dos afios muestra algunos de los principales cambios que han tenido
lugar en Espafa desde el periodo previo al inicio de la Union Monetaria. Por ejemplo, la
participacion de la remuneracién de los asalariados en el PIB ha caido desde el 48,9%
en 1995 hasta el 47,2% en 2006. Como muestra el grafico 2, esta reduccién ha
continuado.

Grafico 2. Remuneracion de los asalariados como porcentaje del PIB:
Espaha

%
52

51

49

48

46

1994 95 96 97 98 99 2000 01 02 03 04 05 06

Fuente: OECD (2009), OECD National Accounts Statistics database, http.//stats.oecd.org
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/640258466600

La ratio de ahorro de los hogares y el saldo de las operaciones
financieras de las administraciones publicas

El principal indicador macroeconémico que utiliza la OCDE en el cuadro 1 incluye dos
agregados a los que no se ha hecho referencia, a saber, la ratio de ahorro de los hogares y
el saldo de las operaciones financieras de las administraciones publicas. Ambos se vuelven
a presentar a continuacion:

Resumen de resultados y previsiones recientes: Espana
. _________________________________________________________________________________________________________________________________|
2006 2007 2008 2009 2010

Ratio de ahorro de los hogares' 11,2 10,2 11,8 14.3 14,3

Saldo de las operaciones financieras de las administraciones pl’Jincas2 2,0 2,2 -3.4 6,2 -5.7

1. Ahorro neto como % de la renta neta (ingreso neto) disponible.
2. % del PIB.
Fuente: OECD (2008), OECD Economic Outlook No. 84, Volume 2008, Issue 2, OECD, Paris.
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‘I LOS PRINCIPALES AGREGADOS
MACROECONOMICOS
5. Tercera ecuaciéon fundamental: conciliacion
entre la produccion total y la renta

La ratio de ahorro de los hogares presenta al ahorro de los hogares como
porcentaje de su renta disponible (ingreso disponible)'®, expresandose ambos
componentes a precios corrientes y refleja la proporcidn de la renta de los hogares que no
se consume. En Espanfa, en el afio 2008, la ratio de ahorro de los hogares ascendia al
11,8%, lo que implica que de cada mil euros de renta disponible (después de impuestos)
se ahorraron 118 —para inversion en viviendas, para amortizar préstamos hipotecarios, para
incrementar las tenencias de efectivo o para utilizarlos en la compra de productos
financieros como, por ejemplo, acciones, bonos o seguros de vida-. Esta variable es de
gran importancia en macroeconomia en tanto que su evolucién determina la relacién entre
renta y consumo. Como puede comprobarse en el cuadro, se prevé que la ratio de ahorro
de los hogares crezca en 2009 y 2010, probablemente reflejando un crecimiento del ahorro
por motivo de precaucion en respuesta a la ralentizacion de la actividad y al creciente
desempleo. Esta subida de la ratio de ahorro a partir de 2008 contribuira a la ralentizacion
del consumo en Espafa durante este periodo.

El saldo de las operaciones financieras de las administraciones publicas corresponde
a lo que normalmente se designa como déficit, o superavit, publico »- VII. Esta variable es
igual a la diferencia entre la suma de todas las operaciones que
constituyen recursos y la suma de todas las que constituyen empleos,
sean ambos “corrientes” (salarios de los funcionarios, intereses
devengados por la deuda publica) o de “capital” (inversién). Una
diferencia negativa (un saldo contable negativo) muestra que las
administraciones publicas tienen necesidad de financiacion debido a
que, cuando los recursos son menores que los empleos, es necesario
financiar esa diferencia, principalmente mediante endeudamiento, lo que
implica incrementar la deuda publica. Una diferencia positiva muestra la
existencia de capacidad de financiacion, es decir, que, a diferencia de la
situacion anterior, se estd en condiciones de conceder préstamos.
Obsérvese el cambio de ciclo que experimenta Espafia en 2008, cuando,
viniendo de una situacién de superavit publico, incurre en un importante
déficit, que, segun las previsiones, se va a ampliar en 2009 y 2010. Pocas
veces se puede ver tan claramente el reflejo de una crisis, en el marco de
un sistema de cuentas nacionales.

VII. El sector
“Administraciones
publicas” (Gobierno
general) incluye a la
administracion
(Gobierno) central, las
administraciones o
gobiernos territoriales
(administracion regional y
local), las
administraciones (0
fondos) de seguridad
social y los organismos
que dependen de estas
administraciones. Sin
embargo, el sector no

comprende empresas
tales como los
ferrocarriles, compaiias
de teléfonos o eléctricas,
que son propiedad del
Estados en algunos
paises. En los capitulos
7 y 9 se volvera sobre
esta clasificacion

Se ha hecho habitual, especialmente en los paises europeos tras la
firma del Tratado de Maastricht, expresar como porcentaje del PIB a
precios corrientes el saldo capacidad/necesidad de financiacion (o
préstamo neto/endeudamiento neto) de las administraciones
puiblicas'®. Este es uno de los casos en que el PIB a precios corrientes,
y en valores absolutos, se utiliza como denominador de una magnitud.
Esta aproximacion permite comparar los déficits de los distintos paises,
al margen del tamafio de sus respectivas economias, tras la que subyace
la prescripcion del “Criterio de Maastricht” relativa a que el déficit publico
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no debe exceder del 3% del PIB. Como puede comprobarse, desde 2008 el déficit publico
de Espafa excede del umbral critico del 3%. Cuando se escriben estas lineas es pronto
para referirse sobre la aplicacion a Espafia, y a otros paises de Union Europea, que estan
en una situacion similar, las sanciones previstas en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
de la Union Europea, como consecuencia de la superacion de ese umbral. Es posible que
la especial gravedad de la crisis introduzca algun elemento de flexibilidad al aplicar
sanciones. En el pasado reciente Alemania evitd, con el apoyo de Francia (que, al igual que
el pais germano, habia excedido el umbral del 3%), que se le aplicaran sanciones, situacion
que condujo a la reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento en 2005.

Hasta aqui la presentacion de todas las variables que aparecen en el cuadro 1,
“Principales variables macroeconémicas”. Se recoge a continuaciéon un repaso de los
principales puntos expuestos hasta ahora.

Notas

1. En la publicacion OECD Economic Outlook se difunden dos veces al afio previsiones
macroeconoémicas para cada uno de los paises de la OCDE y para la OCDE en su conjunto. Cada
edicion lleva un nimero de orden, siendo la correspondiente a noviembre de 2008, el nimero 84 de
la serie. Como se verd en el cuadro 1, esta fecha de cierre coincide con un periodo especialmente
convulso para la economia mundial, que también ha afectado a la evoluciéon de la economia
espafola. Por eso las estimaciones difundidas por la OCDE en el citado nimero 84 de Economic
Outlook han sido corregidas con avances y previsiones mas pesimistas realizadas tanto por el
Ministerio de Economia (el 16 de enero de 2009), la Comision Europea (el 19 de enero de 2009) y el
FMI (el 28 de enero de 2009). El cuadro 1, que respeta la presentacion de Economic Outlook,
recoge para 2008, 2009 y 2010 las estimaciones de la Comisién Europea.

2. N. del T. Como se ha indicado al pie del cuadro 1, en Latinoamérica se utiliza la expresién gobierno
general para designar al sector que aqui se denomina administraciones publicas (véase la Nota del
Traductor que precede al indice de la publicacion).

3. N. del T. En Latinoamérica se utiliza la expresién Producto Interno Bruto (PIB), en lugar de Producto
Interior Bruto (PIB), para designar a esta macromagnitud. Afortunadamente ambas denominaciones
tienen idénticas siglas, que es la que se suele utilizar cuando se alude a este agregado (véase la
Nota del Traductor que precede al indice de la publicacion).

4. N. del T. En Latinoamérica se utiliza la expresion valor agregado en lugar de valor afiadido (véase la
Nota del Traductor que precede al indice de la publicacion).

5. Cuando el deflactor del PIB no se muestra en forma de tasa de crecimiento, se presenta, como
todos los indices de precios, en una serie de nimeros sin dimensién cuyas variaciones representan
variaciones en los precios, siendo el valor en el afio que se adopta como base igual a 100.

6. En sentido estricto, se deberia utilizar una escala logaritmica para el eje vertical.

7. De hecho, lo que se reproduce aqui es la versién europea del indice, conocida como “indice
Armonizado de Precios de Consumo”.

8. Para distinguirlo del capital “variable”, constituido por la variacién de existencias. Estas
expresiones tienen su origen en Kart Marx, en algunas de cuyas ideas se inspiran remotamente las
cuentas nacionales.
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10.

11.
12.

13.

14.

15.

16.

. Las instituciones sin fines de lucro podrian suponer una parte importante del PIB, pero la mayoria

de ellas se registran en otro sector de las cuentas nacionales. Por ejemplo, las mutuas, o
mutualidades, de seguros se incluyen en el subsector empresas de seguros y fondos de pensiones.
El sector ISFLSH comprende solo una pequefia porcion de todas las instituciones sin fines de lucro,
concretamente a aquellas que estan financiadas y controladas por los hogares.

Desgraciadamente, los modernos métodos de calculo no permiten que la ecuacién 2 se cumpla
exactamente cuando se trabaja en términos de volumen. Se volvera sobre el problema de la no
aditividad en el capitulo 2. Por el momento se puede ignorar esta dificultad.

Al excedente de explotacion se le denomina en México “excedente de operacion”.

“Renta mixta” (o ingreso mixto) es el término aplicado al excedente bruto de explotacion de las
“empresas no constituidas en forma de sociedad”. En el capitulo 6 se clarificara este concepto.

También se pueden calcular las tres épticas en términos de Producto Interior Neto, siendo para este
caso: la éptica de la produccién (suma de valores afadidos netos); la 6ptica de la demanda final
(consumo + inversién neta + exportaciones netas), y la 6ptica de las rentas (remuneracion de los
asalariados + excedente neto de explotacion + renta mixta neta).

Esta ecuacion no se cumple para todos los paises, debido a las discrepancias estadisticas que
aparecen en las cuentas nacionales de muchos de ellos, especialmente en el caso de las de
Estados Unidos (véanse los capitulos 10 y 12). Ademas, los nUmeros que aparecen en el cuadro se
han ajustado por redondeo, por lo que los totales no coinciden exactamente con la suma de los
componentes, observacién que es aplicable al resto del libro (incluidos los ejercicios). Puede
suceder que se haya deslizado un error, pero lo mas frecuente es que, simplemente, la suma de
numeros redondeados no coincide con el total, que también ha sido objeto de redondeo.

En este caso, tanto el ahorro como la renta disponible son netos, lo que equivale a decir que el
consumo de capital fijo de las viviendas propiedad de los hogares se deduce de ambos agregados.
También se puede calcular la ratio de ahorro en términos brutos.

N. del T. En la mayoria de los paises de Latinoamérica se utiliza la expresion “préstamo neto/
endeudamiento neto” para designar el saldo contable, que se denomina en Espafia “capacidad/
necesidad de financiacion” (véase la Nota del Traductor que precede al indice de la publicacion).
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Lo que importa retener

>

El PIB es la suma de la produccién que se lleva a cabo
dentro del territorio econémico del pais, menos la suma
de los consumos intermedios necesarios para llevar cabo
esa produccion (incrementada por los impuestos sobre
los productos netos de subvenciones).

El PIB es la suma de los valores anadidos brutos que se
han generado en el territorio econémico del pais por cada
empresa, institucion sin fines de lucro, agencia de las
administraciones publicas y por los hogares
(incrementada por los impuestos sobre los productos
netos de subvenciones).

La variacion del PIB en volumen es el principal indicador
de la variacion de la actividad macroeconémica.

Primera ecuacién fundamental: el indice de la evolucién
del PIB (o de cualquier otra variable) a precios corrientes,
se descompone en el producto formado por el indice de
variacion en volumen y el indice de variacion de los
precios, designandose este ultimo como el deflactor del
PIB o el indice de precios implicitos del PIB. El deflactor se
puede utilizar como una medida de la inflacion, aunque es
diferente del indice de precios de consumo.

Segunda ecuacién fundamental: el PIB es igual a la suma
de los agregados de la demanda final.

Tercera ecuacion fundamental: el PIB es igual ala suma de
las rentas (remuneracion de los asalariados, excedente
bruto de explotacion y renta bruta mixta de las empresas),
incrementada por los impuestos sobre la produccion
netos de subvenciones.

Luego existen tres épticas equivalentes al PIB: la 6ptica de
la produccion (suma de valores anadidos brutos); la 6ptica
de la demanda final (suma del consumo final, la FBCF, la
variacion de existencias y las exportaciones netas) y la
optica de las rentas (suma de la remuneracién de los
asalariados, excedente bruto de explotacion y renta
mixta).

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

43



——
LOS PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS

Precisiones adicionales

Precisiones adicionales

¢ Como se obtienen estas estimaciones?

Esta es probablemente la pregunta mas dificil de contestar en un libro de texto de
reducidas dimensiones, aunque se intenta hacerlo a continuacion. Los ejemplos se han
tomado de las cuentas nacionales de Francia, que son las mejor conocidas por los
autores. Sin embargo, no es posible responder con exactitud a los lectores porque se
utilizan muchos métodos diferentes para llegar a estas estimaciones, lo que no puede
sorprender cuando se elaboran cuentas que comprenden a todos los agentes
econdémicos, incluyendo, en el caso de Francia, unos 25 millones de hogares.

A pesar de su nombre, las cuentas nacionales tienen solo un ligero parecido con las
cuentas de una empresa. Las estructuras generales de ambos sistemas son similares
pero las fuentes de datos son completamente diferentes. El contable de una empresa
tiene a su disposicién un registro contable donde se indican todas las operaciones
realizadas por la empresa durante el periodo, hasta el ultimo céntimo. Obviamente, el
contable nacional no tiene una informacién similar relativa a cada uno de los agentes que
componen el Sistema, especialmente para el caso de los hogares. Por esta razén tiene
sentido referirse a las “estadisticas de cuentas nacionales”. La inclusion de la palabra
“estadisticas” para calificar la naturaleza de los resultados de las cuentas nacionales
implica la aceptacion de las nociones de aproximacion, estimacion y revision, que
constituyen el trabajo cotidiano que los contables nacionales desarrollan con
competencia, pero que son anatema para los contables de empresas.

En Francia, los principales métodos utilizados para obtener las estimaciones de las
cuentas nacionales se basan en la explotacién de las fuentes administrativas disponibles,
que son muy completas. Estas consisten, por una parte, en la base de datos elaborada
por el INSEE (la oficina nacional de estadistica de Francia) a partir de las declaraciones
fiscales de las empresas y, por otra, de informaciéon centralizada compilada por el
sistema de contabilidad publica, que se utiliza para obtener las operaciones y agregados
de las instituciones que componen las administraciones publicas. La fuente fiscal, es
decir, la administraciéon tributaria, facilita de forma regular al INSEE informacién
practicamente exhaustiva sobre mas de dos millones de empresas francesas. Como
cada una de estas empresas esta obligada a facilitar a la administracién cuentas
completas que muestran su verdadera situacion, en el marco legalmente definido (el plan
general de contabilidad) es posible utilizar estas cuentas para calcular el valor afiadido de
cada empresa individual (en el caso de las grandes empresas) o de grupos de empresas
(en el caso de las pequefas) y después agregar los resultados de ambas. Esto en cuanto
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al sector privado (al que las cuentas nacionales denominan el sector “de mercado”). En
lo relativo al sector “no de mercado” (la administracion central, las corporaciones
regionales y locales y decenas de miles de instituciones y agencias de las
administraciones publicas) es la “Direccion de la Contabilidad Publica” del Ministerio de
Finanzas la que se ocupa de la centralizaciéon de sus cuentas publicas, lo que permite
calcular adecuadamente el valor ahadido por el sector “no de mercado”.

No existe una fuente directa en el caso de los hogares, cuyo consumo representa el
60% del PIB. Las cuentas de los hogares en la contabilidad nacional se suele calcular por
vias indirectas, utilizando estadisticas que proceden de otras fuentes. Por ejemplo, la
remuneracion de los asalariados que reciben los hogares se calcula agregando la
remuneracion de los asalariados pagada por las empresas, las instituciones sin fines de
lucro y las unidades publicas. Otro método comuUnmente utilizado es obtener
estimaciones de los agregados de los hogares por diferencia. Sea, por ejemplo, el caso
de los dividendos. Los dividendos pagados por las empresas son conocidos, al igual que
lo son los ingresos de las empresas y las unidades publicas que tienen esta naturaleza.
La balanza de pagos facilita estimaciones de los dividendos pagados a, y recibidos de, el
resto del mundo, por lo que se pueden determinar los dividendos netos recibidos del
exterior (total dividendos recibidos del exterior menos dividendos pagados a otros
paises). Existe una identidad contable macroeconémica que establece que:Dividendos
pagados por las empresas residentes = Dividendos recibidos por las administraciones
publicas y las empresas + Dividendos netos recibidos del exterior + Dividendos recibidos
por los hogares, de donde se deduce que Dividendos recibidos por lo hogares =
Dividendos pagados por las empresas — Dividendos recibidos por las empresas y las
administraciones publicas — Dividendos netos recibidos por el resto del mundo. Por lo
tanto, los dividendos recibidos por los hogares se pueden calcular como un saldo, es
decir, de forma residual. Los contables nacionales admiten abiertamente que seria mejor
disponer de fuentes directas de los hogares, dado que las estimaciones que se obtienen
por diferencia tienen el inconveniente de concentrar todos los errores de medicion en el
concepto del sector hogares obtenido de esta forma. Sin embargo, no tiene sentido
intentar que los hogares elaboren cuentas con este fin y, por tanto, es necesario hacer el
mejor uso posible de la informacién disponible.

En lo que se refiere a la medicién de las variaciones que se han producido en el
periodo, las fuentes difieren segun se trate de las cuentas trimestrales (que son las
primeras que se publican) o de las cuentas anuales. Las cuentas trimestrales utilizan
indicadores mensuales para extrapolar el valor de las variables de las cuentas nacionales.
Estos indicadores pueden no corresponder perfectamente con la definicién de la variable
en cuestion en las cuentas nacionales, pero tienen la ventaja de ser indicadores de los
que se dispone con rapidez. Por ejemplo, para extrapolar la variable produccién a precios
corrientes, se utilizan tasas de crecimiento deducidas de las estadisticas mensuales de
la cifra de negocios, que elabora el INSEE a partir de las declaraciones del Impuesto
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sobre el Valor Ahadido (IVA). Obviamente, la cifra de negocios no es exactamente igual a
la produccién, dado que se pueden producir variaciones de existencias entre los dos
periodos considerados, pero esta es la Unica variable similar de la que se puede disponer
con prontitud al realizar las estimaciones. Las estimaciones asi elaboradas son
provisionales y se revisan posteriormente cuando el INSEE dispone (un afio después) de
informacién de primera mano de las cuentas de las empresas con las que elabora las
denominadas cuentas semi - definitivas. Dos afios mas tarde el INSEE elabora las
cuentas definitivas, que estan basadas en cuentas casi exhaustivas del colectivo de
empresas. La expresion cuentas definitivas es, de alguna forma, una exageracion porque
estas cuentas pueden ser revisadas con posterioridad con ocasion de la introduccion de
un nuevo ano base. Se volvera sobre estos temas en el capitulo 11.

La exactitud de las cuentas nacionales

Las cuentas nacionales deberian denominarse “estadisticas de cuentas nacionales”
porque sin esta precision los analistas, y los usuarios en general, pueden pensar que son
tan fiables como la situacién de los negocios que presentan las cuentas de las empresas,
lo que no es verdad. En particular, mientras que, por razones técnicas, el PIB se suele
expresar en millones de unidades de la moneda nacional, los usuarios deben ser
conscientes de que el importe de esta macromagnitud estd muy lejos de ser exacto
cuando se expresa en millones. La calidad de las cuentas nacionales de un pais depende
en gran medida de la calidad de su sistema estadistico y en todos los paises existen
lagunas no cubiertas por sus sistemas, aunque, evidentemente, la falta de cobertura es
mayor en unos que en otros. Por esta razén los contables nacionales han de realizar
determinados ajustes al elaborar las cuentas nacionales, que, como queda resefiado mas
arriba, no son sino aproximaciones. Ni siquiera es posible dar una indicacién cuantitativa
sobre la exactitud del PIB. En realidad, las cuentas nacionales, y en particular el PIB, no
son el resultado de una Unica gran encuesta de cuyos resultados se puedan ofrecer
intervalos de confianza. Por el contrario, son el resultado de combinar datos que
proceden de diversas fuentes, muchas de las cuales requieren ser ajustadas para
introducirlas en la base de datos de las cuentas nacionales y que, posteriormente,
vuelven a ser ajustadas con el fin de mejorar la coherencia del sistema, incluso utilizando
métodos no cientificos.

Importa tener en cuenta que los niveles del PIB pueden modificarse en una cuantia
de entre 1y 3 puntos porcentuales cuando se introducen los Ultimos datos revisados (al
margen de los cambios que se puedan producir por problemas conceptuales). Aunque
no es frecuente, también puede suceder que algunos paises modifiquen sus
estimaciones del PIB en mas de un 15% (ltalia en el afio 1987, China en el 2005). Al
realizar comparaciones internacionales debe tenerse en cuenta que la calidad de las
cuentas nacionales no es la misma en todos los paises (véase el capitulo 3, relativo a las
comparaciones internacionales). En suma, la Direccién de Estadistica de la OCDE cree
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que podria inducir a error establecer un orden estricto clasificando a los paises segun su
PIB per capita a precios y patréon de poder de compra corrientes, en los casos en que
determinados paises presentan estimaciones muy similares, es decir, con estimaciones
que difieren en menos de 5 puntos porcentuales.

Riesgos y limitaciones que deben evitarse

Los resultados de las cuentas nacionales han llegado a ser algo tan familiar en el
ambito de la informacién econémica que hay una cierta tendencia a olvidar lo ambicioso
que continlia siendo el objetivo de obtener estas estimaciones. Habia buenas razones
para que el Premio Nobel de economia les fuera concedido a los dos grandes creadores
de las modernas cuentas nacionales (el norteamericano Simon Kuznets, en 1971, y el
britanico Richard Stone, en 1984). Sin embargo, se debe tener en cuenta que, para
sintetizar la completa actividad econémica de un pais en un conjunto de cuadros
internamente consistentes, las cuentas nacionales tienen que aceptar aproximaciones
significativas y adoptar convenciones que algunas veces son arbitrarias. Es necesario
tener en cuenta estas convenciones con el fin de evitar determinados riesgos. Los
siguientes son algunos de los posibles:

La actividad productiva de los hogares (cocinar, limpiar, hacer compras) no esta
cubierta por las cuentas nacionales. La razén principal es que su inclusiéon implicaria
realizar estimaciones de dudosa fiabilidad del valor de esta produccion. De aqui procede
el dicho de que si un hombre se casa con su cocinera se reduce el PIB, que se utiliza para
poner en evidencia los limites de este agregado y que, aunque cierto, se refiere a un
problema marginal.

Por otra parte, las cuentas nacionales incluyen una estimacién de la produccién de
los servicios que los propietarios de /as viviendas se prestan a si mismos. Estos servicios
se denominan “rentas imputadas” y son dificiles de estimar, dado que su prestacion no
implica la realizacion de ninguna operacion. Sin embargo, si no se hicieran estas
estimaciones la evolucién del PIB se podria ver afectada por la variacion de la proporcion
de hogares que son duefios de la vivienda que habitan.

El PIB incluye el valor ainadido por las administraciones publicas. No obstante, una
parte de la produccion de las administraciones publicas deberia contabilizarse como
consumo intermedio de otras ramas y sectores. Las cuentas nacionales asumen que solo
los hogares son usuarios de servicios de las administraciones publicas, aunque en
realidad las empresas también utilizan los servicios de policia y otros servicios colectivos
prestados por las administraciones. A pesar de ello, este consumo intermedio no se tiene
en consideracion en las cuentas nacionales porque no hay manera de medirlo, por lo que
se puede decir que el PIB esta sobreestimado por la cuantia de estos servicios.
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La economia sumergida esta mal medida en las cuentas nacionales. Mientras, en
principio, las actividades ilicitas deberian estar incluidas en el PIB, en la practica es
imposible estimarlas. Sin embargo, las oficinas nacionales de estadistica realizan ajustes
que toman en consideracién el empleo “sumergido” o el fraude fiscal. Por ejemplo, en el
caso de Francia, estos ajustes incrementan el PIB en, aproximadamente, un 4%.

Algunos analistas sugieren que el gasto en investigacion y desarrollo (I+D) deberia
considerarse inversion, pero las cuentas nacionales lo tratan como un gasto corriente, lo
que equivale a decir un consumo intermedio, y por tanto no se incluye en el PIB. Sin
embargo, estara incluido en el futuro, cuando se implante el nuevo SNA 2008 (véase la
seccion 7 del capitulo 15).

Por otra parte, la versiéon en vigor del sistema internacional de cuentas nacionales
(SCN 93) incluye una recomendacién relativa a que el software sea contabilizado como
FBCEF (inversion) y no como consumo intermedio (gastos corrientes), lo que ha dado lugar
a que los PIBs hayan sido revisados al alza, entre un 1% y un 4%, dependiendo del pais.
Este incremento se produce porque la FBCF forma parte de la demanda final y, por tanto,
del PIB, mientras que el consumo intermedio no forma parte de este agregado
macroeconémico. Desgraciadamente la aplicacion practica de esta recomendacion
plantea muchos problemas, porque la mayoria de las empresas no registran su gasto en
software como inversion sino como gastos corrientes.

El gasto para la adquisicion de una vivienda se registra como FBCF, pero el gasto en
bienes duraderos, en particular en automoviles, se clasifica como consumo. Ademas, los
servicios prestados por un automovil se extienden a varios afios, aunque no tantos como
los servicios que presta una vivienda. Sin embargo, ha habido que trazar una linea en
algun lugar para distinguir entre consumo e inversion.

Puede parecer extrafo que el PIB crezca si hay mas accidentes de carretera, lo que
se debe a la mayor actividad de los servicios de emergencia, cuando, intuitivamente, se
tiende a pensar que en tales circunstancias el PIB deberia disminuir. Pero no se debe
confundir la medida de la produccion (PIB) con la medida del bienestar, que no se mide
por el PIB. Lo mas que se puede admitir es que el PIB es una medida de la contribucion
de la produccién al bienestar. Hay un gran numero de otras dimensiones del bienestar
que el PIB no pretende medir.

A lo largo de este libro se volvera sobre estos convenios, que, aunque pueden
criticarse, debe tenerse en cuenta que se han adoptado tras largas discusiones técnicas
de los contables nacionales que, en muchos casos, han tenido que optar por las que, en
la practica, plantean menos problemas. Por ejemplo, como se vera en el capitulo 10, se
puede decir que los impuestos indirectos se contabilizan dos veces en el PIB, pero esta
es la Unica solucién que satisface otros criterios.
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Mientras que el sistema de cuentas nacionales tiene, entre otras, las limitaciones
resefiadas mas arriba, su critica no deberia basarse en malentendidos sobre sus
objetivos y definiciones. Por ejemplo, mucha gente no logra comprender por qué el PIB
no cae cuando se producen importantes catastrofes naturales (o ataques terroristas). La
razon es que el PIB mide la produccién durante un periodo determinado y no mide la
riqueza econdémica (los activos no financieros) del pais, como erréneamente interpretan
quienes confunden la definicion de PIB. Sin duda, una importante calamidad destruye
parte de la riqueza econémica (edificios, viviendas, carreteras e infraestructuras de todo
tipo*), pero, en sentido estricto, no constituye una produccién negativa y no contribuye
directamente a la caida del PIB. La destruccion puede afectar indirectamente a la
produccion de una forma negativa o positiva. Cuando se destruye una fabrica cesa la
produccion, pero su proceso de reconstruccion es una nueva produccion.
Paraddéjicamente, es posible que, por esta razén, una catastrofe natural tenga un impacto
positivo sobre el PIB (entendiendo lo de positivo en el aspecto puramente cuantitativo).

Los comentarios precedentes deberian aclarar a los lectores que el PIB no refleja “la
riqueza nacional”, como a veces se dice. La riqueza nacional viene dada por el total de
los activos (stock) de la nacién, mientras que el PIB es un flujo de produccion. Como
mucho, el PIB podria ser considerado una medida de las variaciones de la riqueza
nacional durante un periodo. Pero incluso esta afirmacion no es totalmente correcta, en
tanto el PIB no contiene la totalidad de esas variaciones, porque excluye las pérdidas y
ganancias de capital. Por lo tanto es preferible referirse al PIB como la produccién total
durante un periodo concreto.

Atajos

Las cuentas nacionales constituyen un sistema ciertamente complejo, pero que
tiene importantes implicaciones. Por ejemplo, la mayoria de las contribuciones de los
Estados miembros al presupuesto comun de la UE dependen directamente de sus
niveles relativos de PIB (para ser exactos, de los niveles relativos de su PNB). Cuando se
modifican los métodos de estimacion, o se revisan los datos, es necesario que los
contables nacionales determinen rapidamente si estas modificaciones tienen, lo que
segun su jerga se denomina un “impacto en el PIB”. Para responder rapidamente a esta
pregunta, los expertos en cuentas nacionales utilizan ciertos “atajos”. Por ejemplo,
utilizan una regla basada en la demanda final: el PIB se modifica solo si se modifica un
elemento de la demanda final.

Considérese el siguiente ejemplo deducido de la experiencia francesa: en 2004, las

cuentas para el ano 2002 se recalcularon utilizando la base de datos que incluye las

* Solo unos pocos sistemas contables, entre los que no se encuentra el sistema de cuentas nacionales,
incluyen una valoracion del capital humano. Por esta razén no aparecen en esta lista las pérdidas del
capital humano.
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cuentas completas de las empresas. Esta base estadistica, mas fiable, permitié
comprobar que los célculos iniciales habian subestimado la produccién de los servicios
de empleo temporal (es decir, la produccion de las empresas que se dedican a alquilar
mano de obra). Esta revision implicd un apreciable crecimiento de la produccion total.
¢ Tuvo esta revision un impacto en el PIB? La respuesta inmediata es jno! Dado que el
alquiler de la mano de obra no es parte del consumo de los hogares, no es inversiéon y no
forma parte del comercio exterior (o lo hace en una cantidad minima). Por tanto no forma
parte de la demanda final y, por el contrario, es un consumo intermedio y en
consecuencia el PIB no se ve afectado por esta revision. Sin embargo, la modificacién de
la produccion total se neutraliza por un crecimiento del consumo intermedio de la misma
cuantia. Véase el ejercicio 7, que constituye una aplicacién practica de este punto.

En muchos casos la regla de la demanda final funciona bien. Véanse otros dos
ejemplos relativos al software y al IVA (Impuesto sobre el Valor Ahadido, que es un tipo
de impuesto sobre las ventas). El sistema de cuentas nacionales en vigor (SNC 93)
introdujo nuevas reglas sobre el tratamiento del software. En lugar de registrarlo como
consumo intermedio, las compras de software pasaron a considerarse FBCF. ; Tiene esta
modificacion algun impacto sobre el PIB? La respuesta es, obviamente, afirmativa, ya
que la FBCF es uno de los componentes de la demanda final. Supdéngase que el
Gobierno decide financiar los gastos de las administraciones publicas reduciendo en
5 millones de euros el impuesto sobre la renta (que es un impuesto impopular),
compensando esta reduccién con un incremento del IVA (que es una figura fiscal que no
se percibe tan negativamente). Aparentemente, esta modificaciéon es neutral en términos
macroecondémicos, en tanto que el déficit de las administraciones publicas permanece
inalterado. Pero este no es realmente el caso porque como la demanda final incluye el
consumo de los hogares, que se valora a precios de mercado y por lo tanto incluye el IVA,
el PIB se incrementara en 5 millones de euros, quedando el resto igual. Por lo tanto, la
forma en que se financian las administraciones publicas (con impuestos directos o
indirectos) puede afectar al déficit publico, definido segun establece el criterio de
Maastricht, sin que ello implique ninguin cambio en el déficit propiamente dicho, debido
a que el denominador de la ratio establecida en ese criterio es el PIB. Por tanto, la ratio
puede cambiar, incluso en el caso de que el numerador, en este caso el déficit de las
administraciones publicas, no se modifique. Las cuentas nacionales estan llenas de
sorpresas.

Por otra parte, el PIB no varia si dos elementos de la demanda final se ajustan en
importes de la misma cuantia y distinto signo. Por ejemplo, si la estimacion de las
exportaciones se reduce y esta reduccién se compensa con un crecimiento del consumo
final, el PIB no experimenta ninguna variacion.
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I —
LOS PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS
Ejercicios

——

EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1: Observaciones y previsiones

En el sitio Web de la OCDE (www.oecd.org) busque la ultima edicion de Economic
Outlook y actualice el cuadro 1, que figura al principio de este capitulo, utilizando la
informacion mas reciente. Comente las diferencias entre las nuevas estimaciones y las
previas. ¢ Qué puede justificar el cambio de las estimaciones? ;En qué direccion erraron
las previsiones de la OCDE?

Ejercicio 2: Un calculo sencillo del PIB

Considere cuatro empresas: la empresa A es una empresa minera, que extrae
mineral de hierro; la empresa B produce acero y utiliza el mineral de hierro para fabricar
laminados (planchas) y lingotes; la empresa C fabrica automéviles utilizando acero; la
firma D manufactura maquinaria y robots y también utiliza acero como materia prima.
Calcular la produccion, el consumo intermedio y el valor afiadido en millones de euros
sobre la base de los siguientes supuestos.

La empresa A extrae 50.000 toneladas de mineral de hierro, a un coste de 200 euros
por tonelada, y sus compras durante el periodo se limitan a la adquisicion de una
maquina, hecha por la empresa D, por 10 millones de euros. La empresa B produce
15.000 toneladas de laminados de acero, a 3.000 euros por tonelada, habiendo adquirido
y utilizado todo el mineral de hierro producido por la empresa A. La empresa C ha
manufacturado 5.000 vehiculos todos los cuales se han vendido a los hogares a
15.000 euros la unidad, habiendo adquirido laminas (planchas) de acero por importe de
20 millones de euros de la empresa B, de las que ha utilizado un total de 18 millones en
la fabricacion de los automoviles. Ademas, la empresa C importé 5.000 motores de una
filial extranjera, cada uno de los cuales esta valorado en 4.000 euros, y adquiri6 en el pais
2 robots producidos por la empresa D. La empresa D vendié una maquina por
10 millones de euros y dos robots por 5 millones cada uno, habiendo utilizado laminados
de acero adquiridos a la empresa B por 10 millones de euros.

Calcular el PIB de esta economia. Calcular también la demanda final, teniendo en
cuenta que no ha habido exportaciones. Comprobar que el PIB es igual a la demanda
final. (Recordar que las compras de maquinaria no son consumo intermedio, sino FBCF.)
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Ejercicio 3: Relacion entre precios corrientes, valoraciéon en volumeny
deflactor

El cuadro que figura a continuacién muestra, para el caso de Francia, series de tasas
de crecimiento del PIB a precios corrientes y la tasa del deflactor del PIB. El PIB a precios
corrientes en 1995 ascendié a 1.181.849 millones de euros. Calcular las series del PIB en
volumen en millones de euros “de 1995”. Mostrar cémo calcular las series del PIB en
volumen a partir de las tasas de crecimiento del PIB a precios corrientes y del deflactor
del PIB sin utilizar valores absolutos y sin hacer divisiones. Realice los comentarios que
considere pertinentes.

1995 1996 1997 1998
(1) Producto interior bruto a precios corrientes (% de crecimiento) 3,37 2,57 3,22 4,37
(2) Deflactor del PIB (% de crecimiento) 1,67 1,45 1,29 0,94
(3) PIB a precios corrientes (millones de euros) 1.181.849

Ejercicio 4: Calculo de la contribucion al crecimiento del PIB

El cuadro siguiente muestra los principales agregados de las cuentas nacionales de
Francia para Q3 2002, en millones de euros de 1995 (datos en volumen). Utilizando el
recuadro que figura en el texto del capitulo, calcular para el periodo Q3 2003 y con una
precision de dos decimales, qué parte del crecimiento del PIB se debe al crecimiento de
la demanda interior (sin incluir la variacion de existencias), la que se debe al crecimiento
de la variacion de existencias y, por ultimo, la que corresponde a la variacién de las
exportaciones netas. Realice los comentarios que considere procedentes.

Cuentas nacionales trimestrales a precios de 1995

Millones de euros
]

02 2002 03 2002
Producto Interior Bruto 347.951 348.697
Importaciones 94.327 94.562
Demanda interior, sin incluir variacion de existencias 343.796 344.638
Variacion de existencias (incluyendo la adquisicién de objetos valiosos) -2.817 -3.885
Exportaciones 101.299 102.505
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Ejercicio 5: El déficit publico y el criterio de Maastricht
A partir del cuadro siguiente determine si Francia satisface el criterio de déficit

publico (no superar el 3% del PIB) durante el periodo en cuestion.

Miles de millones de euros
|

1996 1997 1998 1999 2000
Gastos totales 672,5 687,7 703,2 7239 47,7
Ingresos totales 623,1 649,7 668,4 701,9 728,7
Producto Interior Bruto 1.212,2 1.251,2 1.305,9 1.355,1 1.416,9

Ejercicio 6: Sinénimos

Los analistas suelen utilizar sinébnimos para referirse a muchos de los conceptos que
figuran en las cuentas nacionales. Elije en la relaciéon que figura mas abajo en letra cursiva
los sinédnimos que se suelen utilizar para (A) PIB a precios corrientes; (B) deflactor del PIB;
(D) déficit publico. Tenga en cuenta que no todos los términos de la lista son sinénimos
de estos conceptos.

1. PNB; 2. PIN a precios corrientes; 3. PIB nominal; 4. Suma de la produccion en
euros; 5.PIB en cantidad; 6. PIB en valor; 7. PIB a precios constantes; 8. Suma de valores
afadidos brutos en volumen; 9. Producto Interior Neto deflactado; 10. PIB real; 11. Indice
de precios del PIB; 12. Indice de precios de consumo; 13. PIB a precios de 1995; 14.
Suma de rentas deflactadas; 15. “Crecimiento”; 16. Capacidad de financiacion de las
empresas publicas; 17. Necesidad de financiacion de las administraciones publicas.

Ejercicio 7: Impacto de las modificaciones en el PIB

(Continuacion del ejercicio 2 y aplicacion del recuadro titulado “Atajos”). En el
ejercicio 2 se calculé el PIB de esa economia. Suponga ahora que omitimos mencionar
que la empresa C, la que fabrica automdviles, alquild mano de obra de la empresa E, la
agencia de empleo temporal, por un importe de 15 millones de euros. ¢ Se modifica el PIB
de la economia como consecuencia de esta nueva informacién? Confirme su respuesta
reconstruyendo el cuadro con las diferentes empresas, incluyendo los comentarios que
considere pertinentes.

Ejercicio 8: Deflactores y crecimiento

Recientemente se ha producido una cierta controversia en relacion con la
comparabilidad del crecimiento de la economia segin se mide en Europa y en los
Estados Unidos. La discusion se centra en el deflactor que se utiliza para la inversion de
las empresas en ordenadores, que actualmente constituye un gasto muy importante. Los

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

53



54

métodos estadisticos utilizados en los Estados Unidos ponen en evidencia que el
deflactor en cuestion disminuye mas rapidamente que en Europa (véase el recuadro 4 del
capitulo 2). Primero, muestre por qué para el mismo crecimiento en la adquisicién de
ordenadores (0 computadoras) a precios corrientes la diferencia en los métodos
estadisticos da lugar a una diferencia en la tasa de crecimiento del PIB en volumen.
Contintie explicando por qué esta diferencia en el crecimiento del PIB disminuiria (hasta,
practicamente, desaparecer) si los paises europeos produjeran pocos ordenadores (0
ninguno).
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Todos quieren el maximo crecimiento posible, a pesar de que se reconoce que seria
preferible un crecimiento “duradero” o “sostenido”. La expresidon genérica “crecimiento” se
refiere a la variacion total en la cantidad de bienes y servicios producidos y puestos a
disposicion de consumidores e inversores. La primera tarea de los contables nacionales es
analizar la variacién observada por los agregados en el periodo, expresada en términos
monetarios, con el fin de separar dentro de ella la parte que se debe a variaciones en la
cantidad de bienes y servicios (es decir, el verdadero crecimiento) de la que corresponde a
variaciones en los precios. Un incremento de las cantidades, o, como dirian los contables
nacionales, un incremento en volumen, es generalmente algo positivo. Por el contrario, un
incremento de precios, que se designa por el término inflacion, no suele ser una buena
noticia. Por lo tanto, la variacion de los agregados en términos monetarios tiene un interés
limitado en las cuentas nacionales. Sin embargo, es especialmente significativa cuando se
escinde en sus componentes “variacion en volumen/variacion en precios”, expresién que
es muy comun entre los contables nacionales. Por eso este capitulo, a pesar de su
complejidad técnica, precede incluso a los dedicados a la produccion y a la utilizacion final
de los bienes y servicios.

1. Una llamada de atencién: la necesidad de comparar
volimenes

El cuadro siguiente, que procede de la base de datos de cuentas nacionales de la
OCDE, compara el crecimiento del PIB en los Paises Bajos, México y Turquia entre 1980
y 2003. De una simple ojeada se podria sacar la impresién de que, en relacién con el
crecimiento experimentado por los Paises Bajos, México y Turquia registraron un
crecimiento considerable. Asi, mientras que, segun se indica en el cuadro, los Paises Bajos
tuvieron un crecimiento medio anual en el periodo del 4,6%, el de México oscilaba
alrededor del 37,1%, tasa que fue sobrepasada por Turquia, cuyo crecimiento medio fue
del 62,3%. Sin embargo, esta conclusion se basa en un gran equivoco, que se desvanece
al advertir el subtitulo del cuadro, que anuncia que las tasas se refieren a la evolucién del
PIB de los paises citados “a precios corrientes”, porque se estan comparando
estimaciones del PIB expresadas a los precios medios de cada afio y, en consecuencia,
estos importes reflejan el impacto de los incrementos de precios, es decir, de la inflacién
habida entre 1980 y 2003. De hecho, lo que sucede es que México y Turquia han sufrido de
forma continuada una inflacion galopante durante este periodo, mientras que, por el
contrario, los Paises Bajos experimentaron una inflacién significativamente menor a partir
de 1980.
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DISTINCION ENTRE INCREMENTOS DE PRECIOS E 2
INCREMENTOS DE VOLUMEN
1. Una llamada de atencién: la necesidad de

comparar volimenes

Tasa media de crecimiento anual
del PIB en porcentaje, 1980-2003

Precios corrientes
]

Paises Bajos +4,6
México +37,1
Turquia +62,3

En consecuencia, la comparacién internacional que figura mas
arriba no es significativa. Por tanto es necesario separar el trigo (el FUGSEMESEEIENENE
crecimiento, entendiendo como tal al crecimiento “en volumen”) de la FERNELMEIEEIeeLIeEiC]
paja (la inflacién, es decir, las variaciones de precios). En consecuencia, |[ZeeulEnCIeEEteelEe])
el cuadro siguiente muestra las cifras en volumen, junto a las que [EEESEIECEIEEICECIES
recogen las variaciones de precios. Los resultados de los Paises Bajos [EEESESE el oaeeiity
aparecen como mucho mejores: su crecimiento en volumen es solo FEESMENCIEIRTCIN e
ligeramente menor que el los de los otros dos paises, mientras que su [ lECERTELCNER S
inflacion es significativamente menor b 1. El objetivo de este capitulo es [HeEieelEieeyleElEelleel Tl
explicar como los estadisticos acometen la tarea de distinguir la [USACEEINEICRERITEL
evolucion en volumen de la evolucién en precios, es decir, cémo realizan [CHECEEE
lo que se denomina descomposicion entre volumenes y precios.

Cuadro 1. PIB, indices de volumen y de precios

Tasa media de crecimiento anual en porcentaje, 1980-2003
__________________________________________________________________________________________________________|

Volumen Precios
Paises Bajos +2,3 +2,3
México +2,4 +33,9
Turquia +4,1 +60,0

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries, Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641124056378

Pero aunque esta segunda comparacion internacional es correcta, adolece de alguna
limitacion en tanto que solo facilita informacion de las evoluciones y no se refiere al nivel del
PIB de cada pais. No parece que completar esta laguna sea algo complicado.
Concretamente, hay que realizar dos modificaciones al PIB a precios corrientes. La primera
es dividirlo por el nUmero de habitantes para obtener el PIB per capita, para evitar hacer
comparaciones con cosas que no son comparables. La segunda es utilizar la misma
moneda en todos los casos. La practica seguida por la OCDE es expresar todos los
importes en ddlares de Estados Unidos, pero también se puede utilizar el euro, o el peso
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mexicano, ya que lo que es fundamental es utilizar la misma unidad de cuenta al hacer las
comparaciones. El cuadro siguiente muestra el nivel del PIB per capita para estos tres
paises, expresados en dolares de EEUU. ;Qué nos dice el cuadro? Pues que los habitantes
de los Paises Bajos tienen una renta media anual muy por encima de la de los otros dos
paises: si se hace 100 el dato correspondiente a los Paises Bajos, el de Turquia asciende a
10,7 y el de México a 19,3. A pesar de que se ha tratado de hacer comparables estos
datos, cabe seguir preguntandose: ;Lo son realmente?

Cuadro 2. PIB per capita

2003
En délares de EEUU Paises Bajos =100
Paises Bajos 31.602 100,0
México 6.091 19,3
Turquia 3.385 10,7

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries, Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
Statlink sz= hitp;//dx.doi.org/10.1787/641124714364

La respuesta a la pregunta que se recoge al final del parrafo anterior es negativa, dado
que cuando los datos se expresan en una misma unidad de cuenta no se toma en
consideracion la advertencia, recogida mas arriba, de solo comparar volumenes. Los
precios de algunos bienes y servicios pueden diferir de un pais a otro. Por ejemplo, el
precio de alquilar un apartamento de 100 m2 puede alcanzar los 2.000 euros en
Amsterdam (Paises Bajos), mientras que por esa cantidad se puede alquilar un
apartamento de 300 m?2 en Estambul (Turquia) o en Ciudad de México. Es posible, por
tanto, dar un paso mas y eliminar las diferencias en los niveles de precios para comparar
solo los voluimenes producidos en cada pais y no datos que estan afectados por las
diferencias en los niveles de precios. La OCDE realiza este ajuste utilizando “la paridad de
poder de compra”. El cuadro que figura a continuacion, que incluye ese ajuste, proporciona
la comparacién adecuada de los volumenes entre los tres paises. Mientras que el cuadro
confirma que el nivel de vida en los Paises Bajos es el mas alto, eleva los valores absolutos
del PIB per capita de Turquia y México. Esta comparacién internacional de valores
absolutos en las cuentas nacionales utiliza lo que los estadisticos describen como la
descomposicion espacial entre volumen y precios. Esta técnica se describira con mas
detalle en el capitulo 3, mientras que este capitulo se centrara en la descomposicion
temporal entre volumen y precios.
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Cuadro 3. PIB per capita ajustado por las paridades de poder de compra

2003
En délares de EEUU ajustados por paridad de poder de compra Paises Bajos = 100
Paises Bajos 30.317 100,0
México 9.543 31,5
Turquia 6.937 22,9

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries, Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641133454655

2. La descomposicidn entre volimenes y precios aplicada a
las variaciones a lo largo del tiempo

Para respetar la consigna de “comparar volumenes” es necesario calcular los
agregados de las cuentas nacionales expresados en términos de volumen. El primer paso
para hacerlo es partir de estadisticas detalladas, es decir, producto a producto, cada una
de ellas expresadas en volumenes, para posteriormente agregarlas, es decir, calcular su
suma total.

Hablando en términos generales las estadisticas detalladas de que disponen los
contables nacionales son de tres tipos: a) estadisticas expresadas en cantidades, tales
como el nimero de toneladas de acero que han sido producidas; b) estadisticas
expresadas a precios corrientes (también llamadas “en valor”), tales como los datos
tomados de las cuentas de las empresas, y c) indices de precios, tales como los
numerosos componentes del indice de Precios de Consumo de los hogares (IPC). Las
estadisticas de tipo a) se utilizan directamente por los contables nacionales para calcular
las variaciones en volumen cuando se dispone de clasificaciones muy detalladas. La
variacion del volumen de produccién de un tipo concreto de acero, segin se mide en las
cuentas nacionales, es igual a la variaciéon de las toneladas producidas de ese tipo de
acero.

Cuando no se dispone de estadisticas expresadas en términos de cantidades, los
contables nacionales combinan estadisticas de los tipos b) y ¢) para calcular indicadores
de la evolucion en volumen. Como se vio al tratar de la primera ecuacién fundamental en el
capitulo 1, si se divide la variacién (incremento o disminucion) del agregado durante el
periodo a precios corrientes, o “en valor” (valor absoluto al final del periodo dividido por el
mismo valor al principio del periodo), por la variacién del precio del producto
correspondiente durante el periodo, se obtiene una medida de la variacién en volumen.
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Esto es lo que los contables nacionales llaman “deflacion”. Al final de este capitulo, en el
gjercicio 1, se ilustra un caso muy simple de “deflacién”.

Para calcular el crecimiento macroeconémico, los contables nacionales utilizan
centenares de series estadisticas que, o estan directamente expresadas en términos de
cantidades, o derivan de un proceso de deflacion como el descrito. En el caso de Francia
-y las cifras disponibles en otros paises son, probablemente, similares— casi el 85% (en
términos de valor afiadido) de las series detalladas de la produccién en volumen en las
cuentas nacionales deriva de la deflacion de series a precios corrientes a las que se aplica
un indice de precios que se considera apropiado. Para que esta aproximacion, via
deflacion, a la determinacion en volumen de los agregados de las cuentas nacionales
produzca estimaciones validas es necesario disponer de datos fiables de las ventas, o de
otras medidas de los flujos monetarios que se producen como consecuencia de las ventas
(a precios corrientes) y de indices de precios adecuados para esta finalidad. Las oficinas
nacionales de estadistica de los paises de la OCDE elaboran este tipo de indicadores,
siendo los mas conocidos los indices de la cifra de negocios, de precios de consumo y de
precios de produccion. Estos indicadores son fundamentales para las cuentas nacionales,
aunque enumerar la multitud de indices que componen cada uno de ellos excede del
ambito de este libro de texto. Al final del capitulo, en los apéndices que recogen una
sintesis de lo que importa retener y otras precisiones adicionales, se tratara solamente el
complejo problema de como combinar (es decir, de como agregar) estas detalladas
estadisticas en volumen para expresar la evolucion, obviamente en volumen, del agregado
que las integra.

3. Las dificultades de la agregacion

No hay dificultad alguna en medir el crecimiento macroecondémico en volumen de una
hipotética economia muy simple que solo produce, y consume, un producto. Simplemente
habria que calcular el nUmero de toneladas de este producto Unico (que, en términos
generales, se puede expresar en cualquier otra unidad fisica). Sin embargo, la economia
estd compuesta de multitud de productos, es decir, de bienes y servicios muy diferentes
entre si. { COmo se pueden sumar estos productos tan diferentes para obtener un indicador
macroeconémico? En primer lugar se necesita una unidad de medida que sea comun a
todos los productos que se van a sumar. Se podrian, por ejemplo, sumar las unidades
fisicas expresadas en toneladas, pero ¢qué significado tendria sumar toneladas de
manzanas, toneladas de ropa y toneladas de tanques? Ese resultado podria ser de utilidad
para la gestion logistica de un ejército en movimiento, pero, obviamente, tiene poco
significado desde un punto de vista econémico. Incluso, ¢tiene sentido sumar, uno a uno,
todos los automéviles producidos en un pais para obtener un indicador macroeconémico?
Realmente no, porque de la suma del valor de un coche pequefio y barato con el de un
coche grande y de lujo resulta una imagen falseada del total de la produccién de

60 I‘ COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 - © OCDE 2009



automoviles: un coche grande “pesa” o “cuenta” mas en términos econémicos que uno
pequeio. En consecuencia, existe un problema de “agregacion” de los bienes y servicios
que es fundamental para la medicion macroeconémica.

La respuesta a este problema es bastante obvia para los economistas. Consiste en
calcular la estructura de precios. Una vez que los productos estan expresados en unidades
monetarias, es perfectamente légico sumarlos. Por tanto, si se suma el nimero (es decir, la
cantidad) de automoviles pequefios multiplicado por su precio y el numero de automdviles
de lujo multiplicado por su precio, se obtendra la cifra de negocios total de los fabricantes
de automoviles, que serd igual al valor total de los automdviles adquiridos por los hogares.
Estas cifras agregadas, en las que las unidades se han “ponderado” por sus precios, son
aditivas (se pueden sumar) y tienen significado econdémico. El precio relativo de los
productos proporciona un buen sistema de ponderaciones para las cantidades fisicas
porque representa el coste relativo de manufacturar los productos y/o la utilidad relativa
que les atribuyen los consumidores. Claramente no siempre los precios han sido fijados por
su coste, o utilidad, relativos, ya que pueden estar influenciados por un comportamiento
monopolistico o por distorsiones, por motivos fiscales. A pesar de eso, en términos
generales la estructura relativa de precios proporciona un sistema valido de
ponderaciones.

Por lo tanto, para calcular volimenes los contables nacionales se basan en la suma
de unidades fisicas ponderadas por su precio. El objetivo es medir la variacién (lo que la
mayoria de las veces equivale a decir el incremento) en volumen de un agregado, a lo largo
de diferentes periodos. Durante esos periodos varian las cantidades fisicas v,
desgraciadamente, también varian los precios, razén por la que hay que “congelar” esta
Ultima variacién. Para calcular la evoluciéon en volumen entre dos periodos, los contables
nacionales comparan la suma de las unidades fisicas del primer periodo, ponderada por
una determinada estructura de precios, con la suma de las unidades fisicas del segundo
periodo, ponderada por la misma estructura de precios. El siguiente ejemplo pretende
aclarar cémo se realiza este célculo.

Supdngase que hay dos tipos de automdviles, los pequefios, que designamos por
“p”, y los grandes que designamos por “g”. Q, y Qg son el nimero de unidades de
automoviles pequefios y grandes, respectivamente, variables a las que se afiade un
segundo subindice t para significar que este es el valor de la variable en cuestién durante
el periodo t. Por ejemplo, Qp,t significa el nUmero de unidades de automéviles pequefios
producidos (o comprados) en el periodo t. P, y Py designan el precio de los automdviles
pequefos y de los grandes, respectivamente. Para calcular la evolucién en volumen entre
el periodo ty el periodo t’ los contables nacionales comparan el montante (Qp, + X Pp) + (Qg,
t X Pg), que es el volumen del periodo t, con el montante (Qp, ¢ X Pp) + (Qqg ¢ X Pg), que es el
volumen en el periodo t’. Puede comprobarse que los precios permanecen constantes en
esta comparacién ya que se han utilizado Poy Pg para ambos periodos. De hecho es
posible elegir diferentes parejas de precios: los del periodo t, los del periodo t’ 0 una
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2 DISTINCION ENTRE INCREMENTOS DE PRECIOS E
INCREMENTOS DE VOLUMEN
3. Las dificultades de la agregacion

combinacion de ambos, pero, sea cual fuere la eleccion, la pareja de precios debe ser la
misma para los dos periodos. Esta es la explicacion de por qué se denomina contabilidad
a precios constantes a este sistema de calculo de la evolucién en volumen. En el gjercicio
2, que figura al final del capitulo, se ha incluido un ejemplo de contabilidad a precios
constantes.

La manipulacion de los volumenes puede producir ciertas sorpresas a los no
familiarizados con el sistema. Supdngase que el precio de los automéviles grandes es el
doble del los automodviles pequefos. Supdngase, ademas, que el fabricante de
automoviles produce en ambos afios exactamente el mismo ndmero total de vehiculos (por
ejemplo, 100), pero que la proporcién de los automéviles grandes dentro de ese total ha
pasado del 50% el primer afio al 80% el segundo. Para calcular la variacién en volumen
aplicando la formula que figura en el parrafo anterior resulta que hay que dividir la expresion
(80 x 2) + (20 x 1), que es el volumen de automdviles producidos el segundo afio, entre
(50 x 2) + (50 x 1), que es el volumen de automdviles producidos el primer afio. El resultado
que se obtiene es 1,2, que significa un crecimiento del 20% W II. En definitiva, lo que se
pone de manifiesto es que, a pesar de que el numero de automdéviles producidos, o
consumidos, no ha variado, las cuentas nacionales registran un incremento del 20%. Pero,
¢ es esto sorprendente? Realmente no, porque el volumen en las cuentas
nacionales no mide el crecimiento en el numero de automoviles sino la
utilidad derivada para los consumidores. La utilidad se ha incrementado
efectivamente un 20%, cuando se mide utilizando el criterio de los
precios relativos. Esto no es sorprendente, dado que la utilidad de un
coche de lujo es mas grande que la de un coche pequefio. En suma, para
entender la medicién del crecimiento, segun este se registra en las
cuentas nacionales, es fundamental comprender la diferencia que existe
entre un incremento en cantidades y un incremento en volumen.

Il. Este ejemplo muestra
que para medir la variacion
en volumen no hace falta
conocer los precios en

valores absolutos de los

automoviles pequefios o
grandes. Lo que importa
SO Sus precios relativos.

En particular, las variaciones en volumen incorporan, ademas de la cantidad, las
diferencias de calidad de los bienes y servicios. Por ejemplo, las cuentas nacionales no
suman toneladas de petréleo de primera con toneladas de petréleo de segunda porque los
dos productos no son totalmente sustituibles entre si, a pesar de su similitud. Ademas, los
contables nacionales también consideran los puntos de venta donde se comercializan los
productos (pequefas tiendas de barrio o supermercados), en tanto que la forma de
distribucién es una de las caracteristicas del producto y, en principio, no sumaran dos
productos idénticos distribuidos por diferentes canales de comercializacién. El impacto de
tomar en consideracién estas diferencias de calidad es mas llamativo en el caso de los
ordenadores (véase recuadro 1). Este caso ilustra la principal dificultad de medir volimenes
y precios, que no es otra que la aparicion de nuevos productos en el mercado. La
contabilidad a precios constantes no es un instrumento adecuado para este caso, porque
presupone que todos los productos ya existian en el primer periodo de comparacién, lo
que, por definiciéon, no puede ser cierto para el caso de productos totalmente nuevos (por
ejemplo, los teléfonos moéviles a mediados de la década de los 90).
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Recuadro 1. Las tasas de crecimiento en volumen de los ordenadores
(o computadoras) en las cuentas nacionales son muy elevadas

Supongamos que en el afio A se vendieron 1.000 ordenadores (0 computadoras) del tipo X, con
una potencia Py y una velocidad V, , y que en el afio A+1 se vendieron 1.000 ordenadores del tipo
Y, cuya potencia es Py y su velocidad V,, ~por el mismo precio de los 1.000 vendidos en A. El
espectacular avance de la tecnologia de los microprocesadores implica que Py y Vy sean
considerablemente més grandes que Py y V.

De las cuentas nacionales no se va a deducir en forma alguna que el volumen de los
ordenadores es igual al nUmero de ordenadores. En lugar de eso, sus elaboradores van a tener en
cuenta la calidad de cada ordenador y la van a ponderar por su precio. Sin embargo, en la mayoria
de los casos el ordenador tipo Y podria incluso no existir en el afio A, por lo que no se dispone de
un precio para realizar la ponderacion. Los estadisticos han llevado a cabo estudios
econométricos de la relacion entre el precio de los ordenadores y sus principales caracteristicas,
tales como la potencia y la velocidad, con el propésito de determinar qué valor otorgan quienes
adquieren los ordenadores a cada una de estas caracteristicas (estos estudios econométricos se
suelen denominar también “estudios hedodnicos”). A partir de estas relaciones los estadisticos
estiman cuanto habria costado el ordenador tipo Y en el afio A si hubiera existido entonces. Por
ejemplo, supongamos que el precio del nuevo ordenador tipo Y se estima que es un 20% mas
elevado que el del ordenador X en el afio A. Esto significa que el precio de Y ha descendido un
20% desde el afio A. Esta es una hipétesis realista, en tanto que, como es bien conocido, los
precios de los PCs caen muy rapidamente, a pesar de que su potencia se incrementa respecto a
la de modelos anteriores. En las cuentas nacionales el volumen de los ordenadores en el afo
A+1 se calcula, por tanto, a “precios del afio A”, es decir, a precios que son un 20% mas elevados
que los que hubieran tenido en caso de existir en el afio A. En consecuencia, segun las cuentas
nacionales, el volumen de ordenadores crece mas rapidamente que el nimero de ordenadores
comprados. Este es el fendmeno que explica por qué las cuentas nacionales utilizan ahora
cuentas encadenadas en lugar de cuentas a precios constantes (véanse los recuadros siguientes).

El mismo fenémeno puede observarse en los vehiculos, si los precios de los automéviles
Mercedes caen para acercarse a los de los Fiats. En ese caso el publico compraria Mercedes en
lugar de Fiats y los contables nacionales registrarian un importante crecimiento en volumen, a
pesar de que el numero de automoviles vendidos no hubiera cambiado. Desgraciadamente, este
fenémeno no sucede en el mercado del automovil.

4. indices de volumen e indices de precios

Llegados a este punto es necesario realizar una amplia digresion para explicar las
nociones de indice de volumen e indice de precios para que el lector pueda comprender
como se miden los volumenes en las cuentas nacionales. Un indice de volumen es una
media ponderada de las variaciones entre dos periodos de las cantidades de un
determinado grupo de bienes y servicios. Tradicionalmente, a estos indices se les otorga un
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valor estandar de 100 para un periodo determinado, pero, a pesar de ello, en este texto los
indices reciben, implicitamente, un valor estandar de 1y no de 100. Este cambio es de
poca importancia dado que tanto el indice de volumen como el de precios son nimeros
que solo pueden ser interpretados en términos de variaciones. Por convenio, el periodo
utilizado como punto de partida se denominara periodo 0y al que se compara con el
periodo 0 se designara como periodo t. Los dos periodos pueden ser o no consecutivos.

La relacién (es decir, la ratio) entre la cantidad, o el precio, de un producto dado en el
periodo t, con la cantidad, o el precio, de ese producto en el periodo 0, a saber, a;/q, opy
P, S€ conocen como la ratio de cantidad o la ratio de precios, respectivamente. Las ratios
de cantidad y de precios son independientes de las unidades que se utilizan para medir
cantidades y precios. La mayoria de los indices se pueden expresar en forma de medias
ponderadas de estas ratios de cantidades y de precios, o pueden derivarse de ellas. Las
diferentes formulas difieren, principalmente, en la ponderacion asignada a la ratio de precio
o cantidad y en el tipo de media utilizada (aritmética, geométrica, armonica, etc.).

Los dos indices mas utilizados son el de Laspeyres y el de Paasche, que fueron dos
estadisticos del siglo XIX. La mayoria de los sistemas de cuentas nacionales (en particular,
los sistemas europeos) utilizan el indice de Laspeyres para calcular variaciones en volumen
y el indice de Paasche para calcular variaciones en precios. Tanto el indice de Laspeyres
como el de Paasche se pueden definir como medias ponderadas de ratios de precios o
cantidades en los que la ponderacién son los valores a precios corrientes de los bienes y
servicios en uno u otro de los dos periodos que se comparan.

Sea Vi = pjj ;i €l valor a precios corrientes del producto i en el periodo j. El indice de
volumen de Laspeyres (Lq) es una media ponderada de las ratios de cantidad:

it
viO o

B Uy (1)
SR e

El periodo al que van referidas las ponderaciones del indice se denomina periodo
“base”. Normalmente (aunque no siempre), el periodo base coincide con el periodo de
referencia para el que el indice tiene un valor estandar de 100. Como la suma siempre
comprende el mismo grupo de bienes y servicios, es posible prescindir del subindice i en
expresiones del tipo (1). Ademas, como por definicion v; es igual a p; g, sustituyendo en (1)
se puede obtener (2):

L - % Pol @)
Podo

Algebraicamente, las expresiones (1) y (2) son idénticas, de donde se deduce que la
variacién en volumen a precios constantes se puede calcular de dos formas, de cuya
aplicacion se obtiene el mismo resultado: o como media de las variaciones en cantidad de
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varios productos ponderada por el valor a precios corrientes en el afio base, dividida por el
valor a precios corrientes en el afo base; o como el importe de las cantidades en el periodo
t multiplicado por los precios en el afio base dividido por el valor a precios corrientes en el
afio base. Al final del capitulo, el ejercicio 3 ilustra este resultado utilizando el ejemplo
anterior sobre automdviles grandes y pequefios.

El indice de precios de Paasche se define de manera reciproca al indice de Laspeyres,
aplicando los valores a precios corrientes en el periodo t como ponderaciones y utilizando
una media armonica del precio y la ratio de cantidades en lugar de la media aritmética.

b 2N _ 2 PG
X DNT!

P

©)

Se puede comprobar que esta férmula refleja un indice de precios en tanto que en
este caso son los precios los que varian y las cantidades las que permanecen fijas, a
diferencia de los indices de volumen que se han visto anteriormente. El indice de Paasche
se puede interpretar como el reciproco de un indice de Laspeyres, al que se le “ha dado la
vuelta”, es decir, el inverso de un indice de Laspeyres para el periodo 0, siendo t el periodo
base. La reciprocidad entre los indices de Laspeyres y de Paasche da lugar a numerosas
simetrias que pueden ser explotadas al realizar calculos.

En particular, el producto de un indice de volumen de Laspeyres y el correspondiente
indice de precios de Paasche es igual a la variacién en valor de los bienes y servicios a
precios corrientes entre el periodo 0 y el periodo t, es decir:

L p o 2P 2P _ DV )
e Zpo% Zpoqt ZVO

La relacién (4) es fundamental en las cuentas nacionales. De derecha a izquierda
muestra que la variacion de un agregado a precios corrientes es igual al producto del indice
de volumen por el indice de precios. Expresa matematicamente lo que en el capitulo 1 se
ha llamado “la primera ecuacién fundamental”. Esta ecuacioén se utiliza reiteradamente en
las cuentas nacionales. Por ejemplo, para obtener indirectamente el indice de volumen
dividiendo la variacion relativa en valor entre el indice de precios de Paasche, que es un
método al que se ha hecho referencia mas arriba y que se conoce como “deflacion”:

2V
L= %Vo K

p

Es una practica normal en estadistica econdmica calcular volumenes por medio de la
deflacion debido a que, generalmente, es mas facil y menos costoso. Esta practica es
aplicada constantemente en cuentas nacionales (véase ejercicio 4).
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5. Precios constantes

Consideremos ahora una serie cronologica de indices de volumen de Laspeyres, a
saber:

2Py D Pt D P ©)
2P 2 Pt X, Poo

Si se multiplican todos los términos de la serie por el comin denominador ?ppdy se
obtiene la llamada serie a “precios constantes”, de la que se ha visto un ejemplo, en el caso
de los automdéviles grandes y pequefios:

D Polss D Pollh++, Poll (7)

Los movimientos relativos de esta serie de un periodo a otro son idénticos a los de los
correspondientes indices de Laspeyres que figuran en (6), porque las dos series solo
difieren por un escalar que es igual al primer término de la segunda serie. El término
“precios constantes” se justifica por el hecho de que estos agregados utilizan la estructura
de precios de un periodo fijo, que en este caso es el periodo 0.

Este sistema de cuentas a precios constantes ha sido muy utilizado por los contables
nacionales porque tiene la importante propiedad de ser aditivo, lo que equivale a decir que
permite ahadir, o sustraer, “trozos” de cuentas. Por ejemplo, el volumen de produccion de
automoviles mas el volumen de produccion de camiones es exactamente igual al volumen
de produccién de ambos considerados conjuntamente. Se vera mas adelante que la
propiedad de la aditividad se pierde cuando se abandona el sistema de cuentas a precios
constantes en favor del sistema de indicadores de volumen, que es mas complicado y que
es el recomendado por la version en vigor del manual internacional SNA 1993 y el aplicado
por casi todos los paises de la OCDE.

Sin embargo, las unidades en que se expresan estas cuentas a precios constantes
siguen siendo artificiales. Como lo que esta implicito es la multiplicaciéon de una serie sin
dimensiones (la serie de indices que aparece en (6) por un valor a precios corrientes del afio
base (?pgqg), se podria concluir que el resultado es una serie expresada en unidades
monetarias corrientes (miles de millones de euros, por ejemplo). Sin embargo, como los
precios son los de un afio del pasado y no los precios corrientes del afio cuya evolucion se
pretende determinar, se utiliza la terminologia cuentas en [unidades monetarias] del [afio
base] —por ejemplo, en unas cuentas referidas al area del euro, se utiliza la expresién
cuentas en euros de 1995'-. A pesar de que esta terminologia es ampliamente utilizada
tiene una debilidad inherente: hay tantos euros de 1995, como tipos de operaciones en las
cuentas nacionales. Las series del consumo de los hogares en volumen utilizan un valor de
euros de 1995, que es el resultado de deflactar (es decir, dividir) los valores a precios
corrientes por el indicador de precios de consumo, mientras que las series de FBCF
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deflactan el valor a precios corrientes con el indice de precios de la FBCF, y lo mismo ocurre
con otros tipos de operaciones.

Cuando las cuentas nacionales se calculan a precios constantes y el periodo base es
el afho 2000, se habla de agregados “a precios del afio 2000”, pero, cada vez en mayor
medida, las cuentas nacionales en volumen no se calculan a precios constantes en sentido
estricto (es decir, a precios constantes de un afio base) sino que se obtienen por medio de
un proceso que encadena los valores de cada periodo a precios constantes del afio
anterior. Este complicado problema es el que se pretende abordar en el epigrafe siguiente.

6. Las cuentas “encadenadas” y la pérdida de la aditividad

Sin entrar en los problemas de detalle de los indices de volumen, es relativamente facil
explicar por qué los precios constantes no son totalmente satisfactorios para el andlisis
econoémico. La eleccién de un afo fijo implica utilizar una estructura de precios que se aleja
de la estructura del afio corriente en la medida que este se aleja del afio base. Considérese,
por ejemplo, el caso de Francia. Con anterioridad a las reformas mas recientes de la
contabilidad nacional, el modelo de precios relativos utilizado en Francia para calcular las
variaciones en volumen durante el afio corriente se introdujo 18 afios atras, ya que las
cuentas nacionales francesas continuaron elaborando las cuentas en “base 1980”
hasta 1998. Esta creciente lejania del periodo corriente y el periodo base puede haber
ocasionado importantes distorsiones en los resultados que se obtienen. Por ejemplo, las
“cantidades” de ordenadores adquiridos a finales de los 90 experimentaron, afo tras afo,
importantes tasas de crecimiento y no tiene ninglin sentido ponderar estos crecimientos
utilizando la estructura de precios del afio 1980, cuando los precios relativos de los
ordenadores eran muy elevados. Por el contrario, fue precisamente la caida en picado de
los precios relativos de los ordenadores la que ocasioné la explosién de las ventas a lo
largo de ese periodo. Ponderar este crecimiento utilizando la antigua estructura de precios
sobreestima artificialmente los incrementos en volumen y subestima las disminuciones de
precios durante el periodo mas reciente y, por tanto, distorsiona la evolucion histérica de
las series involucradas (véase recuadro 2).

Por esta razén los contables nacionales utilizan ahora lo que se denomina el “método
de los indices encadenados”, que, en su versidon mas utilizada, comprende tres fases. En la
primera fase las cuentas se calculan a precios del periodo anterior. La estructura de precios
del periodo anterior es valida para ponderar las variaciones en cantidad durante el periodo
corriente y de esta forma se obtienen las variaciones (normalmente, los incrementos) en
porcentaje de los agregados entre el periodo anterior y el periodo corriente, que se
denomina en las cuentas anuales “cuentas a precios del afio anterior”. A continuacion se
procede al encadenamiento (es decir, a multiplicar cada tasa con la siguiente) de estas
variaciones agregado a agregado, lo que permite obtener series de tasas de crecimiento
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Recuadro 2. Un ejemplo de las distorsiones originadas
por la utilizacion de precios constantes

La utilizacién de precios constantes muy alejados del afo base produce distorsiones en la
evolucion en volumen que son tanto mas importantes cuanto mas significativas son las
variaciones de los precios relativos. El eiemplo mas conocido es el de los ordenadores. Partiendo
del caso de Francia se puede calcular el crecimiento en volumen de los bienes de equipo que
constituyen la FBCF, agregado que incluye tanto a los tipos tradicionales de maquinaria como a
los ordenadores (en ambos casos excluyendo el transporte). Haciendo 1980=100, entre 1980
y 2000 el indice de precios de los ordenadores se hundioé hasta 8,7. En el mismo periodo el indice
de precios de otros tipos de bienes de equipo se elevé hasta un 136,1 al final del periodo. Si se
compara la evolucién en volumen del agregado formado por los ordenadores y los otros tipos de
equipamiento a precios constantes de 1980 se obtiene una subida del 316% entre 1980 y 2000,
pero si la comparacion para cada afo se establece a precios del afio anterior y se encadenan los
resultados, el crecimiento se reduce al 143%, que es la tasa correcta. El primer resultado, basado
en la estructura de precios relativos de 1980, sobreestima los crecimientos mas recientes en la
inversion en ordenadores, crecimientos que, por otra parte, se explican, precisamente, porque los
precios relativos de los ordenadores han descendido.

Grafico 1. Diferencia entre precios constantes de 1980
y precios encadenados: Francia
Ordenadores y otros materiales

— Precios constantes 1980 | | ----- Precios encadenados
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cada una de las cuales utiliza la estructura de precios del periodo anterior. Por ultimo, para
obtener la serie de valores absolutos se multiplica la serie de tasas a que se acaba de hacer
referencia por el valor a precios corrientes del afio de referencia, o afio base, que la mayoria
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de los paises han decidido que sea el afio 2000 (pero hay que tener en cuenta que el afio
base debe cambiarse cada cinco afios).

La ventaja del método de los indices encadenados es que la estructura de precios del
periodo anterior es mas relevante que la estructura de precios de un periodo fijo de un
pasado mas o menos remoto. Sin embargo, en teoria es posible obtener una mejor medida
de las variaciones en volumen cuando se utilizan los precios medios del periodo corriente
y del anterior. Los volumenes encadenados, o los indices de volumen encadenados,
calculados utilizando la estructura del afio anterior se suelen denominar “indices
encadenados de Laspeyres” y cuando se calculan utilizando la estructura media del
periodo corriente y del anterior se suelen denominar “indices encadenados de Fisher”. Por
razones practicas la mayoria de los paises utilizan cadenas de Laspeyres, sin embargo
tanto los Estados Unidos como Canada estan utilizando cadenas de Fisher (véase el
recuadro 3). Las diferencias entre ambas son generalmente muy pequenas. Las cadenas
de Fisher se adaptan muy bien al método seguido en los Estados Unidos para elaborar las
cuentas nacionales. Otros paises estiman que es muy complicado calcular cadenas de
Fisher porque son totalmente no aditivas. Realmente estos paises siguen procesos de
elaboracion de sus cuentas nacionales que requieren que se satisfagan determinadas
identidades contables, para lo que se necesita disponer de, al menos, cuentas a precios del
periodo anterior que sean aditivas.

Recuadro 3. Como se obtienen los volimenes en las cuentas
nacionales de Estados Unidos

Las series de volumen de las cuentas nacionales de EEUU (NIPAs, véase el capitulo 12) se
calculan utilizando indices de volumen encadenados tipo Fisher que normalmente estan
“referenciados” al afio 2002 (en los Estados Unidos el término “reference” se prefiere al término
“base”). Estas series se titulan “ddlares encadenados (2002)”, o, simplemente, “ddlares
encadenados”. La variacion en volumen de cada trimestre se compila como un indice de volumen
de Fisher, que es la media geométrica de un indice de volumen de Laspeyres y de un indice de
volumen de Paasche. Este nimero indice tiene la ventaja de utilizar ponderaciones de precios que
son representativos de los dos periodos para los que se calculan las variaciones. Este enlace
trimestral se encadena (se multiplica cada indice por el siguiente) para formar una serie temporal
de numeros indices en la que, convencionalmente, se le otorga el valor 100 al afio de referencia,
que al cierre de la edicion inglesa de este Manual era el afio 2002. El afio de referencia cambia
cada cuatro o cinco afos, coincidiendo con una amplia revision de las NIPAs. Esta serie temporal
se multiplica después por el valor a precios corrientes del agregado de que se trate para el
ano 2002. De este modo los usuarios disponen de series temporales expresadas en “miles de
millones de ddlares del afio 2002”. Como todas las series encadenadas, estos agregados no son
aditivos. Al final del capitulo, el ejercicio 7 muestra como trabajar con los datos de previsiones de
EEUU, teniendo en consideracion estas series encadenadas tan complejas.
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Las cuentas basadas en volumenes encadenados tipo Laspeyres deberian titularse
“cuentas a precios del afio anterior, encadenadas, referencia 2000”. Sin embargo, en la
practica, los economistas de los distintos paises contintan utilizando el término “precios
constantes” o, incluso, se refieren a que las series estan expresadas “en euros del
afio 2000”. (En el ejercicio 5, que figura al final del capitulo, se realiza una presentacion en
tres etapas de volumenes encadenados.) La ventaja de las cuentas encadenadas
comparadas con las cuentas a precios constantes es que las primeras palian las
distorsiones que se originan de las variaciones en la estructura de precios a lo largo del
tiempo, que, segun se ha indicado, magnifican los resultados que se obtienen. Los Estados
Unidos, cuya oficina nacional de estadistica fue la primera en introducir cuentas
encadenadas, ha calculado que si hubiera utilizado el afio 1996 como base fija en lugar de
indices encadenados hubiera incrementado un 1,6% el crecimiento del PIB de EEUU
entre 2001 y 2003: en lugar de crecer anualmente al 2,7% el PIB de EEUU hubiera crecido
un 4,3%, lo que no parece realista. La mayor parte de esta diferencia proviene, una vez
mas, de los ordenadores, cuyos grandes crecimientos en cantidad en el periodo 2001-
2003 se habrian sobreestimado de haberse utilizado los precios de 1996.

La gran desventaja del método de los indices encadenados es que no es posible
mantener la aditividad de los valores absolutos de volimenes encadenados. En concreto,
lo importante es que ya no es posible calcular un agregado en volumen a partir de una
combinacion (suma de, o diferencia entre) de otros agregados, también expresados en
volumen. Por ejemplo, un item de una clasificacién poco detallada no es exactamente igual
ala suma de los conceptos incluidos en ese item en una clasificacion mas detallada. Al final
del capitulo, en el ejercicio 6, se muestra cémo se puede calcular con el rigor debido un
agregado que no ha sido facilitado por un instituto de estadistica. El recuadro 5,
“Contribuciones al crecimiento y aditividad”, muestra que este problema afecta también al
célculo de las contribuciones al crecimiento.

7. Las desagradables consecuencias practicas de los
indices encadenados

Los enlaces encadenados han sido adoptados por casi todos los paises de la OCDE,
tanto para las cuentas anuales como para las trimestrales. Segun se ha explicado, estos
indices tienen una ventaja sustancial respecto a utilizar los precios de un afio base porque
obtiene unas tasas de crecimiento mas exactas sobre la evolucién de los agregados en
volumen. El método tiene, sin embargo, un importante inconveniente, porque, debido a la
pérdida de aditividad en los valores absolutos encadenados, los usuarios no pueden
realizar célculos simples basados en las identidades contables, lo que complica
grandemente la tarea de quienes se ocupan de estos temas. Por ejemplo, ahora que casi
todos lo paises de la OCDE han adoptado los enlaces encadenados, no es posible que un
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economista meticuloso obtenga un simple total, como la serie temporal total de la
demanda final, a partir de la suma de la demanda interior mas la demanda exterior. Mas
generalmente, la segunda ecuacién fundamental del capitulo 1, PIB = CF H + CF AAPP + X
- M no se cumple matematicamente para las series temporales de valores absolutos de
volumenes encadenados, porque hay un término adicional, de caracter residual, entre los
dos elementos de la igualdad. Este término residual carece de interpretacion econémica.

En la practica los economistas utilizan regularmente totales, subtotales o diferencias
para construir las funciones que incluyen en sus modelos econémicos. Los menos
escrupulosos (o los mas apresurados) simplemente ignoran el problema de la no aditividad
y utilizan estas identidades como si continuaran siendo validas. Esa simplificacién es
aceptable en muchos casos porque el término residual es, con frecuencia, pequefio. Sin
embargo, es imprudente trabajar con agregados que contienen series temporales con
importantes diferencias de precios relativos a lo largo del tiempo, como en el caso de los
precios de los ordenadores comparados con los de otra maquinaria.

El principal modelo de previsién del Departamento de Economia de la OCDE
(“Interlink”) opera, al igual que modelos similares, con sumas y diferencias. Sin embargo,
como la OCDE pretende reflejar exactamente lo que le remiten, y publican, los paises de la
OCDE, la institucion esta obligada a ser tan escrupulosa como le sea posible. Por tanto,
todos los totales, subtotales o diferencias se calculan siguiendo un proceso a dos niveles
que replica casi exactamente los calculos realizados en las cuentas nacionales de cada
pais. Asi, como en el ejemplo anterior, el total de la demanda final no se compila
directamente sino en dos etapas. En la primera se calculan separadamente la demanda
interna y la demanda exterior en términos de volumen y expresadas a precios del periodo
anterior. Esto se obtiene mediante la aplicaciéon de la tasa de crecimiento de cada una de
estas variables a los valores absolutos de precios corrientes del afio anterior. En la segunda
etapa, se calcula la suma de los dos valores absolutos de la que se deduce la tasa de
crecimiento correcta. Este es un proceso vélido porque los volimenes expresados a
precios del afio anterior son aditivos, al menos para los paises que utilizan indices de
Laspeyres encadenados (que son la mayoria de los de la OCDE). Para los pocos paises que
utilizan indices de Fisher (EEUU y Canadd) los resultados constituyen muy buenas
aproximaciones.

Una interesante peculiaridad de esta aproximacién tan respetuosa con los datos
aportados, y publicados, por los paises es que no utiliza las series temporales
encadenadas de los valores absolutos, o importes, en volumen sino solamente las tasas de
crecimiento y los valores absolutos a precios corrientes. La pregunta que se deduce de
todo esto es ¢ por qué las oficinas nacionales de estadistica contintian publicando series
temporales encadenadas de los valores absolutos en volumen?. Aparentemente, por la
fuerza de la costumbre adquirida cuando se publicaban series temporales a precios
constantes del afio base, ya que las series encadenadas de los valores absolutos en
volumen, al margen de ser el medio para calcular tasas de crecimiento, no tienen ninguna
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2 DISTINCION ENTRE INCREMENTOS DE PRECIOS E
INCREMENTOS DE VOLUMEN
7. Las desagradables consecuencias practicas de
los indices encadenados

otra utilidad practica, en tanto que no pueden emplearse ni en las identidades contables ni
para determinar el peso de un concepto dentro de un agregado. Siendo esto asi, no se
entiende por qué no limitarse a publicar las tasas de crecimiento. En esta linea el Bureau of
Economic Analysis (BEA) de los EEUU decidié recientemente dejar de publicar algunas
series encadenadas de valores absolutos en volumen (es decir, en “ddlares de 2002”)

porque estos resultados probablemente iban a ser malinterpretados por los usuarios©.

2

Por ultimo, no es menos importante estudiar el tratamiento que se otorga a la variacion
de existencias y a la variacion neta de las exportaciones, que, por definicion, carecen de

lll. Actualmente muchos
paises de la OCDE calculan
los valores absolutos de las
series temporales
encadenadas de
exportaciones netas como
diferencia entre las series

temporales encadenadas

de exportaciones y de
importaciones. Pero de esta
aproximacion no se obtiene
un importe exacto de la
contribucién de las
exportaciones netas al PIB.

sentido cuando se expresan en términos de tasas de crecimiento. A
diferencia de las restantes, estas dos variables no se expresan en
términos de tasas de crecimiento en los cuadros de los paises que se
publican en OECDEconomic Outlook, sino en términos de contribuciones
al crecimiento del PIB. La razon es que las tasas de estas variables no
tienen ningun significado, porque pueden ser negativas en un periodo y
positivas en el siguiente, o a la inversa. Por esa razon se expresan en
términos de su contribucién al crecimiento del PIB. Si se considera
necesario presentar estas variables en términos de valores absolutos
encadenados, una solucién simple es calcular estos valores absolutos de
forma que correspondan a los valores absolutos que generarian una
contribucién al crecimiento igual a la que se obtendria en el caso de que
los datos fueran aditivos p- lll. Esto puede parecer complicado, pero de
hecho es bastante simple, segun se ilustra en el ejercicio 7. Véase
también el recuadro: “Un paso adelante: series encadenadas de los

valores absolutos de la variacion de existencias y de variables similares”

En suma, este epigrafe ha pretendido mostrar que, a causa de la pérdida de aditividad
originada por el encadenamiento, las series encadenadas en volumen de las cuentas
nacionales expresadas en términos de valores absolutos deberian reemplazarse por series
en términos de tasas de crecimiento y/o de contribuciones al crecimiento. En particular, los
cuadros de contribuciones al crecimiento son los Unicos en volumen que contindan siendo
aditivos (al menos para datos anuales® y siempre que se hayan compilado correctamente
utilizando cuentas aditivas), al margen de que se hayan utilizado en los céalculos indices de
Laspeyres o indices de Fisher. Por tanto, es muy probable que en el futuro los modelos
economeétricos utilizaran cada vez mas las contribuciones al crecimiento y que las oficinas
de estadistica otorgaran a estas una mayor prioridad.
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8. Casos especiales

Puesto que las cuentas nacionales comprenden toda la actividad econdémica y, en
consecuencia, todos los productos, para los cuales la nocién de cantidad no es siempre
clara.

El primer caso especial es el de un producto Unico. Por ejemplo, es muy dificil calcular
el cambio en volumen de la produccién de un astillero porque nunca se construye el mismo
barco a lo largo de los afios. Cada barco es un producto unico compuesto de una multitud
de variables elementales, y en un caso como este, /coOmo se puede hacer una
comparacion sobre la evolucién entre dos afios?

Un segundo ejemplo es el de los servicios que unas empresas prestan a otras, tales
como los de mantenimiento de software o los servicios juridicos que prestan bufetes
especializados. {Cémo se define la cantidad prestada de estos servicios? Una posibilidad
es basarse en indicadores auxiliares, o secundarios, como el nimero de horas trabajadas.
Por ejemplo, puede considerarse que la cantidad de mantenimiento de software es igual al
ndmero de horas trabajadas por los expertos informaticos. Un resultado muy similar podria
obtenerse utilizando un indicador de volumen obtenido mediante la deflacién de la cifra de
negocios de las empresas de mantenimiento por un indice del salario hora. Esto es lo que
los contables nacionales suelen hacer en la practica, aunque los resultados que se
obtienen no estan exentos de controversia, fundamentalmente porque este indicador
asume explicitamente que no hay ganancias de productividad en el trabajo que realizan los
expertos informaticos, lo que no parece una hipétesis realista. Afortunadamente, la
medicién del volumen de estos servicios no afecta al PIB porque son consumos
intermedios y solo los elementos que forman parte de la demanda final afectan al PIB
(véase el recuadro “Atajos” en el capitulo 1). Sin embargo, la forma en que se miden estos
servicios afecta a la asignacion del PIB entre los sectores.

Esta dificultad aflora especialmente cuando se mide la produccién en volumen de los
servicios publicos, que suponen una parte sustancial del PIB en tanto que incluyen los
gastos en educacion, sanidad (o salud), defensa, orden publico y administracion general,
todos los cuales son elementos de la demanda final. En estos casos no existe un precio
disponible en tanto que, por definicién, esta produccion no se vende en el mercado. Por
tanto, en principio, no se puede utilizar la deflacion. No obstante, estos servicios tienen un
coste, que consiste principalmente en la retribucion recibida por los empleados publicos
mas varios tipos de consumo intermedios (por ejemplo, gastos en electricidad,
telecomunicaciones, material de escritorio y en otros suministros) y también de consumo
de capital fijo (el deterioro natural de las instalaciones en las que las administraciones
prestan sus servicios, por ejemplo, el que sufren las escuelas y los hospitales). Para
calcular la produccion en volumen de las administraciones publicas cada uno de estos
tipos de coste (o inputs) tiene que ser deflactado y después agregado. Por ejemplo, los
salarios pueden deflactarse por indices de salarios para el personal docente, para el
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personal que trabaja en los hospitales publicos, para el personal militar y para otros
trabajadores de las administraciones publicas. Al igual que en el caso de los proveedores
de servicios de software, este método implica una productividad constante para estas
categorias de personal, lo que, como poco, es discutible.

Por esta razén muchas oficinas nacionales de estadistica estan considerando el
introducir indicadores directos de la evolucién en volumen, conocidos como “indicadores
de la produccién” (o del output). Por ejemplo, en el caso de la educacion un indicador
directo podria ser el nimero de alumnos que completan sus estudios, a pesar de que este
indicador tiene el inconveniente de considerar a todos los alumnos como idénticos y
asumir que el nivel de los examenes permanece constante. En el caso de los servicios
prestados por los hospitales publicos el indicador podria ser el numero de pacientes
ponderado por el coste de los tratamientos, distinguiendo cuidadosamente entre diferentes
tipos de tratamiento. Se considera que estos indicadores directos son muy prometedores.

Desgraciadamente no es facil encontrar indicadores adecuados para la produccién de
otros servicios prestados por las administraciones publicas. Por ejemplo, ;como evaluar la
produccién de los inspectores de hacienda, los bomberos o los miembros de las fuerzas
armadas? Para estas actividades de las administraciones publicas lo unico que cabe es
deflactar los costes, en particular deflactar los salarios pagados por un indice de salarios.
La practica que se suele seguir es deflactar los salarios pagados por la tasa de crecimiento
del salario base (o del salario minimo) acordada entre el Gobierno y los representantes de
los trabajadores. Sin embargo, la némina de las administraciones publicas no solo se
modifica por los cambios del salario base sino por los cambios en la composicién de sus
asalariados: si la plantilla de las categorias superiores durante el afio en curso se
incrementa respecto a la del afio anterior, la ndmina de las administraciones publicas se
incrementara. Ademas, en la mayoria de los paises los niveles de salarios de los empleados
publicos se incrementan en funcién de los afios de servicio. Obsérvese que un proceso de
deflacion que dependa solo de las modificaciones del salario base significa, en la practica,
que un crecimiento en la némina de las administraciones publicas debido al reclutamiento
de nuevo personal en las categorias superiores, o al envejecimiento de los empleados
publicos (lo que, presumiblemente, los hace mas productivos), aparecera como un
incremento de la produccién en volumen de las administraciones publicas. Sin embargo,
no hay mucha evidencia empirica de que la produccion de las administraciones publicas se
incremente porque aumente el nimero de empleados publicos de las categorias superiores
0 porque se incremente la duracién media de los afios de servicio. Puede o no ser cierto,
pero esto es lo mejor que los contables nacionales pueden hacer hasta el presente.

La divisiéon de la tasa de crecimiento en valor de un bien o servicio entre la parte que
corresponde al crecimiento en volumen y la que corresponde al crecimiento de los precios
(division entre precios y volumen) plantea aun mayores dificultades en el caso de la banca
y los seguros. Se vera en el capitulo 4 que los contables nacionales miden la produccion de
estas actividades “por diferencia”: la diferencia entre los intereses recibidos y pagados, en
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el caso de los bancos, y entre las primas de seguro recibidas y las indemnizaciones
pagadas, en el caso de los seguros. Esta forma de medir la produccion a precios corrientes
no facilita ninguna indicacion de cémo asignar la produccion entre volumen y precio. En
consecuencia, la definicion de volumen en el caso de estos servicios es imprecisa y los
paises utilizan diferentes métodos para estimarla.

Otros casos especiales se refieren a los margenes de comercio y transporte y a los
impuestos sobre los productos. Muchos paises estiman sus cuentas nacionales utilizando
lo que se conoce como un balance, o tabla, de origen y destino utilizando la siguiente
ecuacion (véase capitulo 10):

Produccién

+ Importaciones

+ Margenes de comercio y transporte
+ Impuestos sobre los productos

- Subvenciones a los productos

= Consumo intermedio

+ Empleos finales.

Para establecer este equilibrio en volumen tienen que estimarse los “impuestos y
subvenciones en volumen” y los “margenes en volumen”. Estos conceptos son, cuando
menos, extrafos, porque se refieren, en la mayoria de los casos, a elementos ligados a los
precios y que no comprenden elementos de cantidad.

La convencion adoptada para calcular estos agregados en términos de volumen es la
siguiente: los volumenes se consideran iguales al tipo del impuesto (o del margen) del afio
base (que, cuando se utilizan encadenamientos tipo Laspeyres, es el afo anterior), aplicado
a su base en el afo corriente, que se ha valorado en términos de volumen. Por ejemplo, el
Impuesto sobre el Valor Ahadido (IVA) sobre el consumo de automoviles en el afio 2001 a
precios del afio 2000 deberia ser igual al tipo del IVA del afio 2000 aplicado al consumo de
automdviles en el afio 2001 a precios del afio 2000. En el caso de un producto concreto el
IVA en volumen se movera en linea con la base del impuesto en volumen. Lo mismo
sucedera en el caso de las subvenciones y los margenes en volumen (ver mas abajo el
recuadro, que contiene una excepcion). Los contables nacionales tratan de presentar
impuestos y margenes en volumen, y -lo que es aun mas extrafio crear indices de precios
para impuestos y margenes, solo porque se empefian en facilitar una presentacion de las
cuentas en volumen con el mismo detalle de las cuentas a precios corrientes.

9. ¢Qué se puede decir sobre los indices de precios?

Hasta ahora no se ha hecho una amplia referencia a los indices de precios, ya que se
ha preferido concentrar la exposicién en la estimacion de volumenes. Sin embargo, en la
practica, al definir el método para calcular volumenes también se ha determinado el
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Recuadro 4. El caso de los margenes de los ordenadores
(o computadoras)

Segln se ha explicado mas arriba, el volumen de los margenes de comercio sobre las ventas
de ordenadores evoluciona, por definicion, en linea con el volumen de compras de ordenadores.
Sin embargo, en muchos paises los contables nacionales no estiman el volumen de compras de
ordenadores basandose en el nimero de ordenadores vendidos, sino que, para simplificar, los
estiman basandose en la potencia de célculo de los ordenadores, que evoluciona mucho mas
rapidamente que el nimero de ordenadores vendidos. En este caso, ¢ es razonable pensar que el
volumen del margen de comercio de los ordenadores evoluciona en linea con el volumen de
compras de ordenadores? Esto equivaldria a decir que el volumen de los servicios comerciales
producidos por el vendedor de ordenadores en un punto de venta al por menor (0 por medio de
Internet) es proporcional a la potencia del ordenador, lo que no parece una asuncién muy
convincente. De hecho, el volumen de los servicios comerciales no depende de la potencia de los
ordenadores. Segun esto, parece que los contables nacionales sobrevaloran el volumen de
produccion de los servicios comerciales en el caso de los ordenadores. Afortunadamente, los
importes que se derivan de estos célculos son pequefos y solo afectan a la distribucién del valor
anadido entre industria y servicios pero no al montante del PIB.

método para calcular indices de precios, segun se deduce de la primera ecuacion
fundamental recogida en el capitulo 1: la variacion de una variable a precios corrientes se
descompone exactamente en su variacion en volumen y en su variacion en precios. Este
principio ha sido confirmado por la férmula (4) en el presente capitulo. Como la variacién a
precios corrientes es una nocién evidente y como ya se han definido las variaciones en
volumen, no hay nada que afadir sobre indices de precios, salvo precisar que la variacion
en precios se obtiene dividiendo el indice a precios corrientes por un indice de volumen.
Recuérdese que cuando el volumen se expresa via un indice de Laspeyres, el resultado de
la divisiéon es —por definicidon- un indice de Paasche (encadenado, en el caso de cuentas
encadenadas) y no un indice de Laspeyres.

De hecho los analistas hacen menos uso de los indices de precios de las cuentas
nacionales (a los que suelen denominar “indices de precios implicitos”) que de los indices
en volumen. Para realizar un seguimiento de la inflacién prefieren con frecuencia utilizar el
indice de Precios de Consumo (IPC) en lugar del deflactor del consumo de los hogares, en
parte porque se dispone mensualmente del IPC mientras que del deflactor del consumo de
los hogares sélo se dispone, en el mejor de los casos, trimestralmente. Sin embargo, en
Estados Unidos, los analistas estan utilizando de forma creciente el deflactor del consumo
de los hogares (llamado “indice de Precios Implicito de Gastos de Consumo Personal”/
“Personal Consumption Expenditure (PCE) Implicit Price Index”, véase el capitulo 12). En
las cuentas nacionales, el indice de precios del consumo de los hogares se utiliza
ampliamente para calcular el poder de compra de la renta disponible bruta de los
hogares (véase el capitulo 6).
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Recuadro 5. Contribuciones al crecimiento y aditividad

El problema de la no aditividad de las cuentas encadenadas también afecta al calculo de las
contribuciones al crecimiento. Recuérdese, en primer lugar, el método utilizado para calcular la
contribucién. Simplificando, se puede asumir que el PIB del afio t (PIB;) se compone solo de dos
agregados: el consumo de los hogares (Cy) y las exportaciones (X;). A indica la variacién de un
agregado y, por tanto, A PIB es la variacion del PIB entre t y t+1. Utilizando esta notacion, la tasa
de crecimiento del PIB se puede designar por A PIB/ PIB; .

Partiendo de la ecuacion PIB; = C; + X; es posible escribir:
PIBt;q — PIBy = Cgyq = Gt + Xppq = Xt

de donde, utilizando las notaciones del parrafo anterior:
APIB = AC + AX

o, dividiendo la ecuacion por PIB; :

APIB/PIB; = AC/PIB; + AX/PIB;

Si se multiplican, y dividen, los dos términos de la derecha de esta ecuacion por el mismo
término (bien C o bien X), la ecuacion se puede rescribir de la siguiente forma:

APIB/PIB, = (C/PIBy) . (AC/Cy) + (X/PIBy) . (AX/Xy)

En definitiva, se ha obtenido el siguiente resultado: la tasa de crecimiento del PIB es igual al
crecimiento del consumo, ponderado por peso del consumo sobre el PIB del afio anterior, mas la
tasa de crecimiento de las exportaciones ponderada por el peso de las exportaciones sobre el PIB
del afo anterior. Los dos términos de la parte derecha de la ecuacién se conocen como
“contribuciones al crecimiento del PIB” del consumo y de las exportaciones, respectivamente. La
suma de ambas contribuciones es igual a la tasa del crecimiento del PIB.

Como puede comprobarse, estos resultados derivan de la ecuacién PIB; = C; + X; . Sin
embargo, con datos encadenados esta ecuacion no se satisface de forma estricta porque las
cuentas encadenadas no son aditivas. Por tanto, para calcular las contribuciones es necesario
volver a las cuentas aditivas (véase el ejercicio 6 al final de este capitulo), y entonces hacer los
célculos. Solo partiendo de cuentas aditivas se pueden calcular correctamente las contribuciones
y, efectivamente, este es el método que utilizan las oficinas nacionales de estadistica que publican
cuadros de contribuciones al crecimiento. En suma, es importante tener en cuenta que los
cuadros de contribuciones al crecimiento publicados por las oficinas nacionales de estadistica no
han sido calculados a partir de los valores absolutos de voliumenes encadenados que se difunden
en los cuadros tradicionales, sino a partir de cuentas aditivas que no son faciimente accesibles
para los usuarios. Una ventaja de utilizar los cuadros adecuados para calcular las contribuciones
al crecimiento es que estos son aditivos porque derivan de cuentas aditivas. Por tanto, los
analistas pueden utilizar estos cuadros para calcular, mediante sumas y restas, varios tipos de
contribuciones, incluidas la variacion de existencias y las exportaciones netas, como se muestra
en el gjercicio 7.
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Notas

1. Puede parecer absurdo hablar de “euros de 1995” cuando en ese afio todavia no existia esta
moneda, pero esta es la presentacién que se suele utilizar en todas las series temporales de las
cuentas nacionales europeas. Todas las series denominadas en euros se expresan en esta moneda,
incluso las referidas a periodos previos a 1999, que fue el afio de su introduccion. Las series
referidas a periodos previos a 1999, corresponden, simplemente, a las series en moneda nacional
(por ejemplo, en francos, en Francia) divididas por el tipo de cambio entre la moneda nacional y el
euro al 1 de enero de 1999 (6,55956/1, en el caso del franco).

2. N. del T. La Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), tanto la anual como la trimestral, tampoco
publica series a precios constantes sino series de indices de volumen encadenados y tasas de
variacion interanuales/intertrimestrales de las variaciones en volumen (consultar www.ine.es).

3. En la mayoria de los casos las contribuciones trimestrales no son totalmente aditivas.
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Lo que importa retener

>

Para realizar comparaciones utilizando tasas de
crecimiento se recomienda utilizar series en volumen y no
series a precios corrientes.

En las cuentas nacionales lo indices de volumen
detallados suelen obtenerse deflactando las cifras a
precios corrientes, para lo que se utiliza el indice de
precios que se considera mas adecuado.

Para agregar cantidades, los contables nacionales utilizan
una estructura de precios fija. Los volimenes obtenidos
de esta forma se conocen como cuentas a precios
constantes. El afo al que corresponde la estructura de
precios fija se conoce como ano base.

Una variacién en volumen no es lo mismo que una
variacion en cantidad ya que la variacién en volumen
incluye las diferencias de calidad y las del nivel de precios
de los productos.

El indice de volumen de Laspeyres es la formula mas
ampliamente utilizada para calcular indices agregados en
volumen en las cuentas nacionales.

Un indice de volumen de Laspeyres es una media
ponderada de las variaciones en cantidades, utilizandose
como ponderaciones los valores del afio base a precios
corrientes.

El indice de precios de Paasche es la féormula mas
utilizada para calcular indices agregados de precios en las
cuentas nacionales.

El producto de un indice de volumen de Laspeyres por un
indice de precios de Paasche es el indice a precios
corrientes.

En la mayoria de los paises de la OCDE se calculan las
cuentas nacionales en volumen a precios del afio anterior
y posteriormente se encadenan estos resultados. Las
cuentas encadenadas utilizan como ponderaciones los
precios del afio anterior y, por tanto, son validas para
medir las variaciones en volumen. Su inconveniente es su
no aditividad.
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» En los Estados Unidos también se elaboran cuentas
nacionales en volumen encadenadas, pero se basan en
los indices de volumen y de precios de Fisher. Sus valores
absolutos tampoco son aditivos.

» Se recomienda que las tasas de crecimiento y las
contribuciones al crecimiento que se utilicen se refieran al
crecimiento en volumen. Las contribuciones al
crecimiento son aditivas cuando se calculan a partir de
cuentas aditivas.
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DISTINCION ENTRE INCREMENTOS DE PRECIOS E

INCREMENTOS DE VOLUMEN

Precisiones adicionales

2

Precisiones adicionales

Valores absolutos encadenados de la variacion de existencias y de otras
variables similares

La compilacién de series encadenadas de la variacion de existencias plantea algunos
problemas. Si VE (A) es la variacion de existencias del afio A, al aplicar la formula general
para volumenes encadenados a precios del afio anterior, entonces [VE (A) encadenada =
VE (A-1) encadenada x [VE (A) a precios del afo anterior/VE (A-1) a precios corrientes].

Pero la experiencia ensefia que esta férmula de multiplicacion no es aplicable a la
variacion de existencias. Por las razones que se recogen al final de este recuadro, de su
aplicacion al caso de la variacion de existencias encadenadas se obtendrian valores
extremos. Estos valores extremos no pueden utilizarse para calcular “contribuciones al
crecimiento del PIB”, y ello a pesar de que, segun se ha explicado en el texto del capitulo, son
esas contribuciones las que interesan a los analistas en el caso de la evolucion en volumen
de la variacion de existencias. ¢ Qué se puede hacer? Como también se ha explicado, una
posible solucion es no presentar estas series en términos de valores absolutos encadenados,
con lo que no estan de acuerdo muchos estadisticos. Una propuesta alternativa que, en
principio parece interesante, se basa en el hecho de que la férmula de multiplicacién recogida
mas arriba es matematicamente equivalente a la siguiente férmula aditiva:

VE (A) encadenada = VE (A-1) encadenada + [VE (A) a precios del afio anterior — VE
(A-1) a precios corrientes]/indice de precios encadenados de VE (A-1).

Sin embargo, esta férmula tampoco se puede utilizar porque el indice de precios
encadenados de VE (A) también puede tomar valores extremos.

Una posibilidad es sustituir, en la formula aditiva recogida mas arriba, el indice de
precios que puede dar lugar a valores extremos por un indice de precios encadenados
razonable. Se podria utilizar el indice de precios industriales para los bienes para los que
se estima la variacién de existencias y el indice de precios encadenados del PIB para el
total de la variacién de existencias. Se puede demostrar que si se utiliza el indice de
precios encadenados del PIB la férmula asegura que la contribucion al PIB obtenida
utilizando la VE (A) encadenada es la correcta.

Efectivamente, partiendo de la férmula de inicio, que se designa por F, es:

VE (A) encadenada = VE (A-1) encadenada + [VE (A) a precios del afio anterior — VE
(A-1) a precios corrientes]/indice de precios del PIB (A-1).
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Esto es equivalente a:

VE (A) encadenada = VE (A-1) encadenada + [VE (A) a precios del afio anterior — VE
(A-1) a precios corrientes]/ [PIB (A-1) a precios corrientes/PIB (A-1) encadenado].

De esta ultima formula se puede derivar:

[VE (A) encadenada — VE (A-1) encadenada] / PIB (A-1) encadenado = [VE (A) a
precios del afio anterior — VE (A-1) a precios corrientes ] / [GDP(A-1) a precios corrientes.

El segundo término de esta Ultima ecuacidon es precisamente la féormula para
calcular correctamente la contribucién al crecimiento del PIB de la VE (A), porque las
cuentas expresadas a precios del afio anterior son aditivas. Por tanto, la férmula F
(aplicada como si las series en volumen fueran aditivas) asegura que las series
encadenadas de la VE (A) se pueden utilizar para obtener facilmente la correcta
contribucién al crecimiento. Se puede comprobar que la formula F muestra que la
variacién de existencias encadenada se puede calcular como la acumulacién de las
variaciones de existencias a precios del ano anterior, deflactando cada indice con el
indice de precios encadenados del PIB. Esta presentacién de las series encadenadas de
la variacién de existencias es valida, porque presenta una relacion razonable entre la
variacién en volumen de la variacién de existencias a precios del afio anterior y la
variacion de existencias en volumenes encadenados expresada en valores absolutos.

La formula F se puede utilizar como alternativa a la que figura en el ejercicio 7. De
hecho, las dos son equivalentes y de ambas se obtienen series temporales de las que se
puede deducir la correcta contribucion al crecimiento. Por ultimo, dos puntos antes de
concluir. Primero, la férmula F puede también emplearse para variables distintas de la
variacion de existencias, por ejemplo, para las exportaciones netas. Segundo, existen
razones que explican por qué de la aplicacion de la primera formula recogida en este
recuadro se obtengan resultados extremos. Matematicamente la razén es que al poder
ser la variacién de existencias positiva, negativa y también muy préxima a cero, el
segundo término de la primera ecuacién puede ser enormemente positivo o negativo, y
muy sensible a revisiones de poca importancia. Estadisticamente, la razén es que los
encadenamientos no son adecuados para medir la variacién de existencias en volumen.
Realmente, se puede demostrar que los encadenamientos solo se deberian utilizar
cuando la estructura de precios esta cambiando regularmente entre los diferentes bienes
y servicios que se agregan. Un buen ejemplo son las habituales caidas en los precios de
los ordenadores en relacion con la fijacién de precios de otra maquinaria. Sin embargo,
las existencias no son una variable apropiada para los encadenamientos porque pueden
comprender bienes muy heterogéneos en dos periodos consecutivos.
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DISTINCION ENTRE INCREMENTOS DE PRECIOS E 2

INCREMENTOS DE VOLUMEN

Ejercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse

www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicios

Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1. Utilizacion de la deflacidon para obtener volimenes

La deflacion es un concepto facil de aplicar. Supéngase que un vendedor de un tipo
particular de caramelos tiene una cifra de negocios de 1.200 € en octubre y el 1 de
noviembre decide subir el precio de los caramelos un 12%. Su cifra de negocios en
noviembre es 1.680 €. Calcular por medio de la deflacién el crecimiento en volumen de
las ventas de caramelos. Comprobar los resultados utilizando cantidades dado que el
precio de un caramelo antes de la subida era de 1,25 €. Ahora supdngase que el
vendedor, en lugar de incrementar sus precios el 12%, los reduce un 12%, manteniendo
la misma cifra de negocios. ¢ Cual sera ahora el incremento en volumen?

Ejercicio 2. Calculo de volimenes a diferentes niveles de precios

Sean tres productos, A, B y C, cada uno con las siguientes series de cantidades y
precios en cada uno de los tres periodos que se indican:

Periodo 1 Periodo 2 Periodo 3
Cantidad Precio Cantidad Precio Cantidad Precio
A 20 5 40 8 60 2
B 150 0,2 145 0,25 160 0,25
C 12 25 6 40 5 35

Calcular, para cada periodo, el importe a precios corrientes, el volumen a precios
constantes del periodo 1, el volumen a precios constantes del periodo 2 y las tasas de
crecimiento 2/1 y 3/2 del agregado constituido por la totalidad de los tres productos.

Comente los resultados.

Ejercicio 3. Calculo de un indice de Laspeyres y equivalencia de los

métodos de calculo

El objetivo de este ejercicio es mostrar la equivalencia entre las dos formulas de
Laspeyres que se han presentado en la seccion 4 de este capitulo. La férmula (1)
corresponde al calculo de un indice ponderado y la férmula (2) al calculo de tasas de
crecimiento en cuentas a precios constantes.
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Sea el caso de dos tipos de automoviles, uno pequefo y otro grande. En el cuadro
siguiente se recogen las cantidades y los precios a que se han vendido cada uno de ellos
en dos periodos consecutivos. Se requiere: primero, utilizar la formula (2) para calcular la
tasa de crecimiento en volumen de todos los automoviles a precios constantes y
después utilizar la formula (1) para calcular un indice ponderado de cantidad. Contraste
los resultados obtenidos.

Periodo 1 Periodo 2
Cantidad Precio Cantidad Precio
Automéviles pequefios 1.000 10,0 600 10,5
Automéviles grandes 200 20,0 600 21,0

Ejercicio 4. Calculo de indices de Laspeyres. indices de Paasche y
deflacién

Considérese de nuevo el cuadro del ejercicio 3 y calculese el indice de la variacion
a precios corrientes. Calculese también el indice de Paasche. Obténgase el indice de
volumen de Laspeyres por deflacién. Verifiquese que el resultado es el mismo que el
obtenido en el gjercicio 3.

Ejercicio 5. Calculo de “cuentas encadenadas” (indices de Laspeyres
encadenados)

El cuadro que figura a continuacion recoge una secuencia de precios y cantidades
para tres productos A, B y C. El objetivo de este ejercicio es calcular el volumen del
agregado formado por A+B+C adoptando el método utilizado en las cuentas nacionales
de Francia, denominado “cuentas encadenadas, a precios del afio anterior. Base 2000”.
Con este fin debe utilizarse la estructura de precios y cantidades del cuadro. Se propone
calcular, primero, la cuenta de A+B+C a precios corrientes para los cuatro afos, después
los volumenes de los tres ultimos afos a precios del aio anterior y, tras esto, las tasas de
crecimiento de estos volimenes (téngase cuidado con la trampa). Finalmente,
encadénense estas tasas de crecimiento utilizando el afio 2000 como base. De esta
forma se obtienen las cuentas encadenadas a precios del afio anterior, base 2000. Hay
alguna diferencia entre las tasas de crecimiento de estas series y las tasas de crecimiento
en volumen a precios del afio anterior?

Por ultimo, comparense estos resultados con los obtenidos utilizando precios
constantes (es decir, “cuentas a precios del afo 2000”), para obtener valores absolutos y
tasas de crecimiento.
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L /|
1999 2000 2001 2002

Cantidad Precio Cantidad Precio Cantidad Precio Cantidad Precio

A 20,00 5,00 40,00 4,00 60,00 2,00 90,00 1,00
B 150,00 0,20 145,00 0,25 160,00 0,25 175,00 0,30
C 12,00 25,00 6,00 40,00 5,00 40,00 7,00 36,00
Agregado A +B +C 1999 2000 2001 2002

Cuentas a precios
corrientes

Cuentas a precios del
afo anterior

Tasas de crecimiento

Cuentas encadenadas, a
precios del afio anterior.
Base 2000

Cuentas a precios del
afio 2000

Tasas de crecimiento

Ejercicio 6. Cuentas encadenadas y pérdida de aditividad

El cuadro que figura a continuacion procede de una base antigua de las cuentas
nacionales de Francia y recoge el PIB en volumen (encadenado, a precios del afio
anterior, base 1995), las importaciones y la suma de ambos conceptos, que se conoce
como total recursos . Desde que este cuadro fue elaborado las cuentas nacionales de
Francia han pasado a elaborarse tomando el afio 2000 como base, lo que es irrelevante
a los efectos de este ejercicio, que también utiliza un afo base 2000 con datos para los
afios 2004, 2005, 2006 y 2007.

Para cada uno de los agregados que figuran mas abajo, se muestran también las
variaciones afio a afio con un alto grado de precision (tres cifras decimales). Calcular el
total recursos sumando el PIB y las importaciones y comparar los resultados con el total
obtenido por el INSEE, que es la oficina nacional de estadistica de Francia. ¢Cree que el
INSEE no es capaz de realizar una simple suma? En caso contrario, donde reside el
problema? Tratar de reconstruir las tasas de crecimiento obtenidas por el INSEE
entre 2002 y 2001, utilizando las cuentas a precios del afio anterior y sabiendo que el PIB
a precios corrientes del afio 2001 ascendié a 1.475.584 y que las importaciones para el
mismo afo fueron 388.709. ¢ Cuales son sus conclusiones?
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Millones de euros de 1995 1999 2000 2001 2002

Producto Interior Bruto 1.299.510 1.348. 801 1.377.067 1.393.687
Evolucion (%) 3,793 2,096 1,207
Importaciones 321.320 368.220 372.984 375.228
Evolucién (%) 14,596 1.294 0.602
Total recursos 1.620.958 1.715.964 1.748.974 1.767. 876
Evolucion (%) 5,861 1,924 1,081

Fuente: INSEE, Cuentas Nacionales (cuadro 1.102 del CD-Rom).

Ejercicio 7. Volumenes de la variacién de existencias: ;valores
absolutos o contribuciones al PIB?

Supdngase que el PIB esta formado por: “la demanda final, excepto la variacién de
existencias” (DFEVE) y la variacién de existencias (VE). Las cuentas a precios del afio
1 son:

A precios del afio 1 Afio 1 Afio 2
DFEVE 1.430 1.468
VE —43 69
PIB 1.387 1.537

¢ Es correcto decir que las cuentas del afio 1 estan expresadas a precios corrientes?
¢ Es correcto decir que las cuentas del afio 2 estan expresadas en términos de volumen?
¢Por qué estas cuentas son aditivas (es decir, PIB = DFEVE + VE)? Calcular las tasas de
crecimiento del afo 2. ;Por qué no es posible calcular una tasa de crecimiento para VE?
Calcular la contribucion al crecimiento del PIB tanto de DFEVE como de VE.

A continuacion se recogen las cuentas en volumen para el aio 3 a precios del afio
2. Calcular las tasas de crecimiento y las contribuciones al crecimiento del PIB.

A precios del afio 2 Afio 2 Afio 3
DFEVE 1.490 1.363
VE 123 148
GDP 1.613 1.511

¢Coémo presentaria el departamento econémico de la OCDE un cuadro que
incluyera los tres afios? Explique por qué, a causa de la variacion de existencias, no es
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posible presentar facilmente el mismo cuadro pero con todas las variables expresadas en
valores absolutos encadenados (es decir, donde el afio 1es el afo de referencia).
Proponga soluciones que permitan que los valores absolutos de la variacion de
existencias se correspondan exactamente con aquellos de los que se pueden obtener
contribuciones exactas a la variacion del PIB.

Ejercicio 8. La aproximacion de los EEUU: previsiones utilizando
cuentas encadenadas

Segun se ha explicado en el capitulo, la desventaja de utilizar cuentas de volumenes
encadenadas es su falta de aditividad, una caracteristica que complica la labor de
quienes hacen previsiones. Este ejercicio, que esta inspirado en un documento del
Bureau of Economic Analysis (BEA) de los EEUU, propone una forma simple de obtener
una buena aproximacion a los resultados del BEA, que estan basados en unos indices
encadenados de Fisher muy sofisticados. La aproximacién simplificada utiliza cuentas
aditivas a precios del “periodo anterior”.

El cuadro que figura al final muestra la situacion a principios de 2002. Las primeras
dos columnas son datos publicados entonces por el BEA. La primera columna recoge
datos a precios corrientes (“ddlares corrientes en valores absolutos”). La segunda
columna contiene datos de “ddlares encadenados en valores absolutos”. La tercera
columna muestra un conjunto de previsiones elaboradas por un desconocido
departamento de prevision para el segundo trimestre de 2002 (2002Q2). Estas
previsiones estan expresadas en forma de tasas de crecimiento (por supuesto, en
términos de volumen). Nota importante: en las cuentas de EEUU el crecimiento trimestral
se expresa en “tasas anuales”. Esto significa que el crecimiento trimestre a trimestre se
eleva a un exponente 4. Por ejemplo, 2,0 es la tasa de crecimiento prevista para los
bienes duraderos en el segundo trimestre. De hecho, esto significa que el crecimiento
trimestre a trimestre es igual a (1-(1+0,02) (1/4)) = 0,496%. Solo esta tasa de crecimiento
trimestre a trimestre deberia aplicarse a los valores absolutos del trimestre anterior.

Utilizando los datos de las tres primeras columnas, calcular el crecimiento del PIB
para 2002 Q2 en tasa anual, por dos vias. Primera, utilizando la aproximacion correcta de
aplicar tasas de crecimiento trimestre a trimestre a cada componente del PIB en 2002
Q1 en ddlares corrientes en valores absolutos para obtener la cuarta columna, que, por
tanto, estara expresada en miles de millones de délares a precios de 2002 Q1, o “valores
absolutos de los dolares 2002 Q1”. Ahora se pueden sumar estos numeros para obtener
el PIB, del que se puede calcular la tasa anual de crecimiento. Estos nimeros son
aditivos porque reflejan cuentas a precios del periodo anterior. El resultado deberia ser la
tasa de crecimiento prevista, es decir, un crecimiento del 1,3% del PIB a tasa anual.
Segunda, utilizando una solucion incorrecta aplicar la tasa de crecimiento trimestre a
trimestre a cada componente del PIB en 2002 Q1 a ddlares encadenados en valores
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absolutos. Obtener la tasa de crecimiento del PIB utilizando estos datos. Comente la
diferencia entre las dos vias de medir el PIB. ;Como se puede realizar una prevision
para 2002 Q3?

Cuadro del Ejercicio 8
|
Solucion Solucion

correcta errénea
2002 Q1 2002 Q2
Délares Délares Preyisiones Délares Délares
corrientes en encadenados realizadas de de 2002  encadenados
valores en valores fa las::"ual Q1 envalores en valores
absolutos  absolutos T absolutos  absolutos
Gastos de consumo personal
Bienes duraderos 859 976 2,0 ? ?
Bienes no duraderos 2.085 1.921 -0,1 ? ?
Servicios 4.230 3.642 2,7 ? ?
Inversion interior bruta privada 1.559 1.551 7,9 ? ?
Inversion fija
No residencial
Estructuras 288 243 -17,6 ? ?
Equipamiento y software 838 954 3,3 ? ?
Residencial 463 384 2,7 ? ?
Variacion de existencias privada -29 ? ?
Exportaciones netas de bienes y servicios
Exportaciones
Bienes 680 738 15,9 ? ?
Servicios 298 292 10,7 ? ?
Importaciones
Bienes 1.102 1.250 27,9 ? ?
Servicios 235 226 -2,1 ? ?
Consumo e Inversion de las administraciones plblicas
Federal 672 598 7,5 ? ?
Estatal y local 1.267 1.099 -1,7 ? ?
Producto Interior Bruto antes de ajustar de residuos 9.343 ?
Residuos 20 ?
Producto Interior Bruto 10.313 9.363 ? ?
Crecimiento pronosticado ?? ??
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COMPARACIONES INTERNACIONALES

1. Comparacién de tasas de crecimiento
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En el capitulo 2 se examind la comparabilidad de los datos de un pais concreto a lo largo
del tiempo en las cuentas nacionales, donde se explic6 como separar incrementos de
volumen de incrementos de precios. En este capitulo se examinara como se comparan
entre sidatos de diferentes paises. Las comparaciones entre paises son mas dificiles que
las comparaciones de los datos de un pais a lo largo del tiempo por, al menos, tres razones:
1) a pesar de los esfuerzos para alcanzar una total armonizacion de los métodos que se
utilizan para estimar las variables de las cuentas nacionales, estos varian de un pais a otro;
2) la organizacién institucional de los paises que se comparan puede ser diferente, y 3) los
paises no tienen la misma moneda y el mismo nivel de precios.

A pesar de estas dificultades, es responsabilidad de la OCDE realizar comparaciones
internacionales para poder recomendar las politicas econdmicas que han tenido éxito.
Estas comparaciones tienen lugar a tres niveles. El primer nivel, que es el mas simple,
consiste en comparar la tasa de crecimiento de algunas variables como, por ejemplo, el PIB
en volumen. En este caso no importa demasiado que los paises que se comparan tengan
diferentes monedas, o distinta organizacién institucional. Por otra parte, las diferencias en
los métodos estadisticos aplicados por cada pais pueden tener un efecto negativo sobre la
comparabilidad, pero, como se vera en la primera seccién de este capitulo, la importancia
de este factor es limitada. El segundo nivel, que se examinara en la segunda seccion,
consiste en las comparaciones de ratios entre paises, por ejemplo, la ratio de ahorro de los
hogares. En este caso, las diferencias tanto en los métodos estadisticos como en la
organizacion institucional pueden tener un efecto negativo sobre las comparaciones,
mientras que no lo tiene la existencia de diferentes monedas. El tercer nivel consiste en la
comparacion de los valores absolutos de variables de varios paises, tal como el importe del
PIB per capita, o el del consumo de los hogares per capita. Este ultimo tipo de
comparacion es el que mas problemas plantea porque, ademas de los dos problemas
antes mencionados, esta el de la conversién de la moneda, que debe resolverse utilizando
“paridades de poder de compra”. Estas paridades tienen en cuenta una descomposiciéon
espacial entre volumenes y precios (es decir, la descomposicién entre paises para un
momento dado, en lugar de la descomposicion para un pais concreto en diferentes
periodos).

1. Comparacion de tasas de crecimiento

La publicacion semestral OECD Economic Outlook, referida a los paises de la OCDE,
se inicia con el siguiente cuadro, que compara las tasas de crecimiento del PIB en volumen
de los tres principales paises o areas.
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Cuadro 1. PIB, tasa del crecimiento anual en volumen y porcentaje
_____________________________________________________________________________________________________________________________|

1992-2001 media 2002 2003 2004 2005 2006
EEUU 34 1,9 3,0 44 33 3,6
Japén 1,2 -0,3 2,5 4,0 2,1 2,3
Area del Euro* 2,0 0,9 0,6 1,8 1,9 2,5

* El drea del euro comprende a los 15 paises europeos que han adoptado el euro como moneda comun.
Fuente: OECD (2004), OECD Economic Outlook: December No. 76, Volume 2004, Issue 2, OECD, Paris. Los datos para 2004,
2005y 2006 son previsiones.

StatlLink =7 http:;//dx.doi.org/10.1787/641168772845

Este cuadro muestra la que parece ser una diferencia casi estructural en el
crecimiento de estas tres importantes areas. Entre 1992 y 2001 el crecimiento medio anual
de los Estados Unidos fue 2,2 puntos porcentuales mas alto que el de Japén y 1,4 puntos
mas elevado que el del area del euro. De persistir sistematicamente en el futuro una
diferencia aparentemente tan pequefia como 1 punto, daria lugar a que el poder
econdmico relativo de los Estados Unidos llegaria a ser rdpidamente mas sustancial de lo
que ya lo es. En el curso de 10 afios, los Estados Unidos sobrepasarian a los otros por un
total de 1,01 10, es decir, en j+10,5 puntos! Esta diferencia es enorme y deberia ser motivo
de seria reflexién por parte de Japdn y los paises que componen el area del euro.

Sin embargo, las comparaciones internacionales que se reproducen mas arriba no
son totalmente convincentes. De hecho, hay una diferencia fundamental entre Estados
Unidos, Europa y Japén que con frecuencia pasa inadvertida. Concretamente, la poblacién
de Estados Unidos es estructuralmente més dinamica, creciendo a una tasa del 1,2%
anual, que se compara con solo un crecimiento de alrededor del 0,3% en el area del euro y
Japon. Esto significa que, si se pretende extraer conclusiones validas a largo plazo, es
mejor comparar el crecimiento del PIB por habitante (o per capita), en lugar del PIB
propiamente dicho. Segun este criterio, la diferencia entre las tasas de crecimiento per
capita fue solo de 1,3 puntos en el caso de Japon (en lugar de 2,2), y de 0,4 puntos en el
caso del area del euro (en lugar de 1,4 puntos).

Cuadro 2. Crecimiento del PIB real y del PIB real per capita

1992-2001, tasa de crecimiento anual en porcentaje
|

PIB real Diferencia frente a EEUU PIB real per capita  Diferencia frente a EEUU
EEUU 3,4 2,2
Japén 1,2 2,2 0,9 -1,3
Area del euro 2,0 -14 18 -04

Fuente: OECD (2005), Annual National Accounts, Main aggregates, Volume I, 1992-2005, 2005 Edition, OECD, Paris.
Statlink =7 http://dx.doi.org/10.1787/641201335655
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Las diferencias contintan siendo apreciables, especialmente respecto a Japon. Son
mas pequenas con respecto al area del euro, pero existe una importante disparidad entre
las tasas de crecimiento de los paises que componen el area del euro, donde coexisten
paises dinamicos, como Espafia, Finlandia y los Paises Bajos, que compensan el
crecimiento mas débil de los paises menos dinamicos como Francia, ltalia y Alemania. La
principal preocupacion de la OCDE en los tiempos actuales es utilizar estos resultados para
persuadir a los paises menos dinamicos de que lleven a cabo reformas estructurales con el
fin de volver a estimular su crecimiento y reducir sus tasas de desempleo.

Pero cabe preguntarse si esta comparacion en términos de tasas de crecimiento del
PIB es estadisticamente valida. Lo es porque al adoptar manuales internacionales de
estadistica y de cuentas nacionales, cabe pensar que los estadisticos de todo el mundo
utilizan definiciones y convenciones comunes. En el caso de las cuentas nacionales el
manual de referencia es la versién 1993 del System of National Accounts /Sistema de
Cuentas Nacionales SNA/SCN 1993). Su equivalente europeo, es decir, la version 1995 del
European System of Accounts /Sistema Europeo de Cuentas (ESA/SEC 1995 tiene el
mérito de haber sido implantado por un Reglamento de la Unién Europea, que lo hace de
aplicacion obligatoria a los Estados miembros, lo que constituye una gran ventaja para los
usuarios » |I. A simple vista, hay un alto grado de comparabilidad entre

IR EE  |os paises de la OCDE en lo relativo a las definiciones y convenciones, lo
GEClEERREEIchE S que permite a esta organizacién compilar una base de datos
CEIEEEERRENEIERE  internacional de cuentas nacionales que constituye la mejor fuente para
capitulo 15. hacer comparaciones internacionales (véase el recuadro “La base de
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datos internacional de la OCDE”).

A pesar de todo lo expuesto mas arriba, cabe preguntarse si es perfecta la
comparabilidad de los datos de cuentas nacionales de los distintos paises. La respuesta es
que no. Aunque todos los paises dicen basarse en el SNA/SCN 1993, no siempre se
observan todas las recomendaciones del manual, ni se utilizan los mismos métodos
estadisticos y, ademas, la calidad de los sistemas estadisticos de los distintos paises es
muy heterogénea. Por otra parte, esta el caso especial de los Estados Unidos, porque, a
pesar de que su sistema estadistico es de alta calidad y se adhiere en lo esencial a las
recomendaciones del SNA/SCN 1993, presenta los cuadros de cuentas nacionales de
forma distinta que los otros paises. Esto explica por qué este libro dedica un capitulo a las
cuentas nacionales en los Estados Unidos (capitulo 12).

Seria pretencioso asumir que se conocen todas las fuentes de no comparabilidad de
los datos de cuentas nacionales de los paises, a pesar de los numerosos contactos e
intercambios de los estadisticos en distintos foros internacionales. Sin embargo, un estudio
reciente de la OCDE ha elaborado una lista que contiene una serie de factores que pueden
afectar significativamente a la comparabilidad internacional del crecimiento del PIB en
volumen entre Europa, Japon y los Estados Unidos. Algunos de estos factores estan
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COMPARACIONES INTERNACIONALES 3
1. Comparacion de tasas de crecimiento

Recuadro 1. La base de datos internacional de la OCDE

La OCDE recibe de cada uno de sus paises miembros varios miles de series de cuentas
nacionales anuales y trimestrales, siendo las primeras mas detalladas que las segundas. Se puede
acceder a esta base de datos por dos vias: por medio de publicaciones impresas de forma
convencional y mediante acceso electronico. Las publicaciones impresas son las siguientes:

® Cada trimestre: Cuentas Nacionales Trimestrales.
® Una vez al afio (enero): Cuentas Nacionales: Volumen . Principales Agregados.
® Una vez al afio (julio): Cuentas Nacionales: Volumenes lla y llb, Cuadros Detallados.

® Una vez al afo (noviembre): Cuentas Nacionales: Volumen llla, Cuentas Financieras —
Flujos; Volumen lIllb: Cuentas Financieras— Stocks; Volumen IV: Cuentas de las
Administraciones Publicas.

El acceso a la base de datos electrénica se hace mediante Source OECD:
www.SourceOECD.org. Este servicio online se presta gratuitamente a estudiantes en las
instituciones suscritas.

La OCDE también facilita acceso a extractos de la base de datos de cuentas nacionales:
www.oecd.org/statistics/national-accounts

Otra base datos de acceso gratuito es la formada por los extractos de la base de previsiones de
la OCDE, que se difunde bajo la denominacion de Economic Outlook Statistical Annex Tables y
que se publica al mismo tiempo que el Economic Outlook, es decir, dos veces al afio (en mayo y
noviembre el texto, y en julio y enero los cuadros estadisticos).

desapareciendo, pero cuatro de ellos no se han resuelto todavia de forma totalmente
satisfactoria.

En primer lugar, esta el caso del registro de los gastos en sistemas
de armamento (tanques, aviones de caza y bombarderos, buques de
guerra), que se registran como inversiones en los Estados Unidos y como
gastos corrientes en los otros paises. El resultado es que se eleva
“estadisticamente” el nivel del PIB de los Estados Unidos en alrededor de
un 0,6%. La explicacion es que la inversién genera consumo de capital
fijo, que se incluye en la estimacion del valor afiadido (o agregado) de las
administraciones publicas, y, por tanto, del PIB. Sin embargo, el estudio
mostrd que el impacto de esta diferencia en la tasa de crecimiento fue
minimo (0,03% por afio) » II.

Il. Esta diferencia deberia
desaparecer después del
afno 2013 una vez se
generalice la entrada en
vigor del SNA/SCN 2008

que ha optado por el
método que viene aplicando
Estados Unidos. Véase la
seccion 7 del capitulo 15.

En segundo lugar, el estudio se refiere a la contabilizacién de los gastos en software
que se registran como gastos de inversion en las cuentas nacionales, cuando en la
contabilidad interna de las empresas se tratan como gastos corrientes. Esta situacion ha
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motivado que los contables nacionales de los EEUU realicen estimaciones que son
independientes de los gastos de software que registran las cuentas de las empresas. De
esta practica se deriva que las cuentas nacionales de Estados Unidos registran unos
niveles muy elevados de inversion en software, que contrastan con los bajos niveles que se
recogen en las cuentas de los otros paises, que registran unas cifras de inversion en
software en linea con los datos que figuran en la contabilidad de las empresas. En tanto
que los gastos de inversidn estan incluidos en el PIB y que los gastos corrientes se
excluyen al determinar este agregado, se deduce que el nivel del PIB de Estados Unidos
es, segun esto, entre un 1% y un 2% mas alto, como consecuencia de esta practica
“estadistica”. Sin embargo, también en este caso el impacto sobre la tasa de crecimiento
es limitado ya que es de, aproximadamente, el 0,1% anual.

En tercer lugar, el estudio llama la atencién sobre las diferencias en el deflactor
utilizado para las compras de ordenadores (0 computadoras). Los Estados Unidos utilizan
el llamado método heddnico (véase el capitulo 2) para estimar la evolucion del precio de las
computadoras. En las cuentas nacionales de EEUU esta practica explica una caida de,
aproximadamente, un 10% en el indice estimado de precios de los ordenadores, lo que no
sucede en la mayoria de los otros paises, que no han adoptado todavia este método. La
consecuencia de utilizar como deflactor un indice de precios que experimenta caidas tan
importantes es una fuerte subida del indice de volumen. Por esta razén muchos han
concluido que el crecimiento de Estados Unidos esta sobredimensionado con relacion al
de Europa o Japén. Sin embargo, el estudio de la OCDE concluye que el impacto de esta
metodologia sobre el crecimiento del PIB en volumen no es tan grande como se podia
pensar, ya que solo las computadoras producidas en el territorio nacional estan afectadas
por estos calculos y los paises europeos no son productores, sino importadores, de
ordenadores. En suma, se estima que el impacto de esta diferencia metodoldgica sobre el
crecimiento del PIB es también de, aproximadamente, el 0,1% anual y deberia desaparecer
gradualmente con la introduccién de indices hedoénicos en todos los paises.

En cuarto y ultimo lugar, el estudio plantea la dificultad de medir adecuadamente los
servicios, especialmente los que no son servicios de mercado, tales como la educacién y
la sanidad. Ademas del estudio de la OCDE antes citado, otro, realizado recientemente
por el Reino Unido, llama la atencion sobre los distintos resultados que se obtienen
dependiendo de si el volumen de produccion en educacion o sanidad deriva de “entradas”
o “salidas” (véase el recuadro “El Informe Atkinson”, que figura mas adelante). En el caso
del Reino Unido la diferencia, entre usar un método u otro, podria tener un impacto del
0,25% en el crecimiento anual del PIB, dada la importancia de estos sectores. De hecho,
algunos paises siguen el método de las “entradas” y otros el de las “salidas”. Por tanto, las
diferencias que tienen su origen en la utilizacion de uno u otro método pueden introducir un
importante grado de heterogeneidad en las estadisticas internacionales afectando a su
comparabilidad. Hasta el momento no ha sido posible evaluar el impacto de estas formas
alternativas de calcular la produccién en volumen de los servicios en los grandes
agregados de Estados Unidos, Europa y Japén.
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Recuadro 2. El Informe Atkinson

En diciembre de 2003, en medio de un debate politico muy intenso, los estadisticos nacionales
del Reino Unido comisionaron la realizacién de este Informe independiente, con el fin de analizar
los cambios introducidos por la UK Office of National Statistics (ONS) para medir la produccién de
las administraciones publicas. Las revisiones introducidas por la ONS mostraban una tendencia a
la caida de la productividad de este sector en las cuentas nacionales del Reino Unido. La ONS
habia ido abandonando el método de las “entradas” (descrito en el capitulo 2) y desarrollando
medidas directas de la produccion (en mayor nimero que las que habian desarrollado la mayoria
de los restantes paises de la OCDE). A pesar de que se habia acusado a los métodos basados en
las “salidas” de subestimar el crecimiento, este informe independiente confirmé que la via
adoptada por la ONS era correcta. Sin embargo, el Informe hizo 54 recomendaciones sobre cémo
mejorar la medicién de los servicios publicos, que en el Reino Unido, al igual que en otros paises
de la OCDE, suponen alrededor de un quinto del total del PIB.

El Informe puso de manifiesto que se puede obtener una diferencia considerable en la tasa de
crecimiento de la economia, dependiendo del método que se utilice para medir el volumen de la
produccién de las administraciones publicas. La tasa de crecimiento del Reino Unido durante el
periodo 1995-2003 hubiera sido aproximadamente de un 0,25% anual mas elevada si se hubiera
utilizado el antiguo método y, en ese caso, se hubiera reducido a la mitad la diferencia entre el
crecimiento del Reino Unido y el de los Estados Unidos, que no utiliza el método de las salidas. Se
recogen a continuacion los dos puntos clave del Informe:

La convencidn tradicional de que entradas=salidas, que, acertadamente, ha sido abandonada
por la ONS en fecha reciente, no refleja el complejo funcionamiento del sector publico, y el Reino
Unido no deberia volver a adoptarla.

La produccion se debe cuantificar utilizando medidas directas. Con el propésito de clarificar la
responsabilidad de los poderes publicos es esencial tratar de medir los resultados que se obtienen
con el gasto en servicios publicos. Simplemente no se puede asumir que las salidas son iguales a
las entradas en una parte tan importante de la economia. Renunciar a medir la produccion (por el
método de las salidas) supondria perder la conexién fundamental entre servicios publicos y
crecimiento econémico privado. La medicion de la produccion de las administraciones publicas,
deberia, en la medida de lo posible, seguir una metodologia paralela a la que se considera
apropiada para el sector privado.

El Informe completo puede consultarse en la pagina Web de la ONS.

A partir de lo que se conoce y se puede medir, al menos de forma aproximada, la
OCDE concluyé que el impacto de las diferencias de medicion sobre las tasas de
crecimiento del PIB en volumen fueron, probablemente, menores de 0,3 puntos por afo
durante el periodo bajo revisién. En consecuencia, si la tasa de crecimiento anual de los
Estados Unidos excediera a la de los otros paises en menos de 0,3 puntos, la diferencia no
se considerara significativa. En caso contrario, si la diferencia fuera mayor de 0,3 puntos,
se pueden concluir con fundamento que parte de esa diferencia se debe al método de
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3 COMPARACIONES INTERNACIONALES
2. Comparacion de ratios: el ejemplo de la ratio de
ahorro

medicion utilizado. Como se ha visto, al menos en la década de los 90, el crecimiento de
los Estados Unidos fue significativamente mas elevado que el de otros paises. Por lo tanto,
los otros paises tienen buenas razones para cuestionarse la diferencia de sus tasas de
crecimiento frente a las de Estados Unidos.

2. Comparacién de ratios: el ejemplo de la ratio de ahorro

lll. Para calcular la ratio de La ratio de ahorro de los hogares es una de las variables
ahorro el “Ajuste por la fundamentales de las cuentas nacionales (véase capitulo 1). Se obtiene
\ElElwonle SN ecliieiez et dividiendo el ahorro entre la renta disponible (y multiplicando
neta de los hogares en las por 100 » lll), y representa la distribucion de la renta entre consumo y
reservas de los fondos de ahorro, que es un concepto fundamental en el analisis econémico.
pensiones (D8)” debe Sucede que la ratio de ahorro es muy significativamente mas baja en los
kel lz cnelessenie - Estados Unidos y en otros paises, como Australia (donde es, incluso,
S e e de el el Negativa), que en Alemania o ltalia. Se estima que Japoén esta entre los
(véase el capitulo 6). dos extremos.

Cuadro 3. Ratio de ahorro de los hogares en porcentaje

Ahorro neto, salvo indicacién en contrario
|

2000 2001 2002 2003
Australia 2,9 0,8 -2,9 -3,2
Finlandia 0,2 -0,2 0,3 0,9
Alemania 9,7 10,2 10,5 10,7
Italia 9,1 10,1 10,4 10,6
Japon 9,5 6,5 6,3
Reino Unido* 5,0 6.5 53 58
Estados Unidos 2,4 18 2,1 1,4

* Ratio de ahorro bruto, en el caso del Reino Unido.
Fuente: OECD (2004), OECD Economic Outlook: December No. 76, Volume 2004, Issue 2, OECD, Paris.

Statlink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/641202252155

El cuadro 3 muestra que, en promedio, los hogares de Estados Unidos tienen un
ahorro muy reducido, destinando casi la totalidad de su renta al consumo. En 2003 estos
hogares solo ahorraron el 1,4% de su renta disponible neta. Esto demuestra, por una parte,
su gran confianza en el futuro y, por otra, su despreocupacion en lo relativo a la financiacion
de la inversién que se realiza en su pais. De hecho, no son los hogares de EEUU los que
financian esta inversion sino los inversores extranjeros que, basados en su confianza en la
economia americana, continian adquiriendo importantes cantidades de Bonos del Tesoro
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de EEUU. Algunos se preocupan por el dramatico impacto que podria tener sobre la
economia mundial una hipotética erosién de la confianza de los inversores extranjeros,
mientras otros piensan que este desequilibrio se reabsorbera de una manera gradual sin
dar lugar a una crisis. Se puede observar que la dramatica caida de la ratio de ahorro de los
EEUU enmascara el crecimiento de la riqueza potencial de los hogares, debido a los
impresionantes incrementos de precios de las viviendas en el periodo reciente. Este
“ahorro” automatico no se captura por la ratio de ahorro, que no incluye las ganancias de
posesion (o de tenencias). Obsérvese, por otra parte, que esta autoconfianza no es
exclusiva de los hogares norteamericanos, ya que también es compartida por paises tales
como Australia o Finlandia, los cuales han experimentado un firme crecimiento econémico
en los ultimos afos.

En contraste, resulta sorprendente el muy diferente comportamiento de los hogares
respecto al ahorro en Alemania e Italia, ya que en ambos paises ahorran mas del 10% de
su renta neta disponible. Muchos economistas, de dentro y de fuera de la OCDE, estan
tratando de encontrar una explicacién a estas grandes diferencias entre paises, que son
basicamente muy similares. Algunos economistas creen que a los hogares en Alemania e
Italia les falta confianza en la capacidad de sus economias para garantizarles un puesto de
trabajo y una buena pensién. Pero también se han adelantado otro tipo de explicaciones;
una de ellas se refiere, exclusivamente, a los métodos estadisticos seguidos para obtener
estos resultados. De hecho es posible preguntarse si diferencias en la metodologia
estadistica, o diferencias puramente institucionales, pueden explicar estas amplias
diferencias de la ratio de ahorro. También sobre este punto ha emprendido la OCDE
diversos estudios, incluyendo uno publicado recientemente que relaciona diversas fuentes
de no comparabilidad.

La primera fuente de no comparabilidad se refiere al calculo de la ratio de ahorro, que
se puede calcular de dos maneras: 1) la aproximacion “neta” que deduce el consumo de
capital fijo (CCF) tanto del numerador (donde el ahorro se designa por A) como del
denominador (renta disponible, designada por RD) y 2) la aproximacién “bruta” en la que el
consumo de capital fijo no se deduce ni del numerador ni del denominador. La primera
aproximacién obtiene como resultado una ratio de ahorro “neto” igual a: (A — CCF)/ (RD -
CCF); la segunda obtiene una ratio “bruta”: A/RD. El primer resultado es matematicamente
menor que el segundo. El cuadro 3 muestra ratios “netas”, excepto en el caso del Reino
Unido.

Mientras muchos paises publican ratios “netas”, que son las preferidas por la OCDE,
el Reino Unido y otros paises han optado por la ratio de ahorro “bruto”. Hay varias razones
para preferir una ratio bruta. En primer lugar, porque corresponde mas estrechamente a los
flujos financieros observados, en tanto que la ratio neta es artificial en la medida que
incorpora un flujo imputado, concretamente el consumo de capital fijo. En segundo lugar,
porque es probable que las ratios netas sean menos comparables entre paises que las
ratios brutas, debido a los diferentes métodos utilizados por los distintos paises para
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calcular el consumo de capital fijo. Sin embargo, en todos los casos se deben evitar
comparaciones erroneas de una ratio bruta con una ratio neta. En este error se puede
incurrir al consultar el cuadro 3, que recoge (segun se indica en la nota a pie de pagina) la
ratio bruta del Reino Unido, mientras la de los restantes paises es neta.

El cuadro 4 rectifica este error al recoger ratios netas para todos los paises,
incluyendo el Reino Unido. Como se puede comprobar, el comportamiento del ahorro en el
Reino Unido resulta ser comparable al de Estados Unidos y no esta a medio camino entre
las ratios de Estados Unidos y Alemania, como incorrectamente se podria inferir del cuadro
3. La conclusién que puede extraerse de la lectura de estos cuadros es que cuando el
analista pretende realizar comparaciones internacionales es necesario que tenga muy en
cuenta las notas a pie de pagina para evitar incurrir en errores.

Cuadro 4. Ratios de ahorro neto de los hogares en porcentaje
|

2000 2001 2002 2003
Australia 2,9 0,8 -2,9 -3,2
Finlandia 0,2 -0,2 0,3 0,9
Alemania 9,7 10,2 10,5 10,7
Italia 91 10,1 10,4 10,6
Japon 9,5 6,5 6,3
Reino Unido 0,5 2,0 0,4 1,1
Estados Unidos 2,4 1,8 2,1 1,4

Fuente: OECD (2004), OECD Economic Outlook: December No. 76, Volume 2004, Issue 2, OECD, Paris
Statlink sz= hitp:;//dx.doi.org/10.1787/641245164610

Una definicién de la ratio de ahorro que permita establecer comparaciones fundadas
es absolutamente necesaria para captar las diferencias entre los paises, pero no es
suficiente para conseguirlo. Diferencias institucionales, aparentemente de poca
importancia, pueden dar lugar a importantes diferencias a la hora de medir el ahorro. Un
ejemplo es la financiacion de las pensiones de jubilacion. Simplificando, se pueden
considerar dos casos: financiacion de las pensiones de los jubilados mediante un sistema
de reparto (pay as you go) o mediante un sistema de capitalizacion. En el sistema de
reparto, las contribuciones sociales de los que estan trabajando financian las pensiones de
quienes estan jubilados. En el sistema de capitalizacion, las cotizaciones sociales de
quienes estan trabajando se ingresan en un fondo de su propiedad, del que saldran las
pensiones que recibiran en el futuro. En el primer caso, las cuentas nacionales registran las
contribuciones como deducciones de la renta de los hogares de los trabajadores que las
han realizado y las pensiones como incrementos de renta de los hogares que las perciben.
En el segundo caso, sistema de capitalizacion, las contribuciones forman parte del ahorro
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(de los trabajadores en activo) y las pensiones pagadas son “des-ahorro” (o ahorro
negativo) de los pensionistas.

Por razones historicas y culturales algunos paises (los de Europa continental y Japén)
prefieren sistemas de reparto, mientras que en otros predomina el sistema de
capitalizacion. En consecuencia, la ratio de ahorro calculada por los contables nacionales
diferira, dependiendo de la aproximacion institucional seguida para registrar la financiacion
de las pensiones. Por ello es interesante ver hasta qué punto esta distinta aproximacion
explica las diferencias observadas en las ratios de ahorro. La OCDE ha realizado ese
célculo alternativo para el area del euro y los Estados Unidos, asumiendo que todos los
sistemas en vigor son de reparto. El grafico siguiente muestra los resultados de ese célculo.
La linea continua muestra la diferencia entre la ratio de ahorro del area del euro y la ratio de
ahorro de los Estados Unidos, segun la definicion estandar de las cuentas nacionales. El
resultado es que la ratio de ahorro europea es sistematicamente mas elevada, alrededor de
siete puntos porcentuales, que la de los Estados Unidos. La linea de puntos muestra el
resultado que se obtiene utilizando una definicion alternativa de la ratio de ahorro, en el que
el sistema de capitalizacién (aplicado en Estados Unidos) se trata como si fuera un sistema
de reparto. Puede observarse que la diferencia entre la ratio de ahorro del &rea del euro y la
de los Estados Unidos es incluso mayor que la que se obtiene con la definicién estandar
del ahorro, alcanzando hasta casi 12 puntos en los primeros afios del periodo y poco mas
de 10 puntos al final.

Grafico 1. Tasa de ahorro de los hogares
Diferencia area del euro - EEUU

| —— Definicién estandar | | ----- Definicion alternativa

14.0

8.0
50 |- _/_/\/J

20

1991 92 93 94 95 96 97 98 99 2000 01
Statlink sz=7 http.//dx.doi.org/10.1787/640272534388

La conclusion que se puede deducir del grafico es que el comportamiento del ahorro
en el area del euro y en los Estados Unidos es incluso mas diferente de lo que previamente
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se pensaba. La OCDE ha llevado a cabo otros calculos de este tipo para explicar esta
notable diferencia en el comportamiento del ahorro. Por ejemplo, se ha estudiado si las
diferencias en la definicién del consumo, en la participacion de los impuestos directos e
indirectos o en el grado de posesion de los bienes duraderos pueden explicar el distinto
comportamiento del ahorro en los dos bloques analizados. Hasta ahora todos estos
calculos han tendido a confirmar que la diferencia resefiada no se origina por una anomalia
estadistica, ya que existe una diferencia fundamental en el comportamiento de ambos
bloques respecto al ahorro. De alguna forma, esta es una conclusién tranquilizadora, que
ilustra claramente que al realizar comparaciones internacionales es necesario examinar
todas las posibilidades de la no comparabilidad estadistica antes de extraer conclusiones.

3. Comparacion del nivel de las variables: PIB per capita en
volumen

El grafico 2 es simple pero elocuente. Muestra la evolucion en volumen del nivel del
PIB per capita de Japdn, el area del euro y el Reino Unido, en relacion con el de Estados
Unidos, que se ha hecho igual a 100. El grafico muestra que el nivel del PIB per capita de
Japoén y del area del euro, asi como el del Reino Unido, esta entre el 70% y el 80% del nivel
del PIB per cépita de EEUU. También pone en evidencia que alrededor de 1980 los niveles
relativos de PIB per capita de Japon, el area del euro y el RU fueron aproximadamente
iguales al 72,5% del nivel del de Estados Unidos. ¢ Qué sucedi6 en los 25 afios siguientes?

Grafico 2. PIB per capita en volumen, en relacion con el de Estados Unidos
indices de tendencia, basados en las PPCs del afio 2000 y los precios del afio 2000

| — Japtn | | ----- Reino Unido | | - — - Area del Euro |
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Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries, Main Aggregates, 1970-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=7 hitp.//dx.doi.org/10.1787/640310680121
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Entre 1980 y 1994 el PIB per capita de Japdn tendié a aproximarse al de Estados
Unidos porque su crecimiento econdémico fue mucho mas rapido que el del pais
norteamericano. No obstante, su nivel relativo alcanzé un maximo en 1994, cuando llego,
aproximadamente, al 82% del valor de referencia. A partir de entonces Japén sufrié un
periodo de severa deflacion (estancamiento econdmico y caida de precios) y en 10 afios
perdi6 lo que habia ganado en los 10 afios anteriores. En consecuencia, entre 1980 y 2003
Japédn solo gané 2,5 puntos porcentuales en relacion con Estados Unidos.

Antes de 1980 el conjunto de los paises que, posteriormente, iban a constituir el area
del euro también habian mostrado algun crecimiento, en comparaciéon con el
experimentado por Estados Unidos, lo que hizo concebir esperanzas de que, en algun
momento, se produjera una convergencia. Pero las economias de este conjunto de paises
empezaron a estancarse, en relacion con la de Estados Unidos, entre 1980 y 1994 y, a
partir de entonces, empezaron a mostrar una caida en términos relativos. En relacion con
los Estados Unidos, el nivel del PIB per capita del area del euro en 2003 era 2,5 puntos
porcentuales inferior al alcanzado en 1980, a causa, principalmente, de los grandes paises
europeos continentales (Alemania, Francia e Italia) y no de los mas pequefios. Los
resultados disponibles para el Reino Unido, que no forma parte del area del euro, muestran
que este panorama tan sombrio no es aplicable a todos los paises europeos. Por el
contrario, el Reino Unido, que habia mostrado un descenso relativo en la década de los 70,
se recuper6 fuertemente a principios de la década de los 80 y ha ganado 2,5 puntos
porcentuales, en términos relativos, durante los ultimos 25 afios.

El grafico 2 ofrece una imagen sorprendente de la evolucién de la situacion
econoémica relativa del area del euro, Japén y el Reino Unido. La OCDE ha concluido que,
a diferencia de lo que venia ocurriendo desde el fin de la segunda guerra mundial, se ha
detenido la convergencia del PIB per capita entre los Estados Unidos y los otros paises de
la OCDE. Esto ha despertado la alarma de que son necesarias reformas estructurales de
amplio calado en los principales paises europeos y en Japon con el fin de evitar una futura
ampliacion del abismo entre la floreciente economia de los Estados Unidos y las mas
rezagadas economias de los restantes paises de la OCDE. Esta conclusion puede ser
objeto de discusion (véase mas adelante el recuadro “El PIB y la medicién del bienestar”),
pero esta basada en datos que no pueden ignorarse.

En términos estrictamente estadisticos, el grafico 2 es una ingeniosa comparacion de
los valores absolutos del PIB per capita de, por una parte, el Reino Unido, Japén y el area
del euro y, por otra, de Estados Unidos y también una comparacién de las tasas de
crecimiento del PIB per capita a lo largo del tiempo, del pais, o de la agrupacién de paises,
de que se trate. Es importante tener en cuenta que lo que se estd comparando son los
volumenes del PIB per cépita y no los valores monetarios, o nominales, del PIB per capita.
Para comparar el PIB en volumen de paises con diferentes monedas -y con diferente poder
de compra para cada una de ellas- hay que calcular la descomposicion de la tasa de
crecimiento nominal del PIB de cada pais en su componentes de volumen y precio en un
momento determinado (descomposicion espacial), utilizando el método conocido como
“paridades de poder de compra” (PPC).
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Recuadro 3. El PIB y la medicién del bienestar*

Con frecuencia se han expresado criticas en relacion con las limitaciones del PIB per capita
como medida del bienestar, que es, de alguna forma, lo que se viene haciendo en los parrafos
precedentes. En cierto sentido estas criticas estan fundadas, pero debe tenerse en cuenta que el
PIB per céapita no es una medida del “bienestar” econémico y social, e incluso, no es una medida
deriqueza. En sentido estricto, el PIB per cépita es una medida general de la produccion de bienes
y servicios. Sin embargo, no debe olvidarse que esta produccién es por si misma una importante
dimension del bienestar. Todos somos consumidores de bienes y servicios, y todos nos
alegramos de disponer de mas cantidades de unos y otros. Un fuerte crecimiento del PIB esta
ligado a una caida del desempleo. No obstante, esta fuera de discusion que hay dimensiones del
bienestar que no se reflejan en el PIB, tales como la realizacion de actividades recreativas, la
desigualdad social, la seguridad de bienes y personas y la calidad del medio ambiente. Por tanto,
parece razonable plantearse cuestiones de fondo tales como preguntarse por la mejor manera de
orientar el desarrollo econémico, de forma que sirva al desarrollo humano y al bienestar.

¢ Coémo pueden tomarse en consideracion estos factores alternativos? Los estadisticos
oficiales (es decir, los que desempefian su funcion en las oficinas nacionales de estadistica) suelen
decir a los usuarios que, en lugar de explicar todo por medio de un solo indicador, tal como el PIB,
deberian utilizar un conjunto de ellos que les permitan hacer comparaciones entre paises para
alguno, o todos, estos factores, siendo el PIB solo uno de estos indicadores. Esto es, de hecho, lo
que hace la OCDE.

Sin embargo, algunos economistas (que trabajan principalmente en universidades) proponen la
construccion de un solo indicador, una especie de stper-PIB, que cubra no solo la produccién de
bienes y servicios sino también factores sociales y ambientales. Este indicador mostraria, por
ejemplo, una caida como consecuencia del deterioro del medio ambiente, del incremento de la
violencia o de la ampliacién de las desigualdades socio-econémicas. A partir de aqui seria muy
facil ordenar a los paises de acuerdo con su éxito a estos niveles. Algunas organizaciones han
creado un indice de este tipo, un ejemplo de los cuales es el “indice de desarrollo humano” de las
Naciones Unidas, que tiene tres componentes: calidad de vida, nivel de educacion y calidad de la
sanidad. Muchos economistas también han propuesto indicadores con estas caracteristicas.

Pero el problema del indicador “super-PIB” es que no esta claro como combinar la dimension
social y la de medio ambiente con la produccion de bienes y servicios. En otras palabras, ;qué
“precios” pueden utilizarse para ponderar el medio ambiente y las desigualdades sociales en
relacién con la produccion de leche o de maquinaria? Las ponderaciones que pudieran
proponerse no dejarian de ser arbitrarias y esto hace disminuir la credibilidad de tales indices. De
hecho, se puede demostrar que si, al calcular los indices, se modifican las ponderaciones de los
factores dificiles de cuantificar, se producen cambios sustanciales en la posicién que los paises
ocupan en el ranking. En consecuencia, hasta que no se alcance un consenso en relacion con el
método de célculo, hay pocas posibilidades de que un indice tipo stper-PIB sea calculado por los
estadisticos oficiales.

* Los lectores interesados en medidas alternativas del bienestar pueden consultar el OECD Economic Working
Paper: http://dx.doi.org/10.1787/832614168015
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4. La descomposicion espacial entre volimenes y precios:
paridades de poder de compra

El objetivo es comparar niveles absolutos del PIB per capita (o de otras variables tales
como el consumo) en volumen entre diferentes paises o regiones para un periodo dado
(normalmente un afo). {Por qué en volumen? Porque el objetivo es comparar las
cantidades de bienes y servicios producidos en cada pais y no el valor monetario de esta
produccion, que, obviamente, estara afectado por las diferencias entre los niveles de
precios. {Como se puede establecer esta comparacion espacial (es decir, entre paises,
regiones o zonas geograficas) en volumen?2?

Recuérdese que cuando se analiz6 el crecimiento a lo largo del tiempo de un pais
concreto, el PIB en volumen se calculaba dividiendo el PIB a precios corrientes por un
indice de precios, que es igual a 100 para el periodo base. El procedimiento que se utiliza
para las comparaciones espaciales es exactamente el mismo. Se obtiene el PIB en
volumen dividiendo el PIB a precios corrientes por un indice de “paridad de poder de
compra”, que se hace 100 para un pais concreto. De este modo, al igual que un indice de
precios refleja las variaciones de estos a lo largo del tiempo a partir de un periodo base (en
el que el valor del indice se hace igual a 100), el indice espacial refleja las variaciones del
peculiar precio constituido por el poder de compra, con relacién a los precios de un pais, o
regidn, concreto que se toma como base, y no con relacién a un periodo temporal.
Normalmente la OCDE utiliza como base para las comparaciones espaciales bien el nivel
medio de los precios de los paises de la OCDE o, simplemente, el nivel de precios de los
Estados Unidos. Por esta razon, en las “paridades de poder de compra” que difunde la
OCDE se hace a EEUU =1 (0 a 100).

Para mostrar de una forma sencilla el método de las paridades de poder de compra
(PPCs), considérese el caso de paises con la misma moneda, lo que exime considerar tipos
de cambio. También, para simplificar, puede suponerse que existe un solo producto: la
hamburguesa. Se parte de que los PIBs estan expresados a precios corrientes en la misma
moneda (por ejemplo, el euro) y que, en un periodo concreto, el PIB del pais A es igual a
1.000 y el del pais B es igual a 1.200. Esto puede escribirse como: PIB, = 1.000, PIB,,
=1.200. Ademas, puesto que solo hay un producto, la hamburguesa, los PIBs pueden
escribirse como Py*H, y Pp*Hp, donde P, es el precio en euros de una hamburguesaen el
pais A, y H, el numero de hamburguesas producidas en el pais A (igualmente en el caso del
pais B).

Nuestro objetivo es comparar los volimenes, es decir, determinar la relacién que
existe entre las cantidades H, y H;, Para ello deberemos calcular la ratio de precios PPC,
llamada “la paridad de poder de compra de B respecto de A”, como PPC = P,/P,
Deflactando el PIB de B por este PPC, en otras palabras, dividiendo PIB;, por PPC,
obtenemos P,* Hp, que es el PIB, en volumen, del pais B expresado “en precios del pais
A”. A partir de aqui, dividiendo este PIB en volumen del pais B a precios del pais A, por el
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PIB,, resultaH,/ H,, que es exactamente la relacion de volumenes que estabamos
buscando. Se puede observar que: 1) la PPC es una ratio del nivel de precios de un mismo
producto en dos paises diferentes; 2) el volumen obtenido deflactando el PIB de un pais
por su PPC respecto al pais base, es una valoracion a precios del pais base, es decir, del
pais que se toma como referencia, de este modo se eliminan las diferencias entre niveles
de precios en los dos paises, y 3) de la relacién entre montante del PIB en volumen del pais
que se pretende comparar y el PIB a precios corrientes del pais base, se obtiene una
comparacion en volumen que es nuestro objetivo.

Ahora supdngase que los dos paises no tienen la misma moneda. La moneda del pais
A (por ejemplo, los Estados Unidos) es el dolar, mientras que la del pais B es el euro. Si el
precio de la hamburguesa en el pais A es P,, en ddlares, y el precio de las hamburguesas
en el pais B es P, en euros, el PPC de una hamburguesa entre el pais Ay el B serd también
igual a Pp/P,. Sin embargo, en este caso el PPC se expresa como una ratio de monedas
que recoge la cantidad de euros que corresponden a cada ddlar. Esto debe interpretarse
como el importe en euros que se tiene que gastar en el pais B para obtener la misma
cantidad de hamburguesas que se pueden adquirir por un doélar en el pais A. Por tanto, la
PPC es igual al tipo de de conversion, que iguala el poder de compra de los dos paises.
Cuando dividimos el PIB del pais B por la PPC matamos dos péjaros de un tiro: eliminamos
la diferencia entre los niveles de precios en los dos paises y expresamos los dos importes
en la misma unidad monetaria, la del pais base.

Ante la posible pregunta de por qué, simplemente, no utilizar los tipos de cambio en
vigor en el mercado de divisas para hacer estas comparaciones, cabe argtir que el tipo de
cambio no ajusta exactamente las diferencias entre los niveles de precios entre dos paises
y, por tanto, no facilita una verdadera comparacion del volumen de bienes y servicios
producidos per capita. Tratemos de comparar el PIB per cépita de Suecia con el de
Estados Unidos usando, precisamente, el tipo de cambio. Para ello, primero dividimos el
PIB per capita de Suecia, expresado en coronas suecas, por el tipo de cambio corona/
délar. Lo que obtenemos es el PIB per cépita de Suecia expresado en ddlares. Para una
comparacion directa del PIB per cépita de Suecia expresado en dolares, con el PIB de
Estados Unidos, se divide por el PIB per céapita en ddélares de Estados Unidos (y se
multiplica por 100). Asi se ha calculado la curva rosa del grafico 3, que es un indice
porcentual que representa el tamafo del PIB per capita de Suecia en relaciéon con el de
Estados Unidos (que se ha acordado hacerlo igual a 100). El valor de este indice figura en
el eje de ordenada situado a la izquierda del gréafico.

La forma de la curva muestra claramente que el célculo antes descrito no da lugar a
un indicador adecuado de los PIB relativos en volumen. Claramente no es cierto que el PIB
per capita en volumen de Suecia fuera el 90% del de Estados Unidos alrededor de 1970,
antes de elevarse con fuerza hasta el 120% al final de la década de los afios 70, para caer
de nuevo al 70% a mediados de la década de los 80. ;De donde procede esta volatilidad?
Claramente del tipo de cambio reflejado en la curva de color azul (cuyos valores figuran en
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el eje de ordenadas de la derecha). La correlacion entre las dos curvas pone en evidencia
que la volatilidad de la primera (el PIB per capita en volumen de Suecia) procede
esencialmente de la volatilidad de la segunda (el tipo de cambio), de donde se deriva que
el tipo de cambio de la moneda no es un buen deflactor para medir los precios relativos.

Grafico 3. PIB per capita utilizando el tipo de cambio Suecia/EEUU

—— PIB per capita de Suecia como porcentaje del PIB per cépita de EEUU, eje de la izquierda
----- Coronas suecas por délares de EEUU, eje de la derecha
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Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries, Main Aggregates, 1970-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/640316887527

Dado que no es posible utilizar los tipos de cambio de mercado, es necesario
construir indices especificos para la descomposicion espacial volumen/precios que midan
la paridad de poder de compra (PPC). Estos indices de PPC son ratios de precios referidos
a productos idénticos en cada uno de los paises que se comparan, basados en la ratio que
figura mas arriba. indices de este tipo se pueden calcular para cada uno de los principales
agregados que componen el PIB (consumo final, formacion bruta de capital fijo,
exportaciones e importaciones). La media del conjunto de estos indices de PPC constituye
la PPC del PIB. En consecuencia, la PPC es un deflactor espacial del PIB que permite
comparar volumenes en valores absolutos entre paises, eliminando la diferencia entre los
niveles nacionales de precios. Como se ha visto, la utilidad de este deflactor no se limita a
las comparaciones entre paises con diferentes monedas ya que es también valido en
comparaciones entre paises con una moneda Unica (como los del area del euro) e, incluso,
entre regiones, o zonas geogréficas, de un mismo pais, lo que se puede llevar a cabo sin
mayores complicaciones porque los niveles de precios pueden diferir apreciablemente
entre regiones geograficas, incluso si tienen la misma moneda. En el caso de Francia, el
mismo salario en euros tiene mas valor en provincias que en Paris, simplemente porque el
coste de la vivienda es mas alto en Paris.
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El grafico 4 muestra el PIB per capita de Suecia en relacion con el de Estados Unidos,
utilizando dos métodos diferentes. El primero, representado mediante una linea continua,
es el que se ha visto en el grafico 3. Este es el método incorrecto que consiste en dividir el
PIB per capita de Suecia por el tipo de cambio. El segundo, representado por la linea
discontinua, se calcula dividiendo las mismas cifras del PIB per capita de Suecia por la
PPC, haciendo EEUU = 1. Este método, que es el correcto, permite concluir que, durante
el periodo 1970-2003, el PIB per capita de Suecia, en volumen, ha permanecido estable
alrededor del 80% del de Estados Unidos, mostrando una ligera tendencia decreciente.

Grafico 4. Correcto e incorrecto. PIB per capita: Suecia (EEUU = 100)

—— Incorrecto PIB per cépita deflactado por el tipo de cambio
----- Correcto PIB per cépita deflactado por las PPCs
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Fuente: OECD(2006), National Accounts of OECD Countries, Main Aggregates, 1970-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz http://dx.doi.org/10.1787/640325348428

Respecto a la relacion entre la PPC y el tipo de cambio, se muestra en la linea continua
del gréafico 5, que figura mas adelante, la PPC relativa de Suecia respecto a EEUU vy, en la
linea discontinua, el tipo de cambio entre el délar americano y la corona
WSS SRR W BEEER  sueca b IV. Ambos estan expresados en la misma unidad, esto es, a un
Se representan en este doélar americano corresponde un determinado importe de coronas
el RN EEWEER g ecas. Sin embargo, la PPC representa el importe, en coronas, que se
los del grafico 3. tiene que gastar en Suecia para obtener la misma cantidad de bienes y
servicios que se obtienen con un ddlar en los Estados Unidos, mientras
que el tipo de cambio es el resultado de la oferta y la demanda en el mercado de divisas
entre coronas suecas y doélares americanos. A veces se afirma que la PPC es una especie
de tipo de cambio de equilibrio. Se podria incluso decir que cabe esperar una elevacion del
tipo de cambio de una moneda cuando su cotizacion esté por debajo de la PPC (y
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Grafico 5. PPC y tipo de cambio: Suecia/EEUU
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viceversa), en tanto que, en este caso, los tenedores de ddlares tendrian un incentivo en
gastarlos en Suecia, o viceversa.

Sin embargo, a pesar de que el grafico muestra que el tipo de cambio ha estado
fluctuando alrededor de la PPC, es necesario evitar una interpretacion simplista. Las
fluctuaciones en los mercados de cambios dependen de muchos factores, por lo que seria
imprudente especular (0 “tomar una posicion”) respecto a una determinada moneda,
basandose, exclusivamente, en su comparacion con la PPC calculada por la OCDE.
Ademas, el intercambio de monedas esta dominado por las exportaciones, las
importaciones y por los movimientos de capital, mientras que la PPC se calcula para todos
los bienes y servicios, incluyendo aquellos que ni se importan ni se exportan.

En el mundo real el célculo de las PPC conlleva una cierta complejidad. Esta basado
en encuestas que pretenden determinar los precios de una muestra representativa de
productos que deben ser idénticos en cada uno de los paises, para que las comparaciones
de estos sean validas. La principal dificultad estriba en la eleccion de los productos a incluir
en la muestra en tanto que, ademas de comparables, deben ser representativos (es decir,
deben ser productos de consumo generalizado en cada uno de los paises donde se toman
datos de la muestra). Esto es fécil para un cierto tipo de hamburguesas pero mas dificil para
otros bienes y servicios, que, con frecuencia, son diferentes de un pais a otro. Ademas, las
ratios de precios tienen que elaborarse para un gran nimero de productos y para varias
regiones o paises. Si hay multiples productos y regiones, la paridad de poder de compra
conjunta es una media ponderada de las ratios de precios entre los diversos paises
(regiones o zonas geogréficas) para una “cesta” comparable de bienes y servicios®. Esta
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cesta incluye todos los componentes de la demanda final (consumo, inversién y
exportaciones netas). Por otra parte, la formula para obtener las PPC es mas compleja que
la que se utiliza para calcular la descomposicién entre volumen y precios a lo largo del
tiempo (descomposicion temporal). Esto se debe a que se quiere llegar a una medida que
sea tanto “simétrica” como “transitiva”. Simétrica quiere decir que el volumen del pais B
respecto del pais A debe ser igual a la inversa del volumen del pais A respecto del pais B.
Transitiva significa que si el pais C es equivalente al 80% del pais B y el pais B es el 75%
del pais A deberia ser posible calcular directamente que el pais C es igual a (0,8 x 0,75) x A.

A pesar de la dificultad de calcular la PPC se pueden establecer los siguientes
principios generales extrapolando el ejemplo de la hamburguesa recogido mas arriba: 1) la
PPC es una ratio de precios; 2) la PPC es el tipo de cambio que iguala el precio de una
cesta, o canasta, determinada de bienes y servicios, y 3) para calcular la PPC se toma
siempre como referencia a un pais, o a un grupo de paises, y por tanto, las magnitudes
expresadas en PPC son siempre magnitudes relativas. Para los calculos de la PPC la
OCDE suele tomar a los Estados Unidos como pais de referencia y por esta razén en los
cuadros de la OCDE se indica “Estados Unidos = 100”. Pero esto no tiene mas alcance que
una eleccion con fines de presentacion. Realmente, a veces los cuadros de la OCDE toman
como referencia la media de los paises de la OCDE, que se hace igual a 100. Una vez mas
hay que insistir en que, al igual que en cualquier otra cifra en volumen, el nivel, o importe,
de la variable expresada en PPC en si misma no significa nada. Solo los niveles relativos
son significativos, y no dependen del pais que se haya tomado como referencia. El que se
establezca que EEUU es igual a 100, o que la media de la OCDE es igual a 100, no afecta
a los niveles relativos.

El grafico 6 muestra, con datos referidos al afio 2002, la diferencia entre los PIBs per
cépita de un grupo de paises de la OCDE expresados a tipos de cambio corrientes y a
paridades de poder de compra. Se puede comprobar que el efecto principal de utilizar
PPCs en lugar de tipos de cambio es un incremento en términos relativos de los PIBs per
capita de los paises mas pobres, como Hungria, México, Polonia y Turquia. ¢Por qué
sucede esto? Porqgue el nivel de precios relativos en los paises mas pobres esta por debajo
del nivel de precios de los paises mas ricos y esta diferencia no se ha incorporado
totalmente en los tipos de cambio de mercado. Otro factor es que la PPC incluye todos los
bienes, incluso aquellos que no se negocian internacionalmente, tales como la vivienda,
que en los paises pobres es mas barata que en los paises ricos. En conclusién, al utilizar
como deflactor a la PPC se obtiene una mejor representaciéon de la renta de cada pais,
especialmente en el caso de los paises pobres.

A pesar de que las PPCs son mas adecuadas para llevar a cabo comparaciones
internacionales en volumen que los tipos de cambio, no dejan de ser una construccién
estadistica mas que una medida precisa. En particular, es mas dificil calcular PPCs que
indices de precios a lo largo del tiempo. Es relativamente facil calcular incrementos de
rentas a lo largo del tiempo, pero cémo se compara la renta de un apartamento en
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precios: paridades de poder de compra
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Grafico 6. PIB per capita a precios corrientes y en PPC
Estados Unidos en 2002 = 100
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Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Main Aggregates, 1970-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
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Londres con la de apartamentos situados en Varsovia o Madrid? Otra dificultad es que se
asignan presupuestos limitados a las encuestas de toma de precios necesarias para
calcular las PPCs, lo que implica que el nimero de observaciones es
pequefio en comparacion con las que se realizan para calcular indices de
precios a lo largo del tiempo. En términos generales, la varianza de un
afo a otro del resultado de los célculos de la PPC es muy grande. Por
tanto, la OCDE recomienda no deflactar las series del PIB per capita con
las series “corrientes” de las PPCs cuando se pretenden realizar
comparaciones temporales del volumen del PIB, porque los resultados

V. Por otra parte, tienen la
desventaja de utilizar indices
de precios fijos. Por ejemplo,
exageran el PIB en volumen,
relativo, més reciente de
paises que son grandes
productores de ordenadores,

que se obtienen no son totalmente homogéneos a lo largo del tiempo, a
pesar de que, tedricamente, tienen la ventaja de utilizar una estructura de
precios que se va actualizando constantemente.

Es mejor utilizar las series nacionales del PIB en volumen a precios de
un aio base comun (por ejemplo, 2000) y deflactarlas por la PPC de un afio
fijo (por ejemplo, 2000), aunque no sea necesario tomar el mismo ano. De
esta forma, se obtienen series que estan expresadas en volumen por
partida doble: volumen a lo largo del tiempo (volumen temporal) y volumen
espacial. Estas series tienen la ventaja de presentar la tasa de crecimiento
del PIB per céapita en volumen de cada pais y, al mismo tiempo, permiten
realizar comparaciones de los niveles de volumen entre paises » V. Este
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o computadoras, cuyos
precios tienden a caer alo
largo del tiempo.
Apoyandose en indices de
precios basados en un
periodo situado en el pasado
tienden a atribuir una
ponderacién mas elevada a
las computadoras de la que
se deduciria en caso de
haberse basado en un
periodo mas reciente.
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método, denominado por algunos como “PPC constante”, es el utilizado en el grafico 2 de
este capitulo, y de ahi que el titulo del cuadro incluya la frase “basado en PPCs 2000”. De
hecho, a pesar de que el grafico muestra las series del PIB per capita en relacion con el de
Estados Unidos para el periodo que va de 1970 hasta 2003, la PPC que se ha utilizado es
Unicamente la del afio 2000. Los datos para otros afios se han obtenido aplicando a los
niveles de 2000 las variaciones del PIB per capita en volumen del pais en cuestion. El
ejercicio 1, al final de este capitulo, explica cémo aplicar este método. Pueden encontrarse
mas detalles en los documentos http://www.oecd.org/dataocecd/32/34/2078177.pdf, y
http://www.oecd.org/dataoecd/50/27/1961296.pdf.

5. Comparacidn de variables en términos absolutos: el
consumo de los hogares

Las comparaciones de niveles absolutos de variables entre paises, plantean otras
dificultades, ademas de la de encontrar un indice espacial de precios que sea valido para
utilizarlo como deflactor. Estas dificultades estan relacionadas con las diferencias
institucionales entre los paises. Por ejemplo, las comparaciones entre paises de los niveles
absolutos del consumo de los hogares contienen una trampa en la que es facil caer. Segun
se explica en el capitulo 5, en las cuentas nacionales hay dos posibles definiciones de
consumo de los hogares:

@ Gasto en consumo final de los hogares, que corresponde a la compra de bienes y
servicios por los hogares.

o Consumo efectivo individual de los hogares, que es igual al gasto en consumo final
de los hogares mas el “consumo individual”, que esta constituido por el gasto de las
administraciones publicas y las ISFLSH (instituciones sin fin de lucro al servicio de los
hogares) en cosas que directamente benefician a los hogares, tales como educaciéon y
sanidad. Los hogares no pagan directamente por estos servicios (los pagan
indirectamente via impuestos), pero se benefician de ellos.

Las comparaciones internacionales sobre el consumo per capita solo son
significativas si estan basadas en el consumo efectivo individual. Es asi porque en los
distintos paises existen diferencias en la proporcion del gasto en educacion y sanidad de la
que se hacen cargo los hogares y de la que recae sobre las administraciones publicas. Si
se utilizara el gasto en consumo final y no el consumo efectivo, se caeria en la trampa de
subestimar el consumo per capita en paises que, en gran medida, “socializan” este tipo de
gasto (en particular, los paises de Europa occidental) comparados con paises que dejan
este gasto a cargo del sector privado (Estados Unidos). Por esta razoén, en las series de
volumen de cuentas nacionales que publica la OCDE se compara el consumo efectivo
individual per capita, deflactado por una PPC apropiada.
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El grafico 7 muestra el porcentaje sobre el PIB del gasto de consumo final y del
consumo efectivo individual para 10 paises, con datos del afio 2001 (precios corrientes, en
moneda nacional). Para estos diez paises, el gasto de consumo final de los hogares
alcanza valores entre el 45% al 60% del PIB, mientras que el consumo efectivo individual
es aproximadamente el 70%. Las diferencias mas grandes son las que se producen en
Francia y Dinamarca, dos paises que, en gran medida, tienen “socializado” sus gastos en
educacioén y sanidad.

Grafico 7. Gasto en consumo final versus consumo efectivo individual
En porcentaje del PIB, 2002
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Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Main Aggregates, 1970-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=7 hitp.//dx.doi.org/10.1787/640467486165

Hablando en términos generales, las comparaciones de los niveles absolutos de las
variables de las cuentas nacionales son problematicas. La razén principal de esa dificultad
es que no todos los paises utilizan las mismas convenciones. Como se indicé en la primera
seccion de este capitulo, esta circunstancia tiene un pequefio impacto en las
comparaciones de las tasas de crecimiento pero puede afectar en las comparaciones de
niveles absolutos en varios puntos porcentuales del PIB. Ademas de estas diferencias, hay
que tener en cuenta que la calidad de los sistemas estadisticos que elaboran estas
estimaciones es muy diversa. Algunas oficinas nacionales de estadistica disponen de
listados muy completos de las empresas y/o pueden acceder a exhaustivas declaraciones
fiscales de las empresas (porque han establecido acuerdos con las autoridades fiscales
con ese fin). En consecuencia, estas oficinas nacionales de estadistica disponen de datos
que cubren la mayor parte de sus economias. Por el contrario, otros paises, no tienen a su
disposicion una base de datos tan completa. En principio, se espera que los paises ajusten
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sus PIBs teniendo en cuenta la economia “sumergida” o “no observada” (véase el

capitulo 4). Sin embargo, seria pretencioso esperar que los paises sigan exactamente el
mismo sistema para calcular estos ajustes. Considerando todo lo hasta aqui expuesto,
seria ilusorio pensar que el grado de precision con el que se estiman los niveles, o valores
absolutos, del PIB es inferior a varios puntos porcentuales.

Ademas de estos problemas, cuando se tiene en cuenta la falta de precisiéon de los
calculos de las paridades de poder de compra, se llega a la conclusién de que no es
posible tener una confianza ilimitada en las comparaciones de niveles absolutos. Por
ejemplo, la OCDE considera que una diferencia entre el PIB per céapita de dos paises
inferior al 5% no se considera realmente significativa. Recuérdese, sin embargo, que una
diferencia entre tasas de crecimiento en volumen del 0,2% se considera realmente
significativa. A veces, algunos periodistas otorgan una relevancia excesiva a noticias tales
como que el PIB per cépita de un determinado pais ha excedido al de otro en, incluso,
menos de un punto porcentual. Informaciones de este tipo tienen que tratarse con cautela
y, si la diferencia se mantiene en una cantidad muy reducida, se deberia comprobar si la
tendencia del crecimiento en volumen confirma este resultado. En el caso de que no lo
confirme, seria mas razonable decir que los PIBs per capita de los dos paises son
aproximadamente iguales.

Notas

1. N. del T. Lo que en Espafia se denomina sanidad, o servicios sanitarios, se designa en algunos
paises latinoamericanos como salud, o servicios de salud.

2. Para una presentacion completa, los lectores pueden consultar: OECD (2005), Purchasing Power
Parities and Real Expenditures: 2002 Benchmark Year, 2004 Edition, OECD, Paris.

3. N. del T. Lo que en Espana se denomina “cesta de la compra”, en el contexto de los bienes y
servicios incluidos en el IPC, se denomina, en algunos paises latinoamericanos, “canasta de la
compra”.
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Lo que importa retener

>

Las definiciones y convenciones que se utilizan para
elaborar las cuentas nacionales son internacionales. Por
tanto, en principio, es posible comparar los datos de
cuentas nacionales de distintos paises.

En la practica, los métodos que se utilizan en los distintos
paises no son exactamente los mismos, al igual que son
distintas las instituciones establecidas en cada uno de
ellos. A efectos de andlisis debe tenerse en cuenta que las
tasas de crecimiento de las variables de las cuentas
nacionales son mas comparables que sus niveles, o
valores, absolutos.

Es necesario llevar a cabo las transformaciones
apropiadas de determinadas variables: por ejemplo, dividir
por el tamaio de la poblacién (para obtener agregados
“per capita’)) o tener en cuenta las diferencias
institucionales.

Con el fin de comparar los niveles de los PIB per capita en
volumen de diversos paises o regiones es fundamental
deflactarlos por las paridades de poder de compra (PPCs)
por PIB, y no por los tipos de cambio de mercado en vigor.

Dividiendo el PIB (u otras variables) por la PPC apropiada,
se eliminan las diferencias en los niveles de precios entre
dos paises, lo que permite comparar el PIB (u otras
variables) en volumen.

La PPC se calcula también entre diferentes paises con la
misma moneda (o entre regiones del mismo pais), en tanto
que la misma moneda no tiene necesariamente la misma
paridad de poder de compra en diferentes regiones
geograficas.
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Ejercicios

EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1: Calculos del PIB per capita en PPC constante y
comparaciones con la PPC corriente

Pregunta 1: El cuadro 1, que figura mas abajo, muestra la PPC de Estados Unidos,
Suecia y Japon; el cuadro 2 muestra el PIB en volumen (a precios del afio 2000) para
estos paises; y el cuadro 3 recoge las poblaciones de estos paises. Utilizando los datos
de estos cuadros, crear uno nuevo donde figuren los indices relativos del PIB per cdpita
en volumen (EEUU=100), a la PPC constante del afio 2000. Basados en los resultados
que se obtengan dibujar un grafico similar al grafico 2 de este capitulo.

Pregunta 2: El cuadro 4 presenta el PIB de estos paises, pero en esta ocasion a
precios corrientes. Calcular una serie de PIB per capita deflactado por la PPC corriente.
Comparar los resultados con el cuadro creado como respuesta a la pregunta 1. Comentar
las diferencias.

Cuadro 1. Paridades de poder de compra del PIB
. _____________________________________________________________________________________________________________________|

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Japon 175,49 170,87 168,68 166,54 162,04 154,82 149,22 143,67 139,14
Suecia 9.4 9,30 9,38 9,48 9,34 9,19 9,34 9,36 9,39
EEUU 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Cuadro 2. PIB en volumen a precios del ano 2000

Miles de millones de monedas nacionales
|

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Japon 480.223  496.718 505517  500.224  499.546  511.462  512.501 510.949  517.619
Suecia 1.870,7 1.894,9 1.941,1 2.011,8 2.103,9 2.195,0 2.218,0 2.261,8 2.294,9
EEUU 7.972,8 8.271,4 8.647,6 9.012,5 9.417,1 9.764,8 9.8389 10.0235 10.330,0
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Ejercicios

Cuadro 3. Poblacion en miles

|
1995 1996 1997

1998 1999 2000 2001 2002 2003
Japon 125570  125.864  126.166  126.486  126.686  126.926  127.291  127.435  127.619
Suecia 8.827 8.841 8.846 8.851 8.858 8.872 8.896 8.925 8.958
EEUU 266.588  269.714 272958  276.154  279.328 282429  285.366  288.217  291.073

Cuadro 4. PIB a precios corrientes
Miles de millones de monedas nacionales

|
1995 1996 1997

1998 1999 2000 2001 2002 2003
Japon 496.922  509.983  520.939 514595  507.224 511462  505.847  497.896  497.485
Suecia 1.770,2 1.815,1 1.888,2 1,971,9 2.076,6 2.195.0 2.269,1 2.352,9 2.438.5
EEUU 7.342,3 7.762,3 8.250,9 8.694,6

9.216,2 9.7648 10.0759 104348 10.951,3
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4 EL AMBITO DE LA PRODUCCION

118

I_a produccion es el proceso que se dirige a la obtencion de productos (en el sentido que
este término tiene en cuentas nacionales), en el que se crean puestos de trabajo y se
generan rentas (ingresos) que se perciben por los trabajadores y los propietarios del capital,
y que termina en los bienes y servicios que se encuentran en almacenes y comercios. El
concepto de produccion es central en economia. Se utiliza por los economistas,
fundamentalmente, en términos de volumen (es decir, no en términos de precios
corrientes).

La produccién es el resultado de tres factores de produccion: trabajo, capital y
consumo intermedio (insumos o inputs). Las presentaciones macroeconémicas utilizan con
frecuencia una medida basada en el valor afiadido, o valor agregado, en lugar de en la
produccién, lo que permite prescindir del consumo intermedio y, por tanto, mostrar solo al
trabajo y al capital como factores de produccion. Cuando modelizan el crecimiento del
producto en volumen (0, en su lugar, el crecimiento del valor afiadido, una vez se ha
deducido el consumo intermedio de ambos lados de la ecuacién), los economistas de la
OCDE se valen de la siguiente férmula:

Y = [f (L, K) x PTF]’

donde Y’ es la tasa de crecimiento del valor afiadido; L representa al trabajo y K
al capital; f es la funcion de produccion; y el signo (') significa “derivada de”. El
término “PTF” se refiere a la “productividad total de los factores”, que esta
constituida por la parte de la variacién del valor afiadido que no puede atribuirse ni a
variaciones del factor trabajo ni a variaciones del factor capital. La tasa de
crecimiento de la productividad multi-factorial representa la contribucién al
crecimiento del valor afiadido de una combinacion mas productiva de trabajo y
capital (por ejemplo, mejor organizaciéon del trabajo o nuevas técnicas). A la PTF se le
llama a veces “progreso tecnoldgico no incorporado”, en tanto que es el resultado de
un progreso técnico que no se refleja en la medicién del trabajo y del capital. La PTF
no se puede medir directamente y solo se puede obtener como un factor residual de
la formula que figura mas arriba. A pesar de ser dificil de captar, la PTF es el factor en
que se basa el crecimiento a largo plazo del nivel de vida. En los ultimos afos se ha
puesto de manifiesto que la PTF ha crecido mas rapidamente en los Estados Unidos,
Canada, Australia y en los paises del norte de Europa que en Francia, Alemania e
Italia. Esta constatacion ha puesto en evidencia la necesidad que tiene Europa
continental tanto de invertir en nuevas tecnologias e 1+D como de emprender
reformas estructurales.

Los economistas de la OCDE también utilizan estadisticas de produccién, por
supuesto en términos de volumen, para estimar la “brecha de produccion” o “brecha de
capacidad” (concepto que se define mas adelante y que se suele conocer por “output
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EL AMBITO DE LA PRODUCCION 4

gap”), como parte de su seguimiento regular de la situacion econémica en los Estados
miembros. La idea basica es muy simple: dada la cantidad de trabajo y capital disponible
en un momento dado, ¢cual es la maxima tasa de crecimiento en volumen que se puede
alcanzar sin estimular la inflacién? El montante del PIB que corresponde a esa tasa se
denomina “PIB potencial”. Cuando la demanda de bienes y servicios excede al PIB
potencial, la economia se ve enfrentada a diversos problemas: las empresas tienen que
ofrecer salarios mas elevados para atraer, o retener, a los trabajadores que necesitan, el
mayor consumo y la mayor inversion presionan al alza los precios de bienes y servicios y la
competencia entre los que demandan créditos presiona al alza los tipos de interés, que son
una parte del coste del capital. El PIB potencial se compara con el PIB observado y si este
ultimo es mas bajo que el potencial se dice que se esta ante un “output gap negativo”. En
esta situacién las autoridades tratan con frecuencia de estimular la demanda, bien
reduciendo los impuestos o bien incrementando el gasto publico (por ejemplo, en grandes
proyectos de infraestructura y/o incrementando el numero de funcionarios). Por su parte,
ante una situacion como la descrita, el Banco Central puede decidir reducir sus tipos de
interés. Si, por el contrario, se estuviera ante un “output gap positivo” —es decir, si el
crecimiento del PIB observado excede del potencial- sera dificil elevar el gasto publico o
disminuir los impuestos sin generar automaticamente inflacion, siendo la reaccion habitual
de los bancos centrales la elevacion de sus tipos de interés

A pesar de que, como se ha indicado, el concepto de PIB potencial
es simple, su célculo no esta exento de una cierta complejidad, porque
requiere la medicion del stock de capital y el valor de los servicios
prestados por este capital, ademas de la medicién del factor trabajo. Este
ultimo no es, simplemente, el nimero de trabajadores sino, por el
contrario, el de horas trabajadas, ajustadas por la composicion

I. Debe tenerse en cuenta
que el crecimiento no es
estable sino que refleja la
evolucién de los “ciclos
econémicos”. A

cualitativa de la fuerza de trabajo (niveles de destreza o habilidad). Por
otra parte, es necesario estimar la funcién de produccion
macroeconémica que relaciona estos factores de produccion con la
produccién. A pesar de estas dificultades, la OCDE estima el crecimiento
del PIB potencial de sus Estados miembros, y publica regularmente los
“output gaps” resultantes. Por ejemplo, en 2005, los economistas de la
OCDE estimaban que el output gap de Estados Unidos era casi nulo (lo
que implicaba que su crecimiento era el de su nivel potencial), mientras
que era negativo para Francia (-1,4 puntos), Alemania (-2,1 puntos) y
Japon (0,4 puntos)'. Estas estimaciones varian de acuerdo con la fase
del ciclo econémico en que esté situado cada pais » |. Un crecimiento no
inflacionario por encima del PIB potencial solo se puede obtener
incrementando la productividad aparente del trabajo y del capital (véase

continuacién de una
recesion (es decir, de una
caida del PIB), la economia,
estimulada por la inversion
de las empresas,
experimenta una nueva
subida hasta alcanzar un
maximo y, a partir de ahi,
vuelve a caer en recesion.
Un ciclo completo dura
entre 6y 10 afos y tras uno

empieza otro.

el recuadro 1), y una de las vias para conseguirlo son las reformas estructurales.

Los estudios publicados por la OCDE incluyen sistematicamente secciones sobre el
progreso realizado por los Estados miembros en lo relativo a las “reformas estructurales”.
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Recuadro 1. Productividad aparente del trabajo

La productividad aparente del trabajo se define como la relacién entre la produccion y el trabajo.
Si se designa por Y el volumen de produccion y por L el volumen de trabajo, la productividad del
trabajo es igual a Y/L, es decir, la cantidad de produccién por unidad de trabajo. Para el andlisis
macroecondémico los economistas prefieren utilizar como numerador el valor afadido (también
denominado valor agregado) en volumen (es decir, el PIB), en lugar de la produccién. El
denominador que se utiliza es el volumen de trabajo medido por el nimero de trabajadores
multiplicado por la media de horas trabajadas (que, idealmente, se deberian ajustar segun el nivel
profesional de los trabajadores). Normalmente, en la practica, se estd mas interesado en el
crecimiento de la productividad del trabajo que en su nivel absoluto. Esto significa calcular Y - L
(en lugar de Y/L), donde Y’ es el crecimiento en volumen del valor afiadido y L es el crecimiento
en volumen del trabajo.

Esta expresion levanta las sospechas de los sindicatos, que la consideran un eufemismo
que encubre ataques a los derechos sociales adquiridos, tales como el salario minimo
garantizado, la legislacion relativa a la proteccion del empleo y el derecho a percibir
prestaciones de desempleo cuando se ha perdido el puesto de trabajo. No obstante, esta
es una visién parcial del problema, puesto que las reformas estructurales implican no solo
la desregulacion del mercado de trabajo sino también la del mercado de bienes y servicios.
Las reformas estructurales de los mercados de productos suponen un incremento de la
competencia entre los productores por medio de, por ejemplo, la apertura de los mercados
nacionales a la competencia extranjera, la abolicion de carteles y de otros acuerdos en
contra de la libre competencia, y el abandono de los monopolios publicos, especialmente
en campos tales como los transportes por ferrocarril y aéreo, las telecomunicaciones y la
electricidad, gas y agua.

Para determinar qué sectores de la economia necesitan reformas estructurales, los
economistas de la OCDE comparan la productividad de diversas industrias en diferentes
Estados miembros. Dedican especial atencion al crecimiento de los sectores construccion
de automoviles, lineas aéreas y compafhias de electricidad, y a partir de ahi tratan de
determinar la estructura institucional de los paises en que estos sectores crecen mas
rapidamente. La idea es que lo que, aparentemente, funciona en unos paises deberia
probarse en otros. Todos estos andlisis se basan, casi exclusivamente, en los datos de
produccién, o de valor afiadido, en volumen, que facilitan las cuentas nacionales.

1. La frontera de la produccién

Por tanto, la produccién es un concepto central para los contables nacionales que
pretenden compilar datos que sean de utilidad para los analistas, las autoridades y el
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publico en general » Il. Esta aun por determinar qué comprende
exactamente el concepto produccion. Para ello se necesita trazar la
“frontera de la produccion”, decidiendo qué incluir y qué excluir. La
mayoria de lo que se incluye en el PIB no plantea ningun tipo de
controversia. Para empezar, debe tenerse en cuenta que produccion,
segun las cuentas nacionales, es el proceso que crea los bienes y
servicios que los hogares compran para satisfacer sus necesidades
cotidianas y que las empresas adquieren para poder producir estos bienes y servicios. El
término que importa en la frase precedente es el verbo “comprar” (o adquirir), que implica
que todas las operaciones “monetizadas” estan incluidas en el PIB. Pero, puesto que nadie
compra la produccién de los ministerios o del ejército ¢ qué se puede decir de la actividad
de los funcionarios publicos y de los miembros de las fuerzas armadas? Otra zona gris de
las cuentas nacionales es la de los servicios prestados gratuitamente por los hogares. Si
una persona paga a otra por limpiar sus ventanas, se realiza una produccion, porque se ha
vendido un servicio. Pero qué ocurre si la gente limpia sus propias ventanas? ¢Se incluye
esa actividad dentro de la frontera de la produccion?

Il. Pero cabe sefialar que el
concepto produccion es
ajeno ala contabilidad de las

empresas, en la que no
aparece como tal

Como se vera mas adelante no hay un consenso general favorable a la inclusién de los
servicios prestados por las administraciones publicas en el PIB. A pesar de que estos
servicios no se venden, en las cuentas nacionales se incluyen como produccion (y como
valor afadido o agregado) y se denominan servicios no de mercado producidos por las
administraciones publicas. El valor afiadido por estos servicios es muy importante ya que
supone, aproximadamente, entre el 15% y el 20% del PIB, dependiendo del pais de la
OCDE de que se trate. Por contraste, la “produccion no de mercado” de los hogares —
cocinar, limpiar el hogar, cuidar de los nifios, hacer la compra, etc.— no esté incluida en las
cuentas nacionales, a excepcion de los servicios de alojamiento que los propietarios de las
viviendas producen implicitamente para su propio uso. En las cuentas nacionales se hace
como si los propietarios-ocupantes se prestaran a si mismos servicios de alojamiento. Se
establece que estas transacciones tedricas, o ficticias, que se denominan en la jerga de las
cuentas nacionales “imputadas”, son iguales a las rentas (es decir, a los alquileres) que los
propietarios de las viviendas tendrian que haber pagado para vivir en viviendas del mismo
tipo, en el mismo distrito y dotadas de los mismos servicios. Para calcular la produccion
total de los “servicios de vivienda” (o “servicios de alojamiento”), estos alquileres
imputados se afiaden a los alquileres afectivamente pagados.

Las imputaciones se realizan solo cuando son absolutamente necesarias para el
analisis de los cambios de los agregados macroecondmicos a lo largo del tiempo, o para
facilitar las comparaciones entre diversos paises. Este es el caso de los alquileres
imputados a los propietarios que ocupan sus propias viviendas. Si esta produccién no se
incluyera, mediante una imputacion, el resultado seria una caida estructural del PIB a lo
largo del tiempo, porque, a largo plazo, la tendencia al alza de la adquisicién de viviendas
en propiedad produciria automaticamente una tendencia a la baja en el valor de los
alquileres efectivamente pagados (y por tanto, del PIB, en ausencia de otros cambios). Esto
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dificultaria las comparaciones de los PIBs de diferentes paises, porque la tasa de viviendas
habitadas por sus propietarios varia notablemente en los distintos paises.

Otro ejemplo de imputacién en las cuentas nacionales es la de los bienes
(principalmente alimentos) que algunas familias producen para su propio consumo. Esto
representa solo una pequefa proporcion de la produccion de los Estados miembros de la
OCDE, pero que es mucho mas elevada en los paises en vias de desarrollo, en los que los
hogares que tienen pequefias explotaciones agricolas y ganaderas consumen una gran
parte de su propia produccién. En algunos paises, los hogares que mantienen estas
explotaciones y otros, producen, incluso, sus herramientas, viviendas y edificaciones
anexas o su propia vestimenta. Como resultado, la convencién adoptada

il Cuando se prestan en cuentas nacionales al calcular el PIB ha sido imputar la produccion de
SACEECLEEEEIE todos los bienes que constituyen el autoconsumo de los hogares,
retribucion, se intenta atribuyendo a estos bienes el precio de mercado de bienes idénticos. Por
UERIESSEREEIEEER otra parte, como se vio mas arriba, los servicios producidos para si
Pt B LSRR mismos por los hogares no se imputan en las cuentas nacionales, con la
Por ejemplo, se intenta notable excepcién de los servicios de alojamiento, en el caso de los
estimar el valor de la propietarios que ocupan su propia vivienda. Tampoco se tienen en
SECEERUCEE N EEEEER  cuenta los servicios que algunos hogares prestan gratuitamente a otros
R RRIEEE e (reparacion gratuita del goteo de un grifo del vecino) » I11. Tales
SUEELE R B IS exclusiones pueden parecer arbitrarias, pero, al menos, tienen el mérito
en forma de clases de que eximen realizar multitud de imputaciones, algunas de ellas
GUEEEESRIERVIEEERE extremadamente arriesgadas (véase el recuadro “Los servicios de lo
LEEEEERE DL hogares”, al final de este capitulo).

122

En conclusion, las cuentas nacionales definen la produccion como el resultado de la
utilizacion de uno, o mas, de los tres factores de produccion: trabajo, capital y consumo
intermedio (insumos materiales). Esta condicién necesaria lleva a una definicion muy
amplia de produccion, que se limita posteriormente por la imposicion de otros criterios,
como se evidencia en el diagrama que figura a continuacién (que debe leerse empezando
por la esquina superior izquierda). La flecha mas importante del diagrama, que puede
considerarse el corazon de las cuentas nacionales, es la que figura en la esquina superior
derecha, que indica que la produccién consiste, fundamentalmente, en el valor de los
bienes y servicios producidos por determinados agentes econémicos para ser vendidos a
otros agentes econémicos (intercambiados por dinero o, excepcionalmente, mediante
trueque). En las economias de los paises de la OCDE estos bienes y servicios constituyen
la mayor parte de la produccién. Sin embargo, no se pueden pasar por alto a los servicios
no de mercado producidos por las administraciones publicas, ni a los alquileres imputados
que se aplican a los que habitan en viviendas de su propiedad.
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Diagrama 1. Bienes y servicios dentro de la frontera de produccién

¢ Se utiliza capital, trabajo o insumos
materiales para producir bienes Si ¢Se intercapbian por Si Incluido en la
y servicios? dinero o son objeto frontera de la
No de trueque? produccion (PIB)
No

Ejemplos: petréleo
— bajo tierra, peces en el mar, $Son bienes? Si
Excluido bosques naturales
de la frontera
de la produccion Mi
(PIB) /1_ Ejemplos: cocinar, lavar ¢Se trata de servicios no de

mercado prestados por las

\ la ropa, cuidado de los
nifios, bricolaje administraciones publicas
0 servicios de alojamiento

prestados por los propietarios
que habitan sus viviendas?

Antes de pasar a una descripcion mas detallada, es importante tener en cuenta que la
produccion en la contabilidad nacional mide el resultado de la actividad productiva durante
un periodo, que puede ser un afo o un trimestre. Se dice que la produccién es una “variable
flujo”, por oposicion a una “variable stock”, que, como indica su nombre, mide un stock al
final del periodo, tal como el stock de productos terminados a 31 de diciembre de un afio
cualquiera. Las variables flujo se pueden sumar: la produccién de un afio es la suma de la
produccion de los trimestres de ese afio. No es este el caso de las variables stock.

2. Laeconomia ilegaly la economia sumergida

En el diagrama 1 no se distingue entre produccién legal e ilegal, por lo que se puede
concluir que las actividades ilegales estan dentro de la frontera de la produccién y que, por
tanto, estan incluidas en el PIB. Tales actividades son de dos tipos: 1) ilegales, tales como
el comercio de bienes robados, la prostitucién organizada (en paises donde es ilegal) y la
produccién y el trafico de drogas, y 2) legales, pero organizadas de forma ilegal, como el
caso de los trabajos de fontaneria o de reparacién pagados en efectivo y no declarados a
las autoridades fiscales.

En los paises de la OCDE las actividades ilegales son marginales, en términos
macroeconémicos. La mayoria de las estimaciones que se han realizado las sittan por
debajo del 1% del PIB. Aunque en teoria estan incluidas en el PIB, en la practica estas
actividades no son objeto de estimacion, por lo que puede considerarse que no figuran en
el PIB. Por otra parte, se conoce como economia sumergida, subterranea, “en negro” u
“oculta” a las actividades legales que se desarrollan ilegalmente (para evitar pagar
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impuestos y contribuciones sociales), que se estima alcanzan entre un 2% y un 15% del
PIB en los paises de la OCDE. Esta proporcién es tan elevada que los contables nacionales
han tenido que desarrollar técnicas especiales para asegurar que estas actividades se
incluyen en las estimaciones del PIB. El grafico 1 muestra la proporcién del PIB generado
por las actividades ocultas o sumergidas. En el grafico se ha denominado a estas
actividades economia “no-observada” porque no pueden ser observadas por los tipos
habituales de estudios y encuestas. En Hungria, por ejemplo, la economia no observada, o
informal, representa el 16% del PIB oficial en el periodo a que va referido el grafico. Esta es
la parte que, estimada utilizando técnicas especiales, se ha incorporado a la que se deduce
de las fuentes estadisticas oficiales. Por lo tanto no se puede afirmar que las cuentas
nacionales no incluyen a la economia “sumergida”. Como un ejemplo concreto de cémo se
realizan estas estimaciones que utilizan técnicas especiales véase el recuadro “Los ajustes
para la economia sumergida en el caso de Francia”, que figura al final de este capitulo.

Grafico 1. Actividades no observadas incluidas en el PIB
de paises seleccionados
Porcentaje de participacion del PIB a precios corrientes. Afios alrededor de 1998
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Fuente: Inventory of National Practices in Estimating Hidden and Informal Activities for National Accounts, Naciones Unidas,
Ginebra, 2002.

3. Medicidon de la produccién y del valor ahadido: el caso
general

Como se ha visto mas arriba, la producciéon en la contabilidad nacional esta
constituida fundamentalmente por el valor de lo bienes y servicios producidos para ser
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vendidos a otros agentes (las producciones que no se destinan a ser vendidas no se
registran, con algunas excepciones). Como se sefial6é en el capitulo 1, esto plantea un
problema de agregacion, porque la suma de las producciones asi medidas puede cambiar
alo largo del tiempo, no porque se hayan producido mas bienes y servicios sino porque las
empresas pueden “externalizar” algunas de las actividades que venian realizando
directamente en un periodo anterior (véase, el recuadro 2 “La trampa de la internalizacion y
la externalizacion”). Por esta razon, los contables nacionales han creado el concepto de
valor anadido. Se vuelve sobre esto mas adelante.

Recuadro 2. La trampa de la internalizacion y de la externalizacion

Al medir la produccion, las cuentas nacionales no incluyen la que se realiza “por cuenta propia”,
es decir, la que se concreta en producir, y consumir, bienes y servicios intermedios dentro de la
unidad de produccién. Las cuentas nacionales registran la produccién por cuenta propia de las
empresas solo cuando los bienes se destinan a la inversion. Por ejemplo, en una compaiia que
fabrica automoviles, las cuentas nacionales no contabilizaran la produccién de los motores que
los mueven, si estos han sido fabricados por la propia compania. De forma similar, las cuentas
nacionales no incluiran al personal de servicio de este fabricante de coches, si esos servicios se
prestan internamente. La contabilizacién de la produccion “por cuenta propia” de bienes y
servicios intermedios inflaria indebidamente la cifra de la produccién total. Por otra parte, si se
externalizaran la fabricacion de motores y los servicios de personal, es decir, si el fabricante de
automoviles adquiriese estos bienes y servicios a otra compafiia, entonces se contabilizaria esta
produccion. El paso de una situacion a otra inflara la produccion total, cuando en realidad no se
ha creado ninguin nuevo bien o servicio. De ahi lo atractivo del concepto de valor afiadido, o
agregado (véase el capitulo 1), cuyo total es independiente en el modo de organizacién de las
empresas.

Es importante tener en cuenta que la produccién por cuenta propia de bienes de capital, como
maquinas o software, se contabiliza en las cuentas nacionales. Entonces, ¢por qué no se
contabiliza la produccién por cuenta propia de bienes intermedios y se contabiliza la produccion
por cuenta propia de los bienes de capital? Porque los bienes y servicios intermedios no tienen
impacto en el PIB ya que, por definicion, se consumiran durante el proceso de produccion. Por su
parte, los bienes de capital se utilizan durante largos periodos.

Pero aunque el concepto valor afiadido es preferido al concepto produccion, este
ultimo es muy utilizado en contabilidad nacional. ; Cémo se mide? La produccién a precios
corrientes se mide, generalmente, por las ventas, aunque es necesario introducir un ajuste.
En el caso de los bienes, al menos parte de la produccion obtenida en el periodo puede no
venderse, por lo que se almacena como existencias. De forma similar, algunos de los
bienes vendidos en el periodo corriente pueden proceder de existencias previamente
almacenadas (lo que implica que no han sido producidos en el periodo). Finalmente, parte
de la produccion durante el periodo puede no haberse terminado completamente, por lo
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3. Medicion de la produccién y del valor anadido: el
caso general

que se almacena como trabajo en curso. Al final, la produccién a precios corrientes se mide
como: ventas mas la variacion (positiva o negativa) de existencias de productos terminados
y de trabajos en curso. Esta formula se utiliza regularmente para calcular la produccion,
pues los datos requeridos estan disponibles en la contabilidad de las empresas, aunque no
siempre en una forma que facilite su utilizacion (véase el recuadro 3 “El problema de las
variaciones del valor de las existencias”).

Recuadro 3. El problema de las variaciones del valor de las existencias

Se podria pensar que utilizar los datos de la contabilidad de las empresas para determinar la
variacién de existencias carece de complicaciones. Sin embargo, en la practica, esa estimacion
no es facil, porque las existencias generan ganancias de posesion (o de tenencia), cuando los
precios se estan elevando, y pérdidas de posesion (o de tenencia), cuando los precios estan
cayendo. Es un principio fundamental de las cuentas nacionales excluir las pérdidas y ganancias
de posesioén al medir la produccion. Realmente, si una empresa obtiene una ganancia de posesion
simplemente por mantener productos en existencias, esto no constituye un proceso productivo y,
en consecuencia, tal ganancia no puede ser incluida en el PIB*. Por lo tanto, es necesario ajustar
las cifras de la variacién de existencias que figuran en la contabilidad de las empresas para
eliminar las pérdidas y ganancias de posesion de las existencias.

* El hecho de que las pérdidas y ganancias de posesion no formen parte ni de la produccion ni del PIB no significa
que no se tomen en consideracién en las cuentas nacionales. Tales pérdidas y ganancias existen y representan
un importante desarrollo econémico cuando los precios de los bienes se elevan o caen. Las expectativas de
ganancias, o de pérdidas, de posesion, y su realizacién pueden tener un impacto importante en el

comportamiento de productores y consumidores. Por esta razén, la contabilidad nacional las registra en la cuenta
de revalorizacion (véase el capitulo 8), pero no son un elemento del PIB.

En lo que respecta a los precios, la produccion se mide a “precios basicos”, que se
corresponden con los ingresos por unidad de producto vendido, que quedan en manos (es
decir, que son propiedad) del productor » IV. Por tanto, los precios
ARG ool  basicos no incluyen los impuestos sobre los productos (por ejemplo,
paises de la OCDE es impuestos sobre el valor afadido o impuestos especiales sobre
EEUU, que calcula su productos petroliferos o bebidas alcohdlicas), porque estos importes no
olielelllelelo A= o=l el SON propiedad del productor, sino que, por el contrario, este debe
a precios de mercado (es remitirlos a las autoridades fiscales. Por otra parte, los precios basicos
decir, incluyendo los incluyen las subvenciones recibidas sobre los productos. Por tanto, en
impuestos sobre los cuentas nacionales, los precios de los productos agricolas exportados
productos). Véase el no son los bajos precios que permiten las subvenciones a la exportacion
capitulo 12. otorgadas a los duefios de explotaciones agrarias de paises de la OCDE,
sino los precios de venta efectivos mas las subvenciones, por tanto, un
precio que es mas cercano a los costes reales de produccién. Finalmente, la produccion en
volumen se compila como produccién a precios corrientes, deflactada por un indice de
precios apropiado.
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El consumo intermedio representa el valor de los elementos utilizados durante la
fabricacién de un bien o de un servicio. Los citados elementos son materiales basicos,
componentes y bienes semi-elaborados, asi como la electricidad, el coste de los alquileres,
los servicios informaticos (o de computacion), los seguros, los servicios contables y
legales, etc. En resumen, consumo intermedio es todo lo que se necesita para producir
otros bienes y servicios destinados a ser vendidos, salvo el trabajo y los servicios prestados
por las instalaciones industriales, la maquinaria, las oficinas y los edificios de las fabricas.

Asi como la produccién no es igual a las ventas, el consumo intermedio no es igual a
las compras de bienes y servicios destinadas a ser consumidas intermediariamente. Esto
es asi porque algunos bienes intermedios utilizados en la produccion del periodo pueden
haber sido comprados y almacenados en un periodo previo. De igual forma, algunas
compras durante el periodo pueden ser consumidas después de que este haya terminado,
permaneciendo almacenadas mientras tanto. Al final, el consumo intermedio es igual a las
compras durante el periodo menos la variacion (positiva o negativa) en el valor de las
existencias de bienes y servicios destinadas al consumo intermedio. Las empresas suelen
denominar a estas existencias “existencias de materiales”. Al igual que la produccién, el
consumo intermedio es un flujo que corresponde a lo que ha sido consumido durante un
periodo (un afio o un trimestre). Esto entrafia, ademas, la exclusion de la definicion de
consumo intermedio de los bienes utilizados para la produccién, pero que no han sido
totalmente consumidos durante el periodo, tales como la maquinaria y el software. Estos
bienes de capital se clasifican como “formaciéon bruta de capital” o FBCF.

Como su nombre indica, el valor anadido, o agregado, mide el valor que la empresa
afade, o agrega, a los productos que utiliza al elaborar su produccion y es igual a la
produccion menos el consumo intermedio. Se puede deducir, utilizando las definiciones
recogidas mas arriba para la medicion de la produccion y de los consumos intermedios,
que el valor afadido a precios corrientes es igual a las ventas menos las compras mas la
variacion de las existencias totales (es decir, de productos terminados, de trabajos en curso
y de materiales). El valor afiadido es un concepto central de la contabilidad nacional. Sin
embargo, a primera vista no parece claro lo que representa, porque se define como la
diferencia entre dos valores monetarios (produccién menos consumos intermedios). Una
forma util de definir el valor afiadido a precios corrientes es considerarlo como el valor
monetario generado por la produccion que queda disponible para pagar:

® Los sueldos y salarios y las cotizaciones sociales (remuneracién de los asalariados).

® Losimpuestos sobre la produccién (excepto los impuestos sobre los productos), netos
de subvenciones a la produccion (excepto las subvenciones sobre los productos).

e El coste de reemplazar el equipo que progresivamente se ha ido deteriorando durante
el proceso de produccion (consumo de capital fijo).

® Los intereses pagados por los créditos recibidos.
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® Los dividendos pagados a los accionistas.
® Las adquisiciones de nuevo equipo.
e El ahorro financiero, es decir, la inversién de las empresas en productos financieros.

A veces esta es la aproximacion que se utiliza en la practica para medir en las cuentas
nacionales el valor afiadido a precios corrientes de las empresas (véase el recuadro “Las
fuentes de datos del valor afiadido de las empresas no financieras. El ejemplo de Francia”,
que figura al final del capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”). El valor afiadido
en volumen es la diferencia entre la produccion en volumen y el consumo intermedio en
volumen.

4. La medicién de la produccién y del valor anadido: casos
especiales

La definicion de produccioén a precios corrientes, es decir, produccion = ventas +
variacion de existencias de productos terminados y trabajos en curso, también es aplicable
a casi la totalidad del sector empresas en las cuentas nacionales. Este sector también se
conoce como el sector de mercado, para el que existe un mercado en el que se registran
ventas, operaciones (o transacciones) y precios, lo que permite la medicion directa de la
produccién. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que, incluso en el sector de mercado,
hay actividades cuya produccion es dificil de medir, o incluso de identificar, como ocurre
con bancos, compaiias de seguro y comercio al por menor, para los cuales no funciona
muy bien la definicién de produccion basada en las ventas. Todas las citadas son
actividades de mercado, pero la mayor parte de su produccién se adquiere indirectamente,
por lo que se necesita disponer de una medida alternativa de producciéon. Ademas, hay
grandes actividades para las cuales no existe la nocién de ventas, que son las que
constituyen el sector no de mercado, que comprende, principalmente, los servicios
prestados por las administraciones publicas (0 gobierno general). Las organizaciones de
este tipo no venden sus servicios y, por tanto, es necesario buscar otra medida de su
produccién.

Los productores no de mercado son aquellos que prestan servicios, y en algunos
casos bienes, bien gratuitamente, bien a precios que no son econémicamente
significativos, con lo que se quiere decir que estos precios no cubren la mitad del coste de
produccién de los citados servicios. Los organismos de las administraciones publicas
constituyen la mayor parte de los productores no de mercado, pero hay otros como las
instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (véase el capitulo 5). La mayoria de
los servicios prestados por las administraciones publicas —defensa, politica econdmica,
politica exterior, educacién publica y sanidad publica— se prestan gratuitamente al publico
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en general. Obviamente, estos servicios estan financiados mediante impuestos y
cotizaciones sociales, pero no hay una relacién directa entre el pago de un impuesto por un
contribuyente y el nivel de servicios que este recibe. Ni los ciudadanos ni las empresas
tienen derecho, por ejemplo, a modificar sus impuestos sobre la base de la cantidad de
defensa o de orden publico que ellos quieren consumir. Un impuesto es una transferencia
a las administraciones publicas de caracter coactivo y no el precio de un servicio publico.

Algunos servicios prestados por las administraciones publicas, como educacién y
sanidad, se prestan a los hogares sobre una base “individual”, lo que significa que es
posible saber quién los consume. Por ejemplo, si una familia envia a sus hijos a una escuela
publica, ellos son quienes consumen estos servicios. Otros servicios se prestan solo en una
base colectiva, lo que quiere decir que es imposible saber quién consume qué. Un ejemplo
es el orden publico: todos los agentes econémicos, sean hogares o empresas, consumen
parte de los servicios prestados por la policia, pero es imposible saber cuanto consume
cada uno. En el caso de los servicios individualizados, a veces las administraciones pueden
cobrar al consumidor parte del precio (por ejemplo, cuando se obliga a contribuir al coste
de una cama hospitalaria), pero este precio es normalmente muy inferior al coste de
produccion del servicio consumido, por lo que estos servicios se consideran no de
mercado.

Como en la practica no hay ventas, en el caso de la producciéon no de mercado la
produccién a precios corrientes de los servicios no de mercado, tanto individuales como
colectivos, se mide convencionalmente por la suma de sus costes de produccién,
incluyendo: a) el consumo intermedio; b) la remuneracién de asalariados; c) el consumo de
capital fijo, que es el coste de utilizacién del equipo del que se han servido los productores
no de mercado para realizar su produccion (véase el recuadro 4), y d) los otros impuestos
pagados sobre la produccion (es decir, los que son distintos de los que gravan los
productos). El ejercicio 4, que figura al final de este capitulo, muestra que para medir la
produccién de servicios no de mercado en las cuentas nacionales, basicamente se asume
que estos servicios son actividades no lucrativas, lo que es un supuesto muy razonable.

La formula general que se emplea para medir la produccioén a partir de las ventas no
se puede utilizar para medir la produccion de los bancos (en realidad de la gran mayoria de
las instituciones financieras), porque en los cargos que los bancos (las instituciones
financieras) facturan a su clientela solo figura explicitamente una porcién muy pequefia de
los servicios que le prestan (por ejemplo, lo que les suelen facturar son: comisiones por tipo
de cambio, comisiones por la tramitacién de cheques y transferencias, comisiones por
operaciones de bolsa y cuotas por servicios de asesoramiento financiero), pero no la parte
mas importante de estos servicios, que consiste en la concesion de préstamos. Una
medicidn que solo tuviera en cuenta lo que establece la férmula general daria como
resultado, en el caso de los bancos, un valor afiadido negativo o, en el mejor de los casos,
muy reducido, lo que equivale a decir que su consumo intermedio seria mayor (o0, cuando
menos, practicamente igual) que sus ventas, lo que no deja de resultar sorprendente,
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Recuadro 4. ¢Esta subestimada la produccién
de las administraciones publicas (del gobierno general)?

Antes de asignar fondos a adquirir bienes de capital una empresa calcula la renta, es decir, el
rendimiento que puede obtener de los fondos que pretende invertir. Este rendimiento debe ser
suficiente para cubrir el deterioro por el uso de los citados bienes (el consumo de capital fijo) mas
una renta neta que es, al menos, igual al interés que podria obtenerse invirtiendo los fondos en
productos financieros (por ejemplo, en bonos). Si el rendimiento no es suficiente para cubrir estos
dos elementos, un empresario que actue racionalmente comprara productos financieros en lugar
de bienes de capital (es decir, activos materiales). A la suma del consumo de capital fijo mas esta
renta neta se denomina servicios de capital.

En el caso de las administraciones publicas, los costes de produccién que se utilizan para
evaluar la produccion incluyen el consumo de capital fijo pero no la renta neta. Para una empresa,
la renta neta esta proxima a su excedente neto de explotacion (véase capitulo 7). Como los
servicios prestados por las administraciones publicas no se venden (o se venden solo de forma
marginal), no es posible calcular su excedente neto de explotacion, pero el rendimiento neto
podria estimarse aplicando un tipo de interés apropiado al valor del capital de las administraciones
publicas. Las opiniones pueden diferir respecto a cual es el tipo de interés apropiado, pero puede
decirse que el método que se viene utilizando para evaluar la producciéon no de mercado
subestima la contribucion de las administraciones publicas al PIB. Por ejemplo, el método que se
viene utilizando implica que los escaneres, o las maquinas de rayos X, no producen ningn
rendimiento neto cuando se utilizan en hospitales publicos pero los producen cuando se utilizan
en una clinica privada. El nuevo sistema de cuentas nacionales (SNA/SCN 2008), que entrara en
vigor entre 2012 y 2014, recomienda tomar en consideracion la totalidad del coste de los servicios
del capital para evaluar la produccién de las administraciones publicas. De ello resultara un
incremento de varios puntos porcentuales en el nivel del PIB de todos los paises de la OCDE, que,
probablemente, no tendra mucho impacto en las tasas de crecimiento.

porque los bancos son, sin lugar a dudas, empresas rentables. Hay, pues, que explicar esta
aparente incongruencia. Es evidente que los bancos obtienen la mayor parte de sus
beneficios tomando fondos de sus depositantes a tipos de interés bajos y prestando esos
fondos a su clientela a tipos de interés mas altos. La diferencia entre esos dos tipos de
interés (que se conoce en cuentas nacionales como servicios de intermediacion
financiera) constituye la parte fundamental de la remuneracion que obtienen los bancos.
De hecho, los bancos son intermediarios entre los que quieren ahorrar —principalmente
hogares-y los que necesitan tomar dinero a préstamo —principalmente empresas-. Sin los
bancos estos agentes tendrian grandes dificultades para intercambiar sus fondos. Por
tanto, las cuentas nacionales miden la produccién a precios corrientes de los bancos como
la suma de sus ventas (las comisiones por diversos conceptos que se han mencionado
mas arriba), més, aproximadamente, la diferencia entre los intereses recibidos de sus
deudores (a quienes han concedido créditos) y los intereses pagados a sus acreedores (de
quienes han recibido depésitos). Esta diferencia, que constituye, con mucho, la parte méas
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4. La medicion de la produccién y del valor
afiadido: casos especiales

importante del total de estos dos sumandos, se conoce como “Servicios de
Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente”, o SIFMI (véase el recuadro al final
del capitulo).

La medicion de la produccidn de las comparias de seguros es todavia mas
problematica que la medicién de la produccion de los bancos. Para simplificar, solo se hara
referencia al caso de los seguros de accidentes (que comprenden, entre otros, la cobertura
de accidentes de trafico o de incendios) y no al del seguro de vida. El dinero recibido por
los aseguradores de accidentes en concepto de primas de seguros no constituye el pago
por un servicio de seguro ya que la mayor parte de cada prima se destina a constituir un
fondo del que saldran las indemnizaciones que habran de pagarse en caso de siniestro.
Dicho esto, se debe tener en cuenta que las primas de seguro cubren estas
indemnizaciones mds los gastos de gestién de los siniestros mds los beneficios de las
comparfias de seguro. La produccion a precios corrientes de las compaiiias de seguros
corresponde a los dos Ultimos conceptos, es decir, a los gastos de gestién mas los
beneficios. Por tanto, la produccién en cuentas nacionales se medira como /a diferencia
entre las primas recibidas y las indemnizaciones pagadas, expresién que es
matematicamente igual a los gastos de gestion mas los beneficios. De hecho, las cosas
son ligeramente mas complicadas que todo esto, porque las compafiias de seguros
invierten inmediatamente las primas recibidas y las mantienen asi hasta que llega el
momento de pagar indemnizaciones. Por tanto, las compafias obtienen rentas que, en
términos econdmicos, no les pertenecen a ellas sino a los asegurados. Por esta razén, los
contables nacionales imputan los ingresos obtenidos de esta inversién como pagados por
las empresas de seguros a los asegurados en forma de rentas de la propiedad atribuidas a
los asegurados (hogares o empresas), pero como en realidad estos ingresos permanecen
en poder de las compaiiias de seguros, de nuevo se imputa un pago de los asegurados a
los aseguradores por ese montante en concepto de prima complementaria. Es como si los
hogares pagaran no solo las primas sino también las rentas de la
inversion. Al final, la produccion a precios corrientes de las compariias de FAANESEeEY O 272

seguro es igual a las primas mas la renta de inversién menos las [ibbabesk s dellizEEEs
. L baja y, por tanto, que no hay
indemnizaciones. : :

una subida de los precios de

La medicién de la produccion del comercio (tanto al por mayor [REEEEEEICREEIErE
L. . P . media entre la compray la
como al por menor) también constituye una categoria especial en las : 0
t . | Efecti i \ i t tividad | reventa. Si esta asuncioén no
c’uen as nacionales. Efectivamente, si sg ap !carala es a tac WICETNER ) diera mantenerse, el
formula general, los resultados sobreestimarian significativamente la [BeERrere S =ie sy
produccion total, porque las ventas del comercio ya estan registradas en [elEeclorlEERTelle el
la produccion de los que elaboran los bienes que se comercian. En [EEEeEEs e eeiEess
consecuencia, el convenio que se ha adoptado en este caso ha sido SELIE A el EEe 16 e
dir 1 d ., . | al btenid | duct sector. Debe recordarse que,
me |.r a pro uccpn como |gug, a margt.an o er.1| o por los pro LfC 0S | orcrmmes errels =5
vendidos. Es decir, la produccion a precios corrientes del comercio es [l =y ol o
igual al valor de sus ventas menos el valor de los productos comprados [ele==silelalplohielygg=lgferlp(=Xo !

para revenderlos b V. Esto es lo que se conoce como margenes |Halgieeliceels
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EL AMBITO DE LA PRODUCCION
5. Clasificaciones?

comerciales. Los consumos intermedios del comercio excluyen, por tanto, las
adquisiciones de bienes para ser vendidos posteriormente y solo comprenden los gastos
de alquiler, electricidad, publicidad, embalaje y otros gastos operativos. Su valor afiadido
se calcula de la forma habitual, deduciendo de la produccion los consumos intermedios.

5. Clasificaciones

La amplitud

tiene, entre otras,

2

de la frontera de la produccion, segun se define en cuentas nacionales,
la ventaja de que facilita una medida util, aunque aproximada, del total de

la produccion (o, en su lugar, del valor aiadido), que es razonablemente comparable entre
paises a lo largo del tiempo. Sin embargo, para muchos economistas este agregado
constituye una referencia demasiado global, por lo que prefieren concentrarse en partes
muy concretas de la economia. Por ejemplo, los estudios de productividad se concentran
normalmente en el sector de mercado, excluyendo la produccion de las administraciones
publicas y prescindiendo de imputaciones tales como la de los servicios de alojamiento de
quienes habitan en viviendas de su propiedad. En otros casos, los investigadores
econdémicos ponen el énfasis en, por ejemplo, la agricultura, las industrias metalicas y los
servicios prestados a las empresas.

VI. Obsérvese que el
término “actividades”
(industry) se utiliza como
sinénimo de rama de
actividad (que es lo que se
hace aqui) o para referirse a
una agrupacion completa
de ramas industriales, como
opuesta a las ramas de

agricultura y de los servicios.

VII. La clasificacion de
productos que se toma
como referencia en el
ambito internacional es la
CPC (Central Product
Classification), segtin se
indica en el capitulo 11.

Para satisfacer estas necesidades especificas los contables
nacionales han elaborado clasificaciones (a veces conocidas como
nomenclaturas) de actividades (también llamadas ramas) » VI. Una rama
de actividad se define como una agrupacién de unidades de produccién
homogénea. Las ramas se identifican con referencia a una clasificacion
de productos, de forma que una rama produce solo los bienes y servicios
que se describen en una de las agrupaciones de la clasificacion de
productos. La clasificacién internacional de referencia para las ramas de
actividad es la Revisién 3 de la ISIC (International Standard Industry
Classification), que pronto va a ser sustituida por la ISIC Revision 4 » VII.

El cuadro 1 muestra porcentajes del valor afiadido (o valor
agregado) total de las principales ramas de cuatro paises de la OCDE. Se
utiliza la clasificacion internacional de actividades para cuentas
nacionales (basada en la ISIC) al nivel A6 (porque son 6 las principales
ramas que en el cuadro aparecen en negrita) y al nivel A17 (las ramas
comprendidas entre las letras A y Q). Por ejemplo, el nivel A6 de la
industria se detalla en tres niveles A17: C. Minas y canteras, D.
Manufacturas; E. Electricidad, gas y agua). Las empresas operan con
frecuencia en diversas ramas debido a su diversificacion. En este caso se

descomponen en unidades virtuales, o ficticias, que producen bienes industriales. Por
ejemplo, la rama “Industria” comprende todas las unidades productoras que elaboran
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Cuadro 1. Valor anadido por ramas de actividades a precios corrientes

En porcentaje del valor ahadido total, 2002
___________________________________________________________________________________________________________|

Cadigo y titulo de la actividad Francia Corea Portugal EEUU
Agricultura y pesca 2,7 4.1 3,6 0,9
A Agricultura, caza y silvicultura 2,6 3,8 3,2 0,9
B  Pesca 0,1 0,3 04 0,0
Industria 16,6 29,9 19,7 17,0
C  Extraccion de productos energéticos y de otros minerales 0,2 0,3 0,3 1,0
D Industria 14,7 26,9 16,8 14,0
E  Electricidad, gas y agua 1,7 2,6 2,6 2,0
F  Construccion 5,3 8,6 7,6 4,6
Comercio 19,5 18,3 23,9 22,0
G Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos
a motor y de bienes domésticos. 10,8 7,8 14,3 13,1
H  Hoteles y restaurantes 2,3 3,0 3,0 2,7
| Transporte, almacenamiento y comunicaciones 6,4 7,5 6,6 6,2
Actividades empresariales 30,7 21,9 19,0 32,2
J  Intermediacion financiera 4.8 9,1 6,0 7,8
K Inmobiliarias y servicios empresariales 26,0 12,8 13,0 24,3
Otros servicios 25,2 17,3 26,3 23,3
L  Defensay administracion publica; Seguridad Social obligatoria 7,6 59 9,3 7.4
M  Educacion 5,6 54 7,3 51
N Sanidad y servicios sociales 79 2,9 6,1 6,8
0  Otros servicios y actividades sociales y servicios personales 3.4 3,0 3,0 3.9
P Hogares que emplean personal doméstico 0,5 0,1 0,7 0,1
Q  Organizaciones y agencias extra-territoriales 0,0 0,0 0,0 0,0
Valor afadido total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: OECD (2006). National Accounts of OECD Countries. Main Aggregates 1970-2004. 2006 Edition. OECD. Paris.
Statlink =7 http://dx.doi.org/10.1787/641268270781

bienes industriales, sean estas unidades empresas completas o parte de ellas,
denominandose estas Ultimas “establecimientos”. Pueden observarse diferencias en la
estructura entre, por un lado, la de paises altamente desarrollados, como Estados Unidos
y Francia, donde los servicios tienen un peso muy elevado y, por otro, la de paises menos
desarrollados, como Corea, donde la industria es aun muy importante. Obsérvese que en
los cuadros el valor afiadido total no se denomina PIB, lo que no se trata de una omisién,
porque el PIB no es simplemente igual a la suma de los valores afiadidos, sino igual a la
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suma de los valores afiadidos mas los impuestos, netos de subvenciones sobre los
productos (véanse los capitulos 1 a 10).

Una informacion mas detallada se presenta en el cuadro 2, basado en el nivel “A31”
de la clasificacién internacional. En él figuran la produccién, el consumo intermedio y el
valor afiadido de Bélgica, con datos del afio 2002 detallados por sub-ramas de la industria.

Cuadro 2. Produccidén, consumos intermedios y valor anadido de las ramas
de la industria: Bélgica

Precios corrientes y millones de euros, 2002

Cadigo de actividad Produccién iﬁt(:zr::]:r]ioo Valotr)rauﬁtzdido
D Industria 171.163 127.135 44.028
DA Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco 26.541 20.672 5.868
DB Industria textil y de la confeccion 8.364 6.125 2.239
DC Industria del cuero y del calzado 313 217 96
DD Industrias de la madera y de productos de la madera 2.780 2.042 737
DE Industrias del papel, edicion y artes gréficas 10.166 6.784 3.382
DF Coquerias, refino y combustibles nucleares 12.955 11.776 1179
DG Industria quimica 28.893 20.183 8.710
DH Industria de la transformacion del plastico y las materias plasticas 5.186 3.373 1.813
DI Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 6.917 4513 2.405
DJ Metalurgia y productos metélicos 24.006 17.797 6.209
DK Maquinaria y equipo mecénico n.c.o.p. 8.016 5.183 2.833
DL Equipo eléctrico, electrénico y dptico 9.537 6.264 3.273
DM Fabricacién de material de transporte 22.340 18.430 3.910
DN Industrias manufactureras diversas 5.150 3.775 1.375

Fuente: OECD (2006). National Accounts of OECD Countries. Main Aggregates 1970-2004. 2006 Edition. OECD. Paris.
Statlink sa=m http:;//dx.doi.org/10.1787/641332133800

Notas

1. Fuente: OECD Economic Outlook, n° 78, noviembre 2005.

2. N. del T. El original inglés titula a esta secciéon “Nomenclatures and classifications”, que aqui se ha
preferido traducir, simplemente, por “Clasificaciones”, ya que los términos nomenclaturas y
clasificaciones son sinénimos (en su primera acepcion el DRAE define nomenclatura como “lista de
nombres de personas o cosas”). Esta seccion se titula “Nomenclatures” en la versién francesa de

este manual.
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Lo que importa retener

La frontera de la producciéon que se utiliza en las
cuentas nacionales incluye:

» La producciéon de bienes y servicios destinados a ser
vendidos, que constituye lo que se denomina produccién
de mercado.

» La produccién no vendida, que se denomina produccién
no de mercado, de las administraciones publicas y de las
instituciones sin fines de lucro.

» La produccién de bienes por los hogares para su
autoconsumo y la produccion por cuenta propia de bienes
de capital por las empresas.

» Los servicios de alojamiento (alquileres imputados) de los
propietarios que habitan su propia vivienda, no incluyendo
los otros servicios producidos por cuenta propia por los
hogares.

La producciéon de mercado a precios corrientes se
mide como: ventas mas variacién de existencias de
productos terminados y de productos en curso.

La producciéon se mide a precios basicos, que son
iguales a los ingresos por unidad de producto
percibidos por el productor, excluyendo los impuestos
sobre los productos pero incluyendo las subvenciones
ligadas a estos.

La produccion no de mercado (de Ilas
administraciones publicas y de las instituciones sin fines
de lucro) se mide por la suma de los costes incurridos en
obtenerla, incluyendo el consumo intermedio, Ila
remuneracion de los asalariados, el consumo de capital
fijo y otros impuestos sobre la produccion.

Los servicios de alojamiento prestados por los
propietarios que habitan su propia vivienda se imputan y
se hacen iguales a los alquileres que tendrian que haber
pagado por viviendas similares.

Simplificando, la produccién de los bancos se mide
como la diferencia entre los intereses recibidos y los
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intereses pagados, mas los ingresos recibidos por los
servicios facturados directamente.

La produccion de las compahias de seguros se
mide como la diferencia entre las primas y las
indemnizaciones, mas las rentas de inversion.

La produccion del sector comercio se mide por los
margenes de distribucion.
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EL AMBITO DE LA PRODUCCION

Precisiones adicionales

Precisiones adicionales

Los servicios de los hogares

Las cuentas nacionales oficiales no comprenden ni los servicios domésticos ni los
personales prestados por los hogares para su autoconsumo. Esto implica que
actividades como cocinar, limpiar la casa, lavar la ropa, cuidar nifios y ancianos, no se
incluyen en el PIB, salvo que estas actividades sean prestadas por individuos mediante
una remuneracion. Esto fue lo que llevé a decir a John Hicks, famoso economista y
pionero de las cuentas nacionales, que cualquiera podia reducir el PIB casandose con su
cocinera.

Los contables nacionales se han opuesto a la idea de incluir estos servicios en el PIB
por la dificultad de imputar valores a tales servicios y por las consecuencias que esto
traeria para el analisis de las variaciones del PIB, una importante parte del cual estaria
completamente “inventada”. Porque, ¢cémo se pueden valorar los servicios prestados
por una madre cuando cocina para la familia? ¢Segun el sueldo de un empleado en una
cadena de comida rapida o el de un chef de un restaurante de tres estrellas? Algunos han
sugerido estimar un salario imputado segun el “coste oportunidad”, en otras palabras,
segun lo que la madre hubiera ganado en el caso de haber estado trabajando fuera del
hogar. Este método de estimacién produciria una amplia gama de resultados. Por
ejemplo, si la madre es una ejecutiva con mucha experiencia, el coste oportunidad sera
mucho mas alto que si es una cajera de supermercado. Otra dificultad es distinguir entre
actividades cuando existe una produccién conjunta. Por ejemplo, en el caso de un padre
que, al mismo tiempo, prepara una ensalada para la comida de la familia, echa un ojo al
bebé y ayuda a otro hijo con sus deberes escolares ¢ Cuanto tiempo se deberia asignar a
cocinar, a cuidar del bebé y a la educacion del otro hijo? ;Deberia reducirse el valor de
estas actividades porque se llevan a cabo simultaneamente?

La decision de considerar fuera del ambito de la produccién a los servicios
domeésticos no pagados no ha estado exenta de polémica. En la mayoria de los paises
estos servicios no pagados se llevan a cabo por mujeres y, obviamente, son tan
importantes para el bienestar general como muchos de los servicios pagados que estan
dentro de la frontera de la produccion. El cuidado de los nifios y de los padres ancianos,
la limpieza del hogar y alimentar a la familia son actividades con tanto valor afadido (si
no mas) que el de los futbolistas profesionales o el de quienes dirigen los casinos de
juego, que estan situados dentro de la frontera de la produccién. Algunos han ido incluso
mas lejos, al acusar a las cuentas nacionales de ser el resultado de una conspiracion
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machista dirigida a reforzar la idea de que el trabajo doméstico de las mujeres en sus
propios hogares no tiene ningun valor.

Nada mas lejos de la verdad, ya que son razones de orden practico las que justifican
esta exclusiéon. Ademas, para facilitar al publico informacién sobre este tema, varias
oficinas nacionales de estadistica compilan las llamadas cuentas satélites, donde se
hace una estimacién de estos servicios domésticos no pagados. Estas estadisticas, que
constituyen un anexo a las cuentas nacionales, muestran cual hubiera sido el PIB en el
caso de haberse incluido el trabajo doméstico no retribuido. El grafico 2 presenta
estimaciones para cinco paises. Son datos, referidos a 1990, tomados de un informe de
la OCDE titulado Measurement of Unpaid Household Produccion. Paris, 1997. La
estimacion del valor total de estos servicios no pagados oscila entre alrededor del 35%
del PIB, en el caso de Alemania, y mas del 50% del PIB, en el de Australia. En cualquier
caso, las mujeres producen casi dos tercios de los servicios domésticos no retribuidos,
por lo que se concluye que, también desde la éptica de las cuentas nacionales, son muy
valiosas.

Grafico 2. Produccidon de los hogares no retribuida
En porcentaje del PIB

I Total | [ Participacion de las mujeres
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Fuente: Measuring of Unpaid Households Production, 1997, OECD, Paris.

Los ajustes para estimar la economia sumergida en el caso de Francia

Todos los paises de la OCDE ajustan el PIB obtenido oficialmente para que este
incorpore una estimacion de la actividad que corresponde a la economia sumergida. En
el caso de Francia estos ajustes suponen alrededor de un +4% del PIB. Sin embargo, se
debe tener en cuenta que esta cifra es una mera aproximacion. Lo que el INSEE (que es
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la oficina nacional de estadistica de Francia) llama economia sumergida comprende tres
subgrupos: actividades ilegales (venta de drogas, prostitucién organizada, etc.); trabajo
en negro (empresas clandestinas), y fraude fiscal. El INSEE, al igual que otros institutos
nacionales de estadistica, no trata de evaluar las actividades ilicitas. Para registrar el
trabajo en negro ajusta el PIB en, aproximadamente, el +1%. La aproximacion que se
sigue es fundamentalmente empirica: sobre la base de estudios oficiales y de
investigaciones sociales, el INSEE ha seleccionado una serie de sectores en los que
existe la presuncion fundada de la existencia de economia sumergida para los que estima
de forma muy burda, sector por sector, la magnitud de esta actividad basandose en la
opinién de los expertos.

En el caso del fraude fiscal y la evasion de impuestos el INSEE ajusta las cuentas en,
aproximadamente, un 3%, del cual un 2,5% se funda en la ocultacién de ingresos y el
restante 0,5% en el impago del IVA (Impuesto sobre el Valor Afadido o Agregado). Con
respecto al ocultamiento de ingresos, las fuentes que se utilizan son datos que las
autoridades fiscales han compilado en estudios sobre muestras de impuestos. Para el
IVA, la fuente es la comparacion entre el importe del IVA que tedéricamente se deberia
recaudar de las transacciones sujetas al impuesto y el IVA que realmente se recauda por
las administraciones publicas, ademas de varios ajustes menores. Aparte de estos
ajustes, existen otros por gratificaciones no declaradas y prestaciones en especie. Cada
una de estas representa, aproximadamente, el 0,5% del PIB.

Las fuentes de datos del valor ahadido de las empresas no financieras.
El ejemplo de Francia

Uno de los elementos que potencia la calidad de las cuentas nacionales es que
estas se basan en la agregacion de la cuentas de las empresas individuales. En el caso
de Francia (y también en el de otros paises) el INSEE (la oficina nacional de estadistica)
tiene acceso, aunque con un cierto desfase, a todas las cuentas enviadas por las
empresas a las autoridades fiscales como parte de su declaracion de beneficios. Esta
fuente es virtualmente exhaustiva en lo que respecta a las empresas y a los empresarios
individuales. Por tanto, esta fuente es la base sobre la que se estima la mayor parte del
PIB. Las ventas de las empresas no financieras, tal y como aparecen en sus cuentas
oficiales, constituyen una fuente fundamental para el calculo de la produccién del sector
de mercado no financiero en las cuentas nacionales. Sin embargo, esto no es tan simple
como pudiera parecer, porque hay que realizar numerosos ajustes en las cuentas de las
empresas ya que estas no utilizan las mismas definiciones que las cuentas nacionales.
También hay que realizar ajustes para incluir a la economia sumergida y para tener en
cuenta lo que se deduce de fuentes alternativas a veces mas fiables, como las que
derivan de la contabilidad presupuestaria de las administraciones publicas. Por ejemplo,
los contables nacionales tienen que asegurarse de que los impuestos pagados por las
empresas a las administraciones publicas son iguales a los recibidos por las
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administraciones publicas de las empresas. Cuando este no es el caso, son las cuentas
de las administraciones publicas las que se toman como la referencia valida, ajustandose
en consonancia los datos procedentes de las cuentas de las empresas. Estos ajustes
modifican la medicién de los beneficios de las empresas (el excedente bruto de
explotacion). A estas cifras hay que incorporarles los resultados de la Encuesta Anual de
Empresas, que lleva a cabo el INSEE, que se utilizan principalmente para realizar una
detallada descomposicion de las ventas por ramas de actividad.

Servicios de Intermediacién Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI)

SIFMI es el término que designa a los servicios que prestan los bancos a su clientela
y que no les cobra mediante una factura o cargo especifico. Estos servicios son, en el
caso de los que los bancos prestan a sus depositantes, la gestién de cuentas corrientes,
el envio de extractos bancarios y las transferencias entre cuentas, cuando ninguno de
ellos se factura de forma explicita. En estos casos, en lugar de facturar, o cargar
directamente, estos servicios, los bancos reducen el interés que pagan a sus
depositantes. Este interés es, de hecho, inferior que el que los clientes podrian haber
obtenido prestando directamente el dinero a los prestatarios (en lugar de depositarlo en
los bancos). Para los prestatarios de los bancos los servicios de intermediacién financiera
incluyen el seguimiento de su solvencia financiera, el asesoramiento financiero, la
distribucion a lo largo del tiempo de la amortizacién de los préstamos que han recibido y
el registro de estas amortizaciones con fines contables. El coste de estos servicios es una
parte inseparable del tipo de interés que los bancos cargan a los prestatarios.

Los SIFMI a precios corrientes se calculan a partir de la siguiente férmula
(simplificada): (ip —ir) x P + (ir —id) x D

En la férmula, ip es el tipo de interés observado de los préstamos, ir el llamado tipo
de interés de referencia, id es el tipo de interés observado de los depdsitos, P el importe
de los préstamos, y D el de los depositos. El tipo de referencia ir es una estimacion de un
tipo de interés puro que no incorpora ningun elemento de riesgo y que, por tanto,
corresponde a la preferencia de los agentes econémicos por el presente. La diferencia
entre el interés pagado por los prestatarios (ip) y el tipo de interés de referencia (ir) se
utiliza para medir el precio de los SIFMI para los prestatarios. La diferencia entre el tipo
de interés de referencia (ir) y el tipo de interés recibido por los depdsitos bancarios (id) se
utiliza como precio del SIFMI para los depositantes. Estos precios se multiplican después
por los préstamos totales, y por los depdsitos totales, para determinar el total de los
SIFMI consumido por los diferentes agentes econémicos.

La légica de las cuentas nacionales requiere que si los SIFMI se contabilizan en la
medicion de la produccién también deben registrarse como consumo de quienes utilizan
estos servicios. Para una empresa que toma préstamos de un banco, los SIFMI seran
parte de su consumo intermedio. Para un hogar que mantiene un depdsito en un banco,
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los SIFMI son un elemento de sus gastos de consumo final. Durante mucho tiempo los
contables nacionales no encontraron una forma convincente de asignar esta produccién
a sus destinatarios ultimos y, excepto en los Estados Unidos, Canada y Australia, los
SIFMI no se distribuian entre hogares y empresas y se consideraban consumo intermedio
de la economia como un todo. Afortunadamente, hace poco se ha encontrado una
soluciéon, que ha sido adoptada por los paises de la OCDE a partir de 2005. Dicha
solucion sigue dependiendo de la eleccion del tipo de interés de referencia. Los paises
europeos han elegido un tipo que es una media del tipo interbancario a corto plazo y de
algunos tipos a mas largo plazo, mientras que Estados Unidos ha elegido el tipo de los
Bonos del Tesoro. La asignacién entre hogares y empresas se hace mediante prorrateo
basado en la participacién de unos y otras en los préstamos y en los depdsitos.
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EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1. Variaciones en la estructura de la produccion

Este ejercicio se basa en el cuadro 3, que se ha tomado de las cuentas nacionales
de Austria. Demuestre que la economia austriaca se ha ido convirtiendo en una economia
de servicios. llustre el resultado mediante un grafico ¢En qué ramas se encuentras las
actividades no de mercado? ;Qué rama incluye los alquileres imputados a los
propietarios que habitan su propia vivienda? ;A qué se debe la diferencia entre la suma
de los valores anadidos y el PIB? ;Cual de las grandes ramas ha crecido mas
desde 19807 Exprese los resultados como una tasa media de crecimiento anual. ;Cual
de las grandes ramas ha crecido menos? El resultado estd expresado a precios
corrientes. ¢ Es esta valoracion totalmente convincente?

Ejercicio 2. Ramas y productos

El cuadro 2 de este capitulo muestra la produccién, el consumo intermedio y el valor
afnadido de las ramas industriales de Bélgica. Utilizando ejemplos tomados de este
cuadro reconstruya la relacion fundamental que liga a estas tres magnitudes. llustre para
algunas ramas la diferencia en las llamadas tasas de externalizacion. ;Qué diferencias
habria que introducir en este cuadro si se quisieran presentar los datos por productos, en
lugar de por ramas?

Ejercicio 3. Calculo de la produccion

Los que figuran a continuacién son los datos simplificados de una empresa que
produce automoviles. Ventas de automdviles: 1.353.500. Compras: materias primas:
540.000; servicios de empleo temporal: 350.500; maquinas herramientas: 264.000.
Existencias de productos terminados al principio del periodo: 245.000; al final del
periodo: 346.700. Existencias de materias primas al principio del periodo: 73.200; al final
del periodo: 43.000. Calcular la produccion, el consumo intermedio y el valor afiadido a
precios corrientes asumiendo que no cambian los precios durante el periodo. ¢Por qué
es importante esta Ultima condicién?

Ejercicio 4. Calculo de la produccion: el caso de la produccién no de
mercado

Los que siguen son datos simplificados de una unidad de las administraciones
publicas. Sueldos y salarios brutos de los funcionarios: 562.980; cotizaciones sociales

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009


http://www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1. Cuadro 3. Valores anadidos brutos por ramas de actividad:
Austria

Millones de euros a precios corrientes
|

1980 1995 2002

Agricultura y pesca 3.861 4.245 4.041
Agricultura, caza y silvicultura 3.858 4.239 4.035
Pesca 3 6 6
Industria 18.986 35.577 45.218
Extraccion de productos energéticos y de otros minerales 925 575 913
Industria 16.047 30.540 39.644
Electricidad, gas y agua 2.014 4.462 4.661
Construccion 5.544 12.383 14.653
Comercio 17.7112 38.284 49.305
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos

a motor y de bienes domésticos 9.849 20.451 25.975
Hoteles y restaurantes 2.749 6.148 8.827
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 5114 11.685 14.503
Actividades empresariales 8.345 31.353 44.767
Intermediacién financiera 3.390 9.622 11.098
Inmobiliarias y servicios empresariales 4.955 21.731 33.669
Otros servicios 13.387 36.059 39.399
Defensa y administracion publica; Seguridad Social obligatoria 4.008 10.802 11.888
Educacion 3.986 8.876 10.599
Salud y servicios sociales 3.240 9.852 9.148
Otros servicios y actividades sociales y servicios personales 1.965 6.163 7.285
Hogares que emplean personal doméstico 188 366 479
Total valor afiadido (o agregado) 67.835 157.901 197.383
PIB 76.325 175.526 220.688

del empleador: 65.450; compras de materiales: 85.340; impuesto sobre la renta: 485.770;
depreciacion: 124.320. Calcular la produccién, el consumo intermedio y el valor afiadido.
Verificar que la medida de la produccién se corresponde con la asunciéon de que esta
unidad administrativa no tiene fin de lucro.

Exercicio 5. Calculo de la produccién: el caso de los bancos

Los que siguen son los datos simplificados de un banco: comisiones de moneda
extranjera: 32.980; comisiones de negociacién en la Bolsa de valores: 23.430; intereses
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recibidos: 357.850; intereses pagados: 204.650; compras de materiales: 34.520;
compras de servicios informaticos, o de computacion: 32.890; adquisiciones de
software: 12.590; existencias de materiales al principio del periodo: 7.420; existencias de
materiales al final del periodo: 3.860. Calcular la produccién, el consumo intermedio y el
valor anadido. Suponer que los SIFMI son iguales a los intereses recibidos menos los
intereses pagados.

Exercicio 6. Calculo de la produccién: el caso del comercio

Los que siguen son los datos simplificados de una red de ventas al por menor:
ventas: 4.567.800; compras totales: 4.120.500 (de las cuales, bienes para ser revendidos:
3.987.350); existencias de bienes para ser revendidos al principio del periodo: 476.000;
al final del periodo: 548.400; existencias de materiales al principio del periodo: 120; al
final del periodo: 3.250. Calcular la produccién, el consumo intermedio y el valor afiadido.
Se supone que la inflacion es insignificante.

Exercicio 7. Calculo de la produccién: el caso de las companias de
seguros

Los que siguen son datos simplificados de una compafia de seguros: primas
recibidas: 210.400; indemnizaciones pagadas por siniestros: 187.500; rentas obtenidas
de la inversion de las reservas: 34.270; adquisiciones de consumibles: 24.320;
existencias de materiales al principio del periodo: 5.630; al final del periodo: 20. Calcular
la produccion, el consumo intermedio y el valor afiadido. Suponga que un siniestro
excepcional ha elevado el montante de las indemnizaciones para este mismo periodo
hasta 245.000. Recalcular la produccion. Como se puede interpretar este resultado?
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I_a evolucién de los empleos finales del PIB o, si se quiere, la evolucion de la demanda,
por utilizar la terminologia de los economistas, determina el crecimiento del PIB real a corto
plazo. Este capitulo tiene por objeto recoger las definiciones de los componentes de este
agregado.

Los autores del informe OECD Economic Outlook, relativo a 2005, al comentar los
Ultimos desarrollos econémicos del Reino Unido (que es el pais que se ha tomado como
referencia al redactar este capitulo) escribieron: “El PIB del Reino Unido crecié por encima
del 3% en 2004, sustentado por la inversion en capital fijo y por el consumo de las
administraciones publicas (o del gobierno general), que se elevaron hasta el 5,5% vy el
4,75%, respectivamente. Por otra parte, la contribuciéon del gasto de los consumidores
esta disminuyendo, con un crecimiento en tasa anualizada durante el cuarto trimestre
de 2004 ligeramente por encima del 1%, la mas baja desde principios de 2003, cuando la
confianza de los consumidores fue afectada por los temores generados por la guerra de
Irak. Las exportaciones netas han permanecido estancadas durante 2004, aunque
mantienen un crecimiento mas fuerte que el de sus principales competidores europeos”.

Son tres las variables objetivo que las autoridades tratan de controlar con el fin de
situar el crecimiento a una tasa que mantenga la inflacién y el empleo a los niveles
deseados: 1) la demanda de los hogares (o, en términos de las cuentas nacionales, los
“gastos de consumo de los hogares”); 2) el consumo publico (o los “gastos de consumo de
las administraciones publicas”), y 3) la inversion (o la “formacion bruta de capital fijo”). Para
influir sobre estas variables, las autoridades se sirven de los instrumentos de politica
econdmica y de politica fiscal (véase al final del capitulo, en el apéndice sobre “Precisiones
adicionales”, el recuadro: “;Como funcionan la politica monetaria y la politica y fiscal?”).

El conjunto de estas tres variables se conoce como demanda interior (o interna). Las
exportaciones son también un componente principal de la demanda final, pero en este
caso de la demanda exterior (o externa). Convencionalmente se muestra a la demanda
exterior como igual a las exportaciones menos las importaciones, denominandose el
resultado exportaciones netas.

Estas son las variables que siguen los economistas cuando tratan de predecir la
evolucion econdmica futura. Las previsiones macroecondmicas se realizan estimando en
un primer momento los empleos finales basandose en su evolucién reciente, teniendo en
cuenta las ultimas medidas de politicas monetaria y fiscal y las que se espera se adopten
durante el periodo en estudio. Una vez se dispone de estas previsiones para cada Estado
miembro, los economistas de la OCDE utilizan su conocimiento de las relaciones
financieras y comerciales entre los paises de la OCDE para comprobar si las previsiones
obtenidas para cada pais son coherentes para el area de la OCDE en su conjunto. Esto
lleva a un proceso iterativo en el que las previsiones de cada uno de los paises se ajustan
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para producir una serie de previsiones coherentes para el conjunto, teniendo en cuenta el
probable impacto de las politicas monetaria y fiscal de cada pais sobre todos los restantes.

Este capitulo profundizara en el contenido de cada uno de los componentes de los
empleos finales. Aunque no siempre se insista sobre ello, es muy importante tener en
cuenta a lo largo de todo el capitulo que lo que mas interesa a los economistas-analistas
son las variaciones en el volumen de estas variables y no sus movimientos a precios
corrientes. Algunos cuadros de este capitulo utilizan datos a precios corrientes, pero, en el
contexto de las previsiones macroeconémicas, la verdadera definicion de la variable es la
que se expresa en términos de volumen (es decir, después de deflactar la variable a precios
corrientes por un indice de precios apropiado). El ejercicio 1, que figura al final del capitulo,
muestra como los empleos finales de un cuadro a precios corrientes se convierten en
empleos finales en volumen.

1. Los empleos finales en las cuentas nacionales

El cuadro 1, referido al Reino Unido, muestra los principales componentes de los
empleos finales y su importancia en relacion con el PIB. Una caracteristica obvia es la
importancia de la ribrica “Gastos de consumo final de los hogares”, que supone mas del
60% del PIB del Reino Unido, porcentaje que es similar al que esta rdbrica tiene en otros
paises de la OCDE.

Cuadro 1. Participacion de los empleos finales en el PIB: Reino Unido

En porcentaje del PIB a precios corrientes
]

Cédigos SNA 1980 1990 2000 2004
P3-S14 Gastos de consumo final de los hogares 57,5 60,6 63,3 62,9
P3-S13 Gastos de consumo final de las administraciones publicas 21,5 19,8 18,8 21,1
P3-S15 Gastos de consumo final de las ISFLSHS 1,4 2,0 24 2,5
P51 Formacidn bruta de capital fijo 18,7 20,5 17,0 16,3
P52 Variacion de existencias -1 -0,3 0,6 0,4
P53 Adquisiciones menos cesiones de objetos valiosos 0,0 0,0 0,0 0,0
P6 Exportaciones 27,1 24,0 28,0 25,0
P7 menos Importaciones -24.9 —26,6 -30,1 -28,4
Discrepancia estadistica’ -0,3 0,0 0,0 0,1
GDP Producto Interior (o Interno) Bruto 100,0 100,0 100,0 100,0

1. Esta fila se explica en el capitulo 11.

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,
Paris.
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¢ Qué significa empleos finales?

En primer lugar, ¢por qué “empleos”? Simplemente porque se esta haciendo
referencia a cdmo se emplean, o utilizan, los recursos que llegan al mercado procedentes
de la produccién y las importaciones y de existencias previamente almacenadas. En gran
parte, estos empleos consisten en adquisiciones por los agentes econémicos, razén por la
que se habla de gastos finales —ademas de empleos finales— dos términos que significan lo
mismo.

¢Por qué “finales”? En cuentas nacionales los recursos y empleos se califican como
intermedios o como finales. Los empleos intermedios se componen de los bienes y
servicios consumidos por completo (se podria decir también destruidos o transformados)
en el proceso de produccion dentro del territorio econdémico y durante el periodo contable
(normalmente, un afo); los empleos finales comprenden todos los bienes y servicios.
Obsérvese que no es la naturaleza de los bienes o servicios lo que determina si estos son
intermedios o finales. Un bistec (o bife), adquirido por un hogar es “final”, pero si lo compra
un restaurante es “intermedio”. De igual forma, una chapa de acero sera, en la mayoria de
los casos, un bien “intermedio”, pero puede llegar a ser final si se almacena durante el
periodo corriente para ser utilizado en otro posterior, o si se exporta. Por tanto, “final”,
simplemente, hace referencia a todos los bienes y servicios que se utilizan pero que no se
consumen por completo (es decir, los que no se destruyen o transforman) en el proceso de
produccién que se lleva a cabo durante el periodo contable. Se vera mas adelante que se
han tenido que adoptar diversas convenciones para poder distinguir en la practica entre
bienes y servicios “finales” y bienes y servicios “intermedios”.

En el caso de los hogares, al margen de sus actividades como empresarios
individuales, y excluyendo también el caso especial de las viviendas habitadas por sus
propietarios, puede considerarse que todos los bienes y servicios que adquieren son
finales porque no se utilizan en el proceso de produccién, a pesar de que en su mayor parte
se consumen durante el periodo contable. Es necesario recordar algunos elementos de la
definicion de produccién que figura en el capitulo 4: en cuentas nacionales no se considera
produccion la elaboracion de comidas y el lavado de ropa dentro del hogar. En
consecuencia, un bistec (bife) crudo no se considera consumo intermedio en el proceso de
elaboracion de una comida por un miembro del hogar. Se puede objetar que algunos
bienes adquiridos por los hogares no se consumen en su totalidad durante el periodo
contable; por ejemplo, el vino y las conservas enlatadas, o envasadas en tarros, pueden
almacenarse durante varios anos, mientras que los bienes duraderos, como automdviles,
ordenadores (0 computadoras) y electrodomésticos prestan servicios a sus propietarios a
lo largo de varios afios. La respuesta a estas objeciones es que por convenio, se considera
que todos los bienes y servicios, excepto la vivienda, se han consumido en su totalidad
cuando han sido adquiridos por los hogares.

Otro punto importante es que el gasto de las administraciones publicas (o gobierno
general) y de las instituciones sin fines de lucro se clasifica por convenio como final, tanto
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si se trata de consumo final o de Formacién Bruta de Capital (FBC). Podria discutirse si
algunos de estos servicios deberian tratarse como intermedios. Mientras hay poca
dificultad en aceptar que la educacion y la salud son de naturaleza “final”, muchos servicios
publicos —que van desde defensa, seguridad ciudadana, alumbrado publico y
mantenimiento de carreteras- tienen algunas de las caracteristicas de los bienes y servicios
“intermedios”. Tales servicios claramente contribuyen a la produccion, en tanto que esta
seria menor si las autoridades fracasaran en defender el pais de una invasién extranjera, o
en mantener el orden publico o en conservar la red de carreteras en buenas condiciones.
Realmente la ausencia de tales servicios puede tener efectos catastréficos sobre la
produccion, como pone en evidencia la experiencia de muchos paises en vias de
desarrollo.

El problema es que no es posible afirmar con certeza en qué medida estos servicios
prestados por las administraciones publicas contribuyen a la produccion de las empresas
y en qué medida contribuyen al bienestar general de la poblacién. Tanto los hogares como
las empresas se benefician del orden publico, de la red de carreteras y de las muchas otras
contribuciones a la vida civilizada prestada por las administraciones publicas. Aun en el
caso de que se pudiera separar la parte de los servicios de las administraciones publicas
que contribuyen a la produccion, se estaria obligado a asignar los costes de produccién
entre los productores de una manera arbitraria. Estas son las razones que han conducido a
los contables nacionales a tratar todos los servicios prestados por las administraciones
publicas como “finales”.

A la inversa, todos los gastos de las empresas en bienes y servicios son
“intermedios”, excepto la inversién, es decir, la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBCF), y la
variacion de existencias. Las adquisiciones de bienes de inversion se registran como finales
y no como intermedias porque el consumo de estos bienes (llamado consumo de capital
fijo por los contables nacionales y depreciacion por los economistas) tiene lugar a lo largo
de un periodo superior a un afo. La variacién de existencias también forma parte de los
empleos finales porque se trata de productos que se mantienen varios periodos contables,
durante toda la vida de la empresa.

Las exportaciones —es decir, los bienes y servicios vendidos al exterior— se consideran
“finales” (a pesar de que pueden ser utilizadas en el proceso de produccién por el pais
importador) porque son finales desde el punto de vista del pais exportador. Desde el punto
de vista del pais importador, el valor de estos bienes y servicios importados se incluye en
bienes y servicios finales o en bienes y servicios intermedios y tienen que ser deducidos del
total de bienes y servicios para obtener su Producto Interior (o Interno) Bruto. Por esta
razoén las importaciones van precedidas de un signo negativo en el cuadro 1.

En resumen, la definicién de bienes y servicios finales se basa en diversos convenios.
Los puristas pueden encontrar esta practica insatisfactoria porque un conjunto diferente de
convenciones daria lugar a un conjunto diferente de cuentas nacionales. Sin embargo,
debe tenerse en cuenta que, a lo largo de muchos afios, los convenios en vigor han dado
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lugar a una serie de estadisticas que han probado su utilidad para describir y gestionar las
economias de los paises.

2. Gastos de consumo final de los hogares

Los gastos de consumo final de los hogares son el componente mas importante de
los empleos finales. Incluyen:

1. Las compras de bienes y servicios que utilizan los hogares para satisfacer sus
necesidades cotidianas: vestido, bienes duraderos, alquileres, transportes, servicios
personales y asi sucesivamente. Estas compras representan, con mucho, la mayor
parte de los gastos de consumo de los hogares. Hay que hacer tres precisiones:

— Algunas de estas adquisiciones se financian mediante un crédito. En este caso los
contables nacionales tienen que dividir la operacion en tres partes: el precio del bien
en sentido estricto (por ejemplo, un automovil); los gastos administrativos de la
institucion financiera que concede el préstamo y el pago de intereses. La primera se
asigna al gasto de los hogares en la categoria “automoviles”; la segunda, al gasto de
los hogares en la categoria “servicios financieros”, mientras que la tercera se
excluye de los gastos de consumo de los hogares y se contabiliza como un pago de
intereses en la cuenta de distribucion primaria de la renta (o del ingreso) (véase el
capitulo 6, que trata de las cuentas de los hogares). Obsérvese que el gasto en
coches se registra en el momento que el comprador toma posesion del vehiculo y
no en los periodos de amortizacién del préstamo, incluso cuando la adquisicion se
hace mediante un leasing, o arrendamiento, financiero o en régimen de alquiler con
opcién de compra.

— Las adquisiciones de viviendas son empleos finales pero se incluyen en formaciéon
bruta de capital fijo y no en gastos de consumo. Los contables nacionales
consideran a los propietarios de viviendas como productores de servicios de
alojamiento tanto para ellos como para sus arrendatarios o inquilinos. Estos hogares
invierten (al comprar la casa) y llevan a cabo gastos intermedios, por ejemplo,
compra de material de construccion o servicios de fontaneros y electricistas, que se
necesitan para mantener la vivienda en buenas condiciones. Tanto la compra de la
vivienda (formacion de capital), como los gastos de reparacion y mantenimiento se
excluyen de los gastos de consumo final de los hogares. El importe de la compra de
la vivienda sigue siendo un empleo final, mientras que los gastos de reparacion y
mantenimiento son un empleo intermedio.

— En cuentas nacionales el sector hogares comprende a los empresarios individuales,
es decir, a las empresas no constituidas en forma de sociedad (véase el capitulo 6).
Sin embargo, el gasto de los hogares en bienes y servicios destinados a ser
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consumidos en el proceso de produccién que llevan a cabo los empresarios
individuales, no forma parte del consumo final de los hogares sino que se considera
consumo intermedio de las empresas individuales.

2. Los pagos parciales por los bienes y servicios prestados por las administraciones
publicas. Estan en este ambito los pagos parciales que realizan los hogares para
acceder a determinados servicios publicos, por ejemplo, la entrada a un museo
publico, cuyo precio cubre solo una pequefia parte del servicio prestado. Si la
prescripcién de medicamentos y los servicios médicos se reembolsan parcialmente, la
parte realmente pagada por los hogares debe incluirse como pagos parciales. Como
se vera mas adelante, la cantidad reembolsada forma parte de los gastos de las
administraciones publicas y del consumo efectivo de los hogares.

3. Los pagos a las administraciones publicas por varios tipos de licencias y permisos,
cuando se realizan a cambio de un verdadero servicio. Lo pagos destinados
exclusivamente a producir un ingreso para las administraciones publicas se tratan
como impuestos y, por tanto, quedan excluidos de los gastos de consumo de los
hogares. La frontera entre las dos categorias es un tanto arbitraria: las licencias para la
posesién de vehiculos, barcos o aviones se consideran impuestos, mientras que las
tasas por la emisién del pasaporte y el carné de conducir se consideran normalmente
como pagos por servicios. En algunos paises, las cuotas que se abonan por el servicio
publico de television se tratan como gastos de consumo final de los hogares, pero en
el Reino Unido la licencia por television se registra como un impuesto (véase el
recuadro: “Limitaciones de las cuentas nacionales: el consumo de television y de los
servicios financiados con publicidad”, que figura al final del capitulo, en el apéndice
“Precisiones adicionales”).

Los gastos de consumo de los hogares también incluyen un cierto nimero de gastos
imputados. Se denominan asi las rubricas de gastos que realmente no se han llevado a
cabo pero a los que se asigna —o “imputa”— un valor con el fin de mejorar la comparabilidad
a lo largo del tiempo y entre paises. Las principales rubricas de gastos imputados son:

® Los alquileres imputados a los propietarios que habitan sus propias viviendas. Se
considera que la gente que habita en viviendas de su propiedad se vende a si misma
servicios de alojamiento. Por tanto, los alquileres que se registran en las cuentas
nacionales incluyen tanto los alquileres efectivamente pagados por los arrendatarios a
sus arrendadores como los alquileres imputados, en el caso de los propietarios que
habitan su propia vivienda. En la mayoria de los paises los alquileres imputados
constituyen la rubrica imputada mas grande de las que se incluyen en el consumo
individual de los hogares. El importe de los alquileres imputados se estima tomando
como referencia los alquileres pagados por viviendas comparables en la misma zona
geografica.
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® E/ consumo por cuenta propia. Comprende el valor (estimado a partir de los precios de
mercado correspondientes) de los gastos en bienes y servicios que la gente produce
con el fin de consumirlos. Los ejemplos mas importantes son los productos agricolas
producidos por los agricultores para ellos mismos y sus familiares. Obsérvese que las
imputaciones se limitan a los bienes. Con la excepcién de los servicios de alojamiento
de los propietarios que habitan su propia vivienda, no se realiza ninguna imputacién de
otros servicios, tales como cocinar, cuidado de los nifios y limpieza del hogar, cuando
se producen y consumen dentro de los hogares.

® Los ingresos en especie. Los empleados pueden recibir gratuitamente, o a un precio
muy bajo, bienes y servicios como parte de su salario. Por ejemplo, los empleados de
los ferrocarriles suelen tener derecho a viajar en tren mas o menos gratuitamente, los
miembros de las fuerzas armadas reciben a veces comidas gratuitas, etc. En cuentas
nacionales estas prestaciones en especie se valoran segun su coste para el
empleador. Posteriormente se afiaden a la remuneracién de los asalariados y se
registran también entre los gastos de consumo de los hogares.

® Los Servicios de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI). Los
bancos prestan habitualmente a su clientela ciertos servicios de manera gratuita o a
precios que estan por debajo de los costes de produccion. En algunos paises la
tramitacion de los cheques es aun gratuita. Los bancos cubren sus costes de
produccion cargando a los créditos que conceden un tipo de interés superior de el que
aplican a los depdsitos que reciben. En términos generales, los SIFMI (véase el
capitulo 4) se miden por la diferencia entre los intereses recibidos y los intereses
pagados. Algunos de estos SIFMI son consumidos por los hogares y, por lo tanto,
deben incluirse entre los gastos de consumo de los hogares.

Consumo realizado fuera del territorio econémico del pais

Los gastos de consumo final de los hogares deben comprender todos los gastos de
consumo realizados por los hogares residentes en el Reino Unido (por seguir con el pais
que se toma como referencia en este capitulo), tanto si se producen en el Reino Unido
como en otra parte p |. Esto implica que hay que sumar al consumo que
RSl EER Lo  se realiza en el territorio econdmico, el consumo realizado por los turistas
“residencia” y “territorio del Reino Unido en otros paises. Dado que los contables nacionales del
econémico”, véase la Reino Unido no saben qué productos han consumido sus turistas en el
cCeelopiele St Cle bl extranjero, registran un importe estimado en la rubrica “Servicios
turisticos”, que se contabiliza como una importacién y se afiade al
consumo en el territorio econdémico (el cual esta disponible con gran detalle). A la inversa,
el consumo registrado en el territorio econémico debe reducirse en el valor de las compras
de los turistas extranjeros en el Reino Unido.
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El sistema de precios aplicado a los empleos finales

La norma general que se aplica en cuentas nacionales es que los empleos finales se
valoran a los precios acordados al realizarse las transacciones entre las partes. Estos
precios se denominan precios de mercado o precios de adquisicion o precios de
comprador. En el caso de pagos realizados por los hogares estos precios se corresponden
con los pagados al adquirirlos. Sobre este tema deben tenerse en cuenta los siguientes
puntos:

@ Los precios de los empleos finales incluyen el IVA no deducible y otros impuestos
sobre los productos, tales como impuestos sobre ventas, los impuestos sobre el
consumo de tabaco, bebidas alcohdlicas o combustibles. El recuadro 1 “Clases de
impuestos”, recoge la distincion entre impuestos sobre los productos, tales como

Recuadro 1. Clases de impuestos

Los contables nacionales clasifican los impuestos pagados por los hogares y otros agentes en
cuatro grupos: impuestos sobre los productos (D21); impuestos corrientes sobre la renta y el
patrimonio (D5)*; otros impuestos sobre la produccién (D29) e impuestos sobre el capital (D91).
Aqui solo se trataran los dos primeros grupos, que son los mas importantes. Los impuestos del
primer grupo se suelen llamar “impuestos indirectos” y los del segundo “impuestos directos”.

En los paises de la OCDE, los impuestos sobre los productos consisten, fundamentalmente, en
el IVA, el impuesto sobre las ventas y en otros impuestos especiales, tales como los que recaen
sobre los derivados del petroleo, tabaco o bebidas alcohdlicas. A estos pueden anadirse algunos
otros impuestos menores y los derechos de aduana. Estos impuestos se recaudan en el momento
de la venta de los bienes y servicios correspondientes y, por tanto, son una parte integral de los
precios que tiene que pagar el comprador para adquirirlos. Los precios, “incluyendo los impuestos
sobre los productos”, son los mas apropiados desde el punto de vista del andlisis econémico del
consumo Yy son, por tanto, los utilizados en cuentas nacionales. Las ventas a turistas extranjeros,
que no estan gravadas por el IVA ni por los impuestos sobre las ventas, se contabilizan sin incluir
estos impuestos, incluso cuando el comprador los paga inicialmente para ser reembolsados
posteriormente. Estos impuestos se denominan “deducibles”. Solo los impuestos no deducibles
se incluyen en los precios que se utilizan en cuentas nacionales.

Los impuestos corrientes sobre la renta (el ingreso) y el patrimonio de los hogares se componen
principalmente de impuestos sobre la renta (el ingreso) y de los impuestos sobre los beneficios de
los empresarios individuales, pero incluyen también impuestos locales, impuestos sobre la
propiedad, otros impuestos sobre el patrimonio y algunos menos importantes. Estos impuestos
“directos” no se incluyen en los gastos de consumo sino que son tratados como transferencias,
es decir, como pagos por los que no se recibe nada a cambio. Estos impuestos se registran en la
cuenta de distribucién secundaria de la renta (el ingreso), segun se explica en el capitulo 6,
dedicado a la cuenta de los hogares.

* N. del T. En Latinoamérica estos impuestos se denominan “Impuestos corrientes sobre el ingreso y la riqueza”.
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impuestos sobre ventas e IVA, los cuales se incluyen en los gastos de consumo de los
hogares y los impuestos corrientes sobre la renta y la riqueza, que no se tienen en
cuenta al valorar tales gastos.

® Los precios de los empleos finales incluyen los costes de transporte vy
comercializacion.

® Los precios de los empleos finales son netos de descuentos, lo que implica que
pueden ser menores que los precios oficiales (o de catalogo), tanto si la reduccion se
obtiene mediante regateo como si es el resultado de una oferta del vendedor para
incrementar sus ventas.

@ Los precios de los empleos finales incluyen las propinas por encima de los precios
oficiales. El ejemplo mas comun son las propinas entregadas en restaurantes, taxis y
peluquerias.

Clasificacion del gasto de los hogares

La principal clasificacion del gasto de los hogares ordena el gasto por finalidades y se
conoce por su acrénimo inglés COICOP -Clasificacion del Consumo Individual por
Finalidades-. En ella los productos se clasifican bajo agrupaciones que responden mejor a
las necesidades de los analistas que las de la clasificacion normalizada de productos, que
es mas util para analizar la produccioén. El cuadro 2 ilustra los cambios en los gastos de
consumo en el Reino Unido entre 1980 y 2004 basandose en esta clasificacion por
finalidades. El cuadro refleja que en 25 afios se ha producido una caida espectacular en el
peso que dentro de los gastos totales tienen los gastos dedicados a fines cotidianos
(alimentacion, bebidas alcohdlicas y tabaco, vestido y calzado) a favor de los gastos en
ocio y en servicios en general. Este fendmeno se extiende a todos los paises en los que la
renta (el ingreso) real ha estado creciendo. Los economistas dicen que “la elasticidad de la
demanda de productos basicos respecto a la renta (al ingreso) tiende a ser menor que la
elasticidad de la demanda de bienes y servicios respecto a la renta (el ingreso)”. La
elasticidad de una variable en relacién con otra se mide por la relacion entre el indice de la
tasa de crecimiento de la primera y el indice de la tasa de crecimiento de la segunda. Por
ejemplo, la elasticidad de la demanda de servicios en relacion con la renta (el ingreso) es
por lo tanto igual a: (100 + la tasa de crecimiento de la demanda de servicios / (100 + la tasa
de crecimiento de la renta).

Este cuadro también pone en evidencia que se incurre en un error si solo se analizan
los gastos realizados directamente por los hogares. En efecto, los pesos de la salud (fila
06 del cuadro 2) y la educacién (fila 10) son muy pequefios porque lo que figura en el
cuadro es solo la parte de estos servicios directamente pagada por los hogares. De hecho,
la mayor parte de estos servicios se reciben gratuitamente, aunque financiados,
indirectamente, por impuestos y cotizaciones sociales. El verdadero consumo de los
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hogares de servicios de salud y educacion es, por tanto, mucho mayor, aunque la parte
prestada por las administraciones publicas se contabiliza como consumo individual de las
administraciones publicas y no como gastos de consumo de los hogares. Se volvera sobre
este punto en la seccién 5.

Por ultimo, obsérvese que la segunda y la tercera fila, empezando por el final del
cuadro 2, se refieren al gasto de los turistas. Segun se ha explicado mas arriba, para
obtener los gastos de consumo final de los hogares residentes es necesario sumar al
consumo en el territorio econdmico del pais, el consumo de los turistas del Reino Unido en
el exterior y deducir el consumo de los turistas extranjeros en el Reino Unido (por eso
aparece un signo negativo en esta linea).

Cuadro 2. Participacion del gasto de los hogares, segun la clasificaciéon
del gasto por finalidades: Reino Unido

En porcentaje del gasto de consumo final total a precios corrientes
-

Codigos SNA 1980 2004
P31-S14-01 Alimentos y bebidas no alcohdlicas 17,8 8,8
P31-§14-02 Bebidas alcohdlicas, tabaco y narcéticos 57 3,8
P31-§14-03 Vestido y calzado 7,7 6,0
P31-§14-04 Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles 16,0 18,5
P31-S14-05 Mobiliario, equipamiento del hogar 6,9 6,3
P31-514-06 Salud 0,9 1,7
P31-§14-07 Transporte 15,0 14,8
P31-S14-08 Comunicaciones 1,7 2,3
P31-S14-09 Ocio, espectéculos y cultura 9,9 12,5
P31-S14-10 Educacion 0,9 1,4
P31-S14-11 Restaurantes y hoteles 10,7 11,2
P31-§14-12 Otros bienes y servicios 74 11,2
P33-S14 Gastos de consumo final, en el exterior, de los hogares residentes 2,0 3,8
P34-S14 Gastos de consumo final, en el territorio econdmico del pais, de los hogares no residentes -2,6 -2,1
P31-S14 Total gasto de consumo final de los hogares 100,0 100,0

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,
Paris.

Statlink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/641366864220
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5

LOS EMPLEOS FINALES DEL PIB
3. Gastos de consumo final de las
administraciones publicas

3. Gastos de consumo final de las administraciones publicas

Este es el segundo empleo final en importancia, tras el consumo de los hogares. Por
convenio, se considera que los gastos de las administraciones publicas forman parte de los
empleos finales (como consumo o FBCF) de las propias administraciones publicas. Por
ejemplo, los gastos corrientes en policia y educacion se consideran consumo de las
administraciones publicas. Puesto que estos servicios benefician a los hogares y a las
empresas, cabe preguntarse por lo que subyace detras de esta extrafia convencion. La
Unica explicacién es que no se sabe como asignar estos gastos a los beneficiarios, debido
a que estos no los adquieren, aunque paguen los impuestos que los financian. Por esta
razon se ha acordado no asignar estos gastos a sus beneficiarios y, por convencién,
atribuirlos en su totalidad a las administraciones publicas. Al no imputarlos, por ejemplo, a
los hogares, este acuerdo tiene, entre otras, la ventaja de que permite que los gastos de las
cuentas nacionales no se alejen en exceso de los flujos monetarios.

En términos contables, los gastos de consumo final de las administraciones publicas
son iguales a los costes en que se incurre al realizarlos, que estan definidos por la suma
siguiente:

® Remuneracioén de los asalariados de las administraciones publicas.

IL. El nuevo SNA, que ® Mads adquisicion por las administraciones publicas de materiales y
entrar en vigor entre 2012 otros consumos intermedios.

y 2014, probablemente
recomendara el incluir aqui,

® Mads consumo de capital fijo de las administraciones publicas » II.

no solo al consumo de @ Mas adquisicion de bienes y servicios por las administraciones
capital fijo, sino tambien a publicas en beneficio de los hogares (por ejemplo, reembolsos de
los “servicios de capital”. servicios sanitarios, asignaciones por vivienda, etc.).

Los servicios de capital
S e lerey| @ Mas otros impuestos sobre la produccion (de poca importancia, en el

capital fiio més una caso de las administraciones publicas).

estimacion del rendimiento
del capital (véase el
recuadro 4 del capitulo 4).
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® Menos pagos parciales por los hogares, o por las empresas, por
servicios prestados por las administraciones publicas (entradas a
museos, ventas de publicaciones etc.).

Aunque este gasto se registra en su integridad como consumo final, o como FBCF, de
las administraciones publicas en las cuentas y cuadros normalizados del sistema de
cuentas nacionales, desde hace unos afios los contables nacionales vienen distinguiendo,
dentro de los gastos de consumo de las administraciones publicas, la parte que es
consumo “colectivo” de la parte que es consumo “individual”. Los gastos de consumo
individual son gastos que claramente se llevan a cabo en beneficio de los hogares. El
cuadro 3 muestra que lo gastos de consumo individual representan ahora mas del 60% del
total de los gastos en el Reino Unido, tras experimentar una importante subida en los
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ultimos 25 afos. Estos gastos comprenden, fundamentalmente, la educacién publica y la
sanidad publica. Estos gastos no aparecen incluidos en el cuadro 2, pero deben tenerse en
cuenta si se quiere mostrar la verdadera situacién de los bienes y servicios consumidos por
los hogares. Los gastos de consumo individual de las administraciones publicas también
incluyen los de ayuda a viviendas sociales, los de funcionamiento de los museos y los de
otros servicios de las administraciones a los hogares.

Los Gastos de consumo colectivo comprenden los gastos relacionados con las
actividades de las administraciones publicas que no son atribuibles Unicamente a los
hogares sino que también benefician a las empresas. Esto incluye gastos de los congresos,
asambleas nacionales, parlamentos, etc., de los ministerios de asuntos exteriores,
seguridad y orden publico, defensa, interior, asuntos econémicos, de proteccion del medio
ambiente, etc., y también las actividades de 1&D de las administraciones publicas.

Estas dos categorias de gasto se distinguen por su relacion entre coste del servicio y
numero de beneficiarios. En el caso de los gastos de consumo individual, el coste de los
servicios que prestan las administraciones publicas depende méas o menos directamente
del numero de hogares que hacen uso de los servicios. Asi, costara casi el doble ensefar
a 10.000 nifios que ensefar a 5.000. Por otra parte, el coste de los servicios colectivos
depende menos del numero de “clientes”. Los servicios de defensa se establecen para
todos los que viven en el pais. Los paises grandes pueden necesitar tener ejércitos mas
grandes que los paises pequefios, pero no hay una relacién directa entre el nimero de
personas que se benefician del servicio y el coste de suministrarlo.

Cuadro 3. Composicion de los gastos de consumo final
de las administraciones publicas: Reino Unido

En porcentaje del gasto de consumo final de las administraciones publicas a precios corrientes
- |

Cédigos SNA 1980 2004

P31-S13 Gastos de consumo individual de las administraciones publicas 51,7 61,4
P32-S13 Gastos de consumo colectivo de las administraciones piblicas 48,3 38,6
P3-S13 Gastos de consumo de las administraciones puablicas 100,0 100,0

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,
Paris.

Statlink 7= hitp://dx.doi.org/10.1787/641375107743

4. Gastos de consumo final de las ISFLSHs

Las Instituciones Sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares (ISFLSHs) son
unidades que se constituyen por grupos de hogares con el fin de suministrarse servicios, o
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de suministrarlos a otros hogares, sobre una base no comercial. Son ISFLSHSs los partidos
politicos, los sindicatos, las organizaciones religiosas, los clubes deportivos, las
asociaciones culturales, las organizaciones de caridad, las asociaciones filantrépicas (Cruz
Roja, etc.) y ciertas fundaciones de beneficencia. En algunos paises un cierto nimero de
universidades se clasifican también en este sector. Sin embargo, debe tenerse en cuenta
que las ISFLSHs estan muy lejos de incluir a todas las instituciones con fines no
comerciales. Esto es asi porque para que una institucion sea definida como ISFLSHSs tiene
que estar financiada principalmente por donaciones de los hogares o por suscripciones
regulares. Las instituciones no lucrativas que no estan directamente financiadas por
hogares pero que, por ejemplo, estan controladas o financiadas por empresas (camaras de
comercio, asociaciones profesionales, mutuas de seguros, etc.) se clasifican dentro del
sector empresas. Las controladas o financiadas por las administraciones publicas se
clasifican en el sector administraciones publicas. Como resultado, las ISFLSHs constituyen
solo un pequefio sector de las cuentas nacionales.

Al igual que las administraciones publicas, las ISFLSHs prestan servicios “no de
mercado”. Por esta razén, su tratamiento en cuentas nacionales es similar al de las
administraciones publicas. La produccién de servicios por las ISFLSHs se valora segun los
costes incurridos para llevarla a cabo y, por convenio, se hace “consumir” a las ISFLSHs
los servicios que producen. El gasto de consumo final de las ISFLSHs es, por tanto, igual a
sus gastos de funcionamiento. Obsérvese que las donaciones a organizaciones de caridad
Nno son pagos por servicios sino que se consideran transferencias y se contabilizan en la
cuenta de distribucion secundaria de la renta (del ingreso) del sector hogares (véase el
capitulo 6).

Se ha visto mas arriba como el gasto de consumo de las administraciones publicas se
divide en gasto individual y gasto colectivo. Esta distincién es innecesaria en el caso de las
ISFLSHs porgue estas organizaciones estan al servicio de los hogares y, por tanto, todo su
gasto se considera individual.

9. El paso desde gastos de consumo a consumo efectivo

Para mejorar el analisis de los gastos de consumo de los hogares mediante la
incorporacioén del consumo individual financiado por las administraciones publicas o las
ISFLSHs, los contables nacionales han acufiado el concepto consumo efectivo. El
consumo efectivo de los hogares es igual a los gastos de consumo de los hogares mas el
gasto de consumo individual de las administraciones publicas y las ISFLSHs. Estos gastos
de consumo individual se denominan también “transferencias en especie”. El cuadro
5 muestra este paso desde la nocién de “quién gasta” a la de “quién consume”.

Sin embargo, probablemente porque las series disponibles son muy cortas, las
estadisticas de consumo efectivo no se utilizan mucho por los economistas, a pesar de
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Cuadro 4. Paso desde “quién gasta” a “quién consume”: Reino Unido

2004

(P3) gastos de consumo final
(¢,Quién gasta?)

(P4) Consumo final efectivo
(¢Quién consume?)

(S14)
Hogares

(P3-S14) £732,3 miles de millones

Gastos de consumo final de lo hogares

(P4-S14) £912,3 miles de millones

(P3-S14) Gastos de consumo final de lo

hogares (£732,3 miles de millones)

mds (P3-S15) gastos de consumo final
de las ISFLSHs (£28,9 miles de millones)
mds (P31-S13) gastos de consumo
individual de las administraciones
pablicas (£151,1 miles de millones)

(S15) (P3-S15) £28,9 miles de millones
ISFLSHs =
Gastos de consumo final de las ISFLSHs

(S13) £246,0 miles de millones (P42-S13) £94,9 miles de millones
Administraciones puablicas = =

(P31-S13) Gastos de consumo individual Gastos de consumo colectivo de las

de las administraciones publicas administraciones plblicas

(£151,1 miles de millones). También

conocidos como “transferencias en

especie”

Més (P32-S13) gastos de consumo

colectivo de las administraciones

publicas (£94,9 miles de millones)

Ninguno (0)

que tienen dos ventajas analiticas. La primera, que es un concepto mas préximo al
bienestar de los hogares que el concepto de gasto. Para analizar el consumo de sanidad y
de educacion no es suficiente tener en cuenta solamente el gasto directo de los hogares en
el cuidado de la salud o en educacion y omitir el gasto con estos propositos realizados por
las administraciones publicas en beneficio de los hogares. Utilizar e/ consumo efectivo de
los hogares permite salvar esta omision. La segunda ventaja es que las comparaciones
internacionales del consumo de los hogares tienen sentido solo cuando se basan en el
consumo efectivo y no en los gastos de consumo, como se puso de manifiesto en el
capitulo 3.

6. Formacion bruta de capital fijo

La inversion o, para precisar mas, la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBCF), es una
variable fundamental para el analisis econémico de la demanda. La FBCF de los hogares,
en sentido estricto (es decir, excluyendo a las empresas no constituidas en sociedad, o sea,
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5 LOS EMPLEOS FINALES DEL PIB
6. Formacion bruta de capital fijo

a las empresas individuales), consiste en la adquisicién de viviendas. Este es un buen
indicador de la confianza de los hogares en el futuro y puede utilizarse para predecir
movimientos de los gastos de consumo. La FBCF de las administraciones publicas se

lll. Dentro de unos afos
habra que anadir a la FBCF
la inversién en sistemas de
armamento (misiles, buques
de guerra, aviones militares),
que estan ahora
considerados gastos
corrientes, pero que han
sido reclasificados como
gastos de inversién en el
nuevo sistema de cuentas
nacionales que entrara en
vigor alrededor de 2012.

IV. El término “fijo” se eligio
como contraste al de capital
“variable”, que esta
compuesto por las
existencias. Probablemente,
estas expresiones vienen de
lejos, concretamente de los
tiempos de Karl Marx, cuyo
pensamiento es una de las
fuentes de inspiracion de
ideas que se han plasmado
en las cuentas nacionales.

V. Este ejemplo pone en
evidencia que la FBCF
incluye bienes de capital
usados. Para algunos
paises en vias de
desarrollo la mayoria de su
FBCF en forma de
maquinaria y equipo se
compone de
equipamiento de segunda
mano importado de paises
desarrollados.
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compone principalmente de la infraestructura de carreteras y también de
edificios de oficinas, escuelas, hospitales, etc » lll.

Sin embargo, en lo que los economistas estan mas interesados es
en la formacion bruta de capital del sector de los negocios (sociedades
no financieras, instituciones financieras y las empresas individuales —que
son las empresas no constituidas en forma de sociedad-). Esta gran
agrupacion institucional es la que realiza la mayor parte de la inversion,
siendo los movimientos de esta variable los que desencadenan el
comienzo, y el final, de los ciclos econémicos y los que determinan el
crecimiento de la productividad aparente del trabajo.

Las cuentas nacionales definen a la formacion bruta de capital fijo
como la adquisicion neta de activos fijos producidos, esto es, activos
cuyo destino es ser utilizados, durante un periodo superior a un afio, en
el proceso de produccién de otros bienes y servicios: maquinaria,
vehiculos, oficinas, edificios industriales, software, etc. Esta definicion
necesita de algunas aclaraciones:

® La palabra fijjo se utiliza para indicar que los incrementos de
existencias no estan incluidos en la FBCF, y no significa que el equipo
en cuestién no se pueda mover » IV. Por ejemplo, los equipos de
transporte (coches, camiones, barcos, aviones) no son “fijos”, segun el
estricto significado de la palabra, pero, no obstante, estan incluidos en
la FBCF. Lo mismo sucede con el ganado (principalmente las vacas
lecheras), que esta también incluido en la FBCF.

® Adquisiciones netas significa que la FBCF registra las compras de
activos fijos después de la deduccién de las ventas de activos fijos
en el mercado de segunda mano. Por tanto, es tedricamente
posible que la FBCF sea negativa. Por ejemplo, las empresas de
alquiler de vehiculos renuevan su flota muy rapidamente. Compran
un gran numero de automoviles haciendo, por tanto, una
contribucion positiva a la FBCF, pero, al mismo tiempo, venden con
la misma rapidez estos vehiculos, lo que implica una contribucion
negativa. Por tanto, es perfectamente posible que, en un periodo
concreto, sus compras sean menores que sus ventas. Sin embargo,
es poco probable que se produzca esa situacién a escala
macroeconémica porque los bienes de equipo de segunda mano
vendidos por una empresa residente suelen ser adquiridos por otra
empresa residente p- V.
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e El término “bienes producidos” significa que, en cuentas nacionales, solo aquellos
activos que son el resultado de un proceso de produccion se incluyen en la FBCF. Las
cuentas nacionales también registran operaciones de activos “no producidos” tales
como la tierra, los bosques virgenes y las reservas minerales y petroliferas. Estos
activos no producidos se incluyen en las cuentas de patrimonio, pero no forman parte
de la FBCF, porque han sido producidos por la naturaleza y no por la actividad
humana. Para los contables nacionales la naturaleza no es un productor.

Recuadro 2. Un caso especial: el leasing (o arrendamiento) financiero

En lugar de adquirir directamente un bien de capital, algunas empresas prefieren disponer del
bien mediante una operacion de leasing financiero, que consiste en realizar pagos regulares en
concepto de alquiler mientras se utiliza el bien, seguidos por la adquisicién del bien al final del
periodo de arrendamiento. Por ejemplo, muchas lineas aéreas adquieren sus aviones mediante
operaciones de leasing financiero. Hay compaiiias financieras especializadas en este tipo de
acuerdos. Estas compafiias son los propietarios legales de muchos bienes de capital que no
utilizan sino que ponen a disposicion de quienes operan con ellos. Econdmicamente hablando
tiene mas sentido hacer figurar a las aerolineas como propietarias de estos activos, a pesar de
que, legalmente, esto no es cierto. Los contables nacionales, que otorgan prioridad a los aspectos
econdmicos sobre los legales, registran estos activos como si estuvieran anotados en la
contabilidad de las sociedades no financieras que efectivamente los utilizan, es decir, de las
companias aéreas en el caso de este ejemplo.

La frontera de la FBCF

Los economistas, los contables nacionales y los contables de empresa han dedicado
mucho tiempo a discutir la definicién de activos fijos, porque la FBCF determina la
medicién del stock de capital (véase capitulo 8), que, por su parte, determina el
crecimiento. En principio, cuanto mas grande es el capital mayor es el crecimiento.

Hay un acuerdo general en lo que respecta a muchas clases de bienes de capital. Son
claramente activos fijos el equipo de transporte, la maquinaria, las oficinas, los almacenes,
las fabricas y las grandes obras publicas (obras de ingenieria civil). Pero subsisten
desacuerdos en lo que respecta a ciertos tipos de de gasto (software, marcas comerciales)
que estan en la “zona gris” entre la FBCF y el consumo intermedio. En principio, la
diferencia entre estos dos factores de produccion es que, a diferencia del consumo
intermedio, la FBCF no se consume en su totalidad en el proceso anual de produccién.
Pero, ¢ddnde se encuentra la frontera entre uno y otra?

Tradicionalmente solo se consideraban activos fijos los bienes materiales (también
llamados bienes “fisicos” o “tangibles”), es decir, los bienes relacionados al principio del
parrafo anterior. Sin embargo, un nimero creciente de contables y economistas reconocen
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que diversos gastos no materiales no se consumen totalmente en el proceso de
produccién que se lleva a cabo durante el afio. En consecuencia, estos gastos deberian
formar parte del inmovilizado y recogerse como “activos intangibles”.

Los gastos en la exploracion de minerales son un ejemplo caracteristico. A pesar de
que los contables que trabajan en empresas mineras han venido considerando
tradicionalmente que los gastos en la exploracién de minerales son gastos de capital
(FBCF) y no empleos corrientes (consumo intermedio), los contables nacionales solo han
adoptado recientemente esta clasificacion. También eran reacios a dar ese paso porque la
exploracion de minerales es, en su totalidad, una adquisicion de conocimiento (a priori no
se sabe si hay oro en una zona determinada). Este cambio de criterio fue emprendido por
el SNA 1993 y ahora todos los gastos de exploracion de minerales se consideran FBCF,
incluso cuando la busqueda es infructuosa. Este ultimo punto no es tan extrafio como a
primera vista pudiera parecer, porque la moderna tecnologia de exploracién garantiza,
hasta cierto punto, una tasa de éxito constante: para un desembolso concreto en la
prospeccion de minerales, las compafias saben por experiencia cudl es el porcentaje de
descubrimientos susceptibles de ser explotados.

Algunos otros tipos de activos inmateriales se incluyen ahora como FBCF en las
cuentas nacionales. Estos son el software, las bases de datos y los originales de
entretenimiento, tanto artistico como literario (por ejemplo, originales de peliculas y
novelas). La adquisicion o creacion de software es un gasto que no se consume en el
periodo en el que tiene lugar, ya que un programa se utiliza a lo largo de varios afios. Todos
estos gastos, sean en programas internos (como un sistema de reservas de una compafiia
aérea) o software original disefiado para ser reproducido (como Windows, propiedad de
Microsoft), o reproducciones (los derechos de uso de Windows que las empresas compran
a Microsoft), forman parte de la FBCF.

La dificultad desde el punto de vista de las cuentas nacionales no es tanto una
cuestién de principios sino un tema puramente practico, puesto que la contabilidad
nacional se basa en distintos convenios que la contabilidad de empresa. En su contabilidad
interna, que es una de las fuentes estadisticas de las cuentas nacionales, las empresas
consideran que solo parte de la adquisicion, o creacion, de software es gasto de capital.
Esto es asi por dos razones. Primera, porque los contables de las empresas aplican el
principio de prudencia de forma que, cuando estan seguros de que un programa de
ordenador (o computadora) no va a tener un valor real en el mercado, sus normas de
contabilidad les recomiendan considerar ese gasto como Investigacién y Desarrollo (1+D) y
no como inversion en capital fijo. Por esta razén, las empresas productoras de software,
como Microsoft, no incluyen el software entre los activos de su balance. Segunda porque,
a veces, las empresas tienen interés en tratar el software como un gasto corriente para
reducir los beneficios, porque de ello se deriva una ventaja fiscal. En sintesis, los contables
nacionales no disponen de fuentes estadisticas totalmente satisfactorias para evaluar la
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inversion en software y estan obligados a adoptar las fuentes alternativas mas
aproximadas.

Los originales de entretenimiento,tanto artistico como literario, se materializan bajo la
forma de novelas impresas, peliculas de cine, CD-ROMs o discos. Pero estas formas solo
tienen un valor econémico cuando estan protegidas por los derechos de autor (copyright),
siendo esta proteccién la que les otorga el valor y la que explica su clasificacion como
activos inmateriales. En la practica, la estimacion del valor de estos originales en las
cuentas nacionales es incluso mas problematica que la del software, por lo que es
razonable pensar que este tipo de FBCF no esta estimado correctamente en las cuentas
nacionales en vigor.

Los gastos en I+D no se han incluido todavia en la FBCF, pero lo seran con ocasion de
la entrada en vigor del SNA/SCN 2008 (que se producira alrededor de 2012), segun se
indica en la seccion 7 del capitulo 15 y Ultimo de este manual (véase también el recuadro
“Limitaciones de las cuentas nacionales: las exclusiones de las cuentas de patrimonio”,
que figura al final del capitulo 8, en el apéndice “Precisiones adicionales”).

La clasificacién de la FBCF

Los datos de la FBCF se presentan de diversas formas en la contabilidad nacional. En
primer lugar, la FBCF puede descomponerse segun la naturaleza del producto, utilizando la
clasificaciéon normalizada de productos. Pero esta clasificacién es mas (til para analizar la
produccion que para detallar la inversion. En segundo lugar, la FBCF puede
descomponerse segun la rama de actividad o el sector que realiza la inversion. Por
ejemplo, en el cuadro 5 se recoge la FBCF (mas la variaciéon de existencias), del Reino
Unido clasificada segun las ramas de actividad que realizan la inversién. Como puede
observarse, la industria esta lejos de ser la principal actividad inversora, ya que, en 2003, la
inversion realizada por las actividades empresariales, empresas de transportes y
comunicaciones, comercio, hoteles y restaurantes fue sustancialmente mas alta.

Pero también es posible mostrar una matriz combinando las categorias naturaleza del
producto y sector que realiza la inversion. El cuadro 6 muestra la FBCF del Reino Unido
detallada por sectores institucionales y por tipos de activos, utilizando una clasificacién
adaptada a los activos y distinguiendo entre:

@ Activos fijos materiales:
1. Viviendas (sin incluir los terrenos).
2. Otras construcciones y estructuras.

3. Maquinaria y equipamiento.

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

163



Cuadro 5. Formacioén de capital (P5) por ramas de actividad: Reino Unido

Millones de libras esterlinas a precios corrientes, 2003
]

Agricultura, caza, silvicultura y pesca 2.578
Extraccion de productos energéticos y de otros minerales 4.146
Industria 12.605
Electricidad, gas y agua 5178
Construccion 4.727
Comercio, hoteles y restaurantes 17.886
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 22.053
Actividades empresariales e intermediacion financiera 29.711
Administracion pablica y defensa 10.879
Educacion, salud y servicios sociales 9.002
Otros servicios 10.391
No asignados a ramas de actividad* 50.956
Todas las ramas de actividad 180.112

* Inversion en viviendas, costes de transferencia de terrenos y edificios existentes y objetos de valor.
Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,
Paris.

Statlink =7 http:;//dx.doi.org/10.1787/641381712175

4. Activos cultivados. Se trata de los arboles, los arbustos y las vifias, que permiten
producir, a lo largo de varios afios, frutos, caucho, vino, te y otros productos;
también se incluyen aqui los animales que se crian para la produccién de leche o
lana y para la reproduccién.

® Activos fijos inmateriales:

1. Exploraciones mineras —gastos en la busqueda de yacimientos petroliferos o
minerales—.

2. Software —estandar o desarrollados por los propios medios, originales o copias de
originales—.

3. Originales literarios y artisticos tales como peliculas, novelas o musica. Estos
activos reportan derechos de autor.

Es importante observar que la FBCF en viviendas y otras construcciones no
comprende el valor de los terrenos sobre los que unas y otras estan edificadas. La razén es
que los terrenos no son un activo producido. Mientras que los activos no producidos se
excluyen de la FBCF, los costes asociados a las transferencias de propiedad de los activos
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no producidos (costes de transporte e instalacion) y también los gastos administrativos
(minutas pagadas a los abogados e impuestos ligados a la compra de estos productos) se
incluyen en la FBCF como una categoria separada en las cuentas del Reino Unido. En el
caso de los activos producidos estos gastos forman parte del precio de los propios activos.

Cuadro 6. Formacion bruta de capital fijo por tipo de activo
y sector institucional: Reino Unido

Millones de libras esterlinas a precios corrientes, 2004
_________________________________________________________________________________________________________|

Sociedades Sociedades

no no Instns. Admon. Corps. Hogares e Total
financieras financieras financieras  central locales ISFLSHs
publicas privadas

Viviendas, excluidos los terrenos 0 502 0 122 3.347 40.425 44.396
Otras construcciones y estructuras 1.274 34.085 1.609 5.978 10.002 2.689 55.637
Equipos de transporte 100 12.392 108 638 315 1.099 14.652
Otra maquinaria y activos cultivados ~ 1.006 42.963 2.655 1.715 1.418 4.646 54.403
Activos fijos inmateriales 737 3.726 1.230 0 351 351 6.395
Costes de transferencia de propiedad

de los activos no producidos —266 6.706 —-1.562 995 —4.226 12.936 14.583
FBCF Total (P51) 2.851 100.374 4.040 9.448 11.207 62.146 190.066

Statlink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/641386608172

Sistema de precios utilizado

Como todos los empleos finales, la Formacion Bruta de Capital Fijo se valora a precios
de adquisicion, también denominados precios de comprador. En la mayoria de los casos
esto equivale a registrarlos excluyendo el IVA, en tanto que este impuesto es generalmente
deducible en el caso de la inversion de las empresas. Sin embargo, los precios de
adquisicion de los bienes de capital incluyen gastos de transporte e instalacién y también
todos los impuestos asociados a la compra de estos bienes. Por ejemplo, los honorarios
pagados a los abogados se incluyen en el valor de compra de las viviendas (pero no el valor
de los terrenos sobre los que se construyen).

7. Variacion de existencias

La siguiente rdbrica, que aparece en el cuadro de empleos finales, es la variacion de
existencias, que es la diferencia entre las entradas a, y las salidas de, existencias. En el
lenguaje econémico comun también se utilizan las expresiones “acumulacion de stocks” o
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5 LOS EMPLEOS FINALES DEL PIB
7. Variacién de existencias

“variacién de inventarios” para designar a esta variable, pero la expresion mas
comunmente utilizada es variacién de existencias. En principio solo las adiciones (o

VL. El hecho de que las
pérdidas y ganancias de
posesion no se incluyan en
el PIB no significa que se
ignoren en las cuentas
nacionales. Unas y otras
pueden tener un importante
impacto en la renta (el
ingreso) cuando los precios
de los bienes suben o bajan.
Las expectativas de
pérdidas o ganancias de
posesion y su realizacion
pueden tener un impacto
sustancial en el
comportamiento de
productores y
consumidores. Sin
embargo, los contables
nacionales no registran
estos movimientos comoun
elemento del PIB, sino en la
cuenta de revalorizacion
(véase capitulo 8).

VII. Este parrafo ilustra el
caso de un incremento en
el precio de las
existencias, pero,
obviamente, es también
muy comun el caso de
disminucion del precio de
las existencias, que se
debe tratar de forma
simétrica. En ese caso, lo
mas exacto seria referirse
a “pérdidas de posesion en
existencias” o a
“depreciacion de stocks”.
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incorporaciones) a las existencias deberian formar parte de los empleos
finales, mientras que las retiradas de existencias deberian clasificarse
como recursos. Sin embargo, para disponer de cuentas mas compactas
se decidio contabilizar las retiradas de inventarios como una contribucion
negativa a las existencias y combinar ambos flujos en una sola rdbrica.

Sobre la variacion de existencias cabe precisar: primero, que incluye
stocks de insumos que se pretenden utilizar posteriormente en el proceso
de produccién como consumos intermedios (en la contabilidad interna de
las empresas se los conoce como “existencias de materiales”). Segundo,
que incluye los stocks de bienes terminados que todavia no se han
vendido. Tercero, que incluye los stocks de mercancias adquiridas para ser
revendidas, especialmente en el caso del comercio al por mayor y al por
menor. Cuarto, que también comprende stocks de bienes estratégicos
(alimentos, combustibles y stocks para intervenir en mercados agricolas)
gestionados por el Gobierno. Por ultimo, la variacion de existencias se
puede concretar también en “trabajos en curso”, que son los bienes que
estan en proceso de elaboracion, por lo que no pueden todavia distribuirse
a los usuarios al final del periodo contable. El valor de estos bienes est3,
por tanto, incluido en las existencias. Un componente importante de los
trabajos en curso son bienes tales como barcos, plataformas de
perforacion para la extracciéon de petréleo y edificios, que se suelen
terminar en un periodo de meses e incluso de afos.

Se podria pensar que es facil calcular la variaciéon de existencias
deduciendo del valor de las existencias al final del periodo contable su
valor al principio de dicho periodo, que es una informacion que esta
disponible en la contabilidad de las empresas. Sin embargo, en la
practica, utilizar estos datos para estimar la variacién de existencias es
complicado porque las existencias generan pérdidas y ganancias de
posesidn cuando suben, o bajan, los precios de mercado de los bienes
mantenidos en stock. Estas pérdidas y ganancias no son resultado del
proceso de produccioén y, por tanto, no pueden contribuir al PIB, que,
fundamentalmente, es un indicador de la produccién » VI.

Supdngase que los precios se estan elevando y que la variacion de
existencias se calcula tomando el valor de las existencias al final del
periodo menos el valor al principio del periodo. El valor obtenido de esta
forma incluird una ganancia de capital (“apreciaciéon de stock”) que tiene
que ser eliminada para obtener la valoracién correcta de la variacién de
existencias para los fines de las cuentas nacionales » VII. Si las
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existencias al final del periodo se componen solo de productos que ya estaban en
existencia al principio del periodo, en otras palabras, si no se han afiadido nuevos articulos
a las existencias durante el periodo y no se ha retirado ningun articulo, es sumamente facil
eliminar las ganancias de posesién, dado que serian iguales a la tasa de inflacién aplicada
al valor de las existencias al principio del periodo. Pero, en realidad, los bienes entran y
salen de existencias en diferentes momentos del periodo contable, y es muy posible que al
final del periodo ninguno de los articulos que estaban al principio permanezca almacenado.

Hay tres vias para estimar la variacion de existencias en las cuentas nacionales
cuando los precios cambian y cuando los productos estan continuamente entrando al, y
saliendo del, almacén. La primera es tedricamente correcta, pero imposible de aplicar en la
practica. La segunda es ampliamente utilizada a pesar de que es una aproximacién muy
imperfecta. La tercera es facil de llevar a cabo, pero muy indirecta y, por consiguiente, debe
utilizarse con cautela.

o El método tedricamente correcto consiste en estimar los bienes que entran en las
existencias a los precios que prevalecen en el mercado en el tiempo en que entran y
estimar las retiradas de existencias a los precios de mercado vigentes en el momento
de la retirada. La suma algebraica de estos valores de entrada y de retirada es la
medida correcta de la variacion de existencias a los efectos de las cuentas nacionales.
Desgraciadamente, esta informacién no esta disponible en la practica.

@ Ante la imposibilidad de aplicar el primer método, este se ha sustituido por otro
aproximado, que consiste en estimar el valor de la variacion de existencias aplicando
a las cantidades mantenidas en existencias, al principio y al final del periodo, bien el
promedio de los precios del periodo o bien los precios a la mitad del periodo (véase el
ejercicio 3 al final del capitulo).

e El tercer método es muy indirecto. Consiste en calcular todas las restantes rubricas en
la cuenta de recursos y empleos (véase el capitulo 10), obteniendo la variaciéon de
existencias de forma residual en esta ecuacion contable. Este método es teéricamente
exacto pero implica llevar a la rdbrica “variacién de existencias” todos los errores de
estimacién en que se ha incurrido al estimar los restantes items.

El analisis econdmico de la variacion de existencias

La variacion de existencias constituye un indicador muy valioso del cambio que puede
experimentar la tasa de crecimiento de la economia. No obstante, la variacion total de las
existencias continta siendo dificil de interpretar porque incluye dos tipos de bienes:
insumos y productos elaborados (o terminados). Una variacién positiva de los insumos
incluidos en las existencias es una buena sefial porque significa que los productores estan
esperando un incremento de la produccién. Por el contrario, un incremento de los
productos terminados incluidos en las existencias puede indicar que los productores estan
experimentando dificultades en vender su produccion y, en consecuencia, pueden estar

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

167



168

préoximos a disminuir, o incluso interrumpir, la produccién y despedir personal. La
interpretacion de estas cifras puede complementarse con otra informacion util, como son
las encuestas de opiniones empresariales. Obsérvese que la variacién de existencias
expresada en términos de volumen se designa siempre como contribucién al crecimiento
y, por tanto, es mas dificil de manipular en el contexto de los indices de volumen
encadenados (véase el capitulo 2).

8. Adquisiciones netas de objetos valiosos

Este item es muy pequefio (véase cuadro 1) y, en consecuencia, constituye poco mas
que una curiosidad para los macroeconomistas. Los objetos valiosos son bienes que no se
adquieren para ser consumidos o utilizados en el proceso de produccion, sino con la
expectativa de que incrementen su valor a lo largo del tiempo (o, al menos, que lo
mantengan). Son ejemplos de estos objetos las piedras y los metales preciosos y las
pinturas de los grandes maestros. En general, las operaciones con estos objetos tienen
lugar entre hogares y, por tanto, en cuentas nacionales se consolidan (en otras palabras, se
compensan o anulan), excepto cuando los bienes cruzan fronteras. En algunos paises -
principalmente en el Reino Unido y Hong Kong- los bancos comerciales invierten en
metales preciosos clasificados como objetos valiosos. Sin embargo, debe tenerse en
cuenta que las tenencias de oro mantenidas por los bancos centrales se clasifican como
“oro monetario” y se registran como activos financieros y no como objetos valiosos.

9. Exportaciones e importaciones de bienes y servicios

Las exportaciones y las importaciones son agregados claves para el andlisis de la
situacion econdmica de un pais. En el mundo extremamente globalizado de hoy, cuando se
desacelera, o acelera, Estados Unidos, estos frenos e impulsos se transmiten a las
restantes economias (Estados Unidos es la primera potencia econémica mundial, cuyo PIB
supone mas del 20% del PIB total). La globalizacién afecta a la relacién entre todos los
paises, porque todos intercambian cantidades crecientes de bienes y servicios. En esto
desempeia un papel importante el tipo de cambio. Si la libra esterlina, o el euro, se
aprecian respecto al délar, las exportaciones desde el Reino Unido, o desde el area del
euro, hacia los paises de la zona del délar sufriran las consecuencias. (Obsérvese, en
cambio, que el precio de las importaciones de petréleo por el Reino Unido y por el area del
euro se reducira, dado que el petréleo se factura en ddlares). Como se puede apreciar en
el grafico 1, el “grado de apertura” del Reino Unido alcanza el 25%, pero es todavia muy
bajo comparado con el de un pequefio pais europeo como Bélgica, que es incluso mas
abierto a exportaciones y a importaciones. El “grado de apertura” se suele calcular segun
la ratio: [(Exportaciones + Importaciones)/PIB] x 100. Esta ratio mide hasta qué punto un
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9. Exportaciones e importaciones de bienes y

servicios

5

Grafico 1. Grado de apertura: Bélgica y Reino Unido
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pais depende de sus intercambios comerciales con sus clientes y
proveedores en el exterior. La evolucion del grado de apertura en el caso
de Bélgica es el claro reflejo de la creciente apertura del pais al comercio
exterior, especialmente después de 1993, cuando se implanté el
Mercado Unico Europeo.

Estos comentarios ponen de manifiesto la importancia analitica de
exportaciones e importaciones para los usuarios de las cuentas
nacionales. Tradicionalmente estos flujos se descomponen en cuatro
partes: comercio exterior de bienes; comercio exterior de servicios » VIlI;
compras directas de los no residentes en el territorio econdémico del pais
(consideradas como exportaciones de servicios); y compras directas por
residentes en el resto del mundo (consideradas como importaciones de
servicios). Continuando con el caso del Reino Unido como pais de
referencia, las dos ultimas rabricas comprenden, de hecho, los gastos de
los turistas extranjeros en el Reino Unido y también los de los turistas del
Reino Unido en otros paises, segun se discutio en la seccion 2 de este
capitulo. No se volvera a tratar del calculo de estas exportaciones/
importaciones, pero la mencion a estas rubricas pone de manifiesto que
se necesita definir tres importantes conceptos: territorio econémico,
residencia y resto del mundo. Estos conceptos son necesarios para una
precisa definicion de exportaciones e importaciones.
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VIIl. En cuentas nacionales
se entiende por “comercio
exterior” el comercio exterior
de bienes y servicios. Sin
embargo, debido a que se
dispone mucho antes de los
datos del comercio exterior
de bienes que de los del
comercio exterior de
servicios, se ha creado una
tradicién, muy discutible,
segun la cual a veces se
aplica el término “comercio
exterior” al comercio de
bienes. Por lo tanto, se
recomienda prudencia al
tratar con estos términos.
Generalmente las
estadisticas de aduanas no
comprenden servicios, por
lo que es posible que el
comercio exterior basado en
los registros aduaneros
comprenda solo los bienes;
los datos de comercio
exterior de la balanza de
pagosy los de las cuentas
nacionales incluyen tanto
bienes como servicios;
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El territorio econémico es el area geografica que corresponde al Estado-nacion.
Comprende el espacio aéreo, las aguas territoriales, los enclaves territoriales en el resto del
mundo (en el ejemplo que se viene desarrollando, las embajadas del Reino Unido en paises
extranjeros) y las zona francas. A la inversa, el territorio econdémico no comprende a las
embajadas extranjeras radicadas en el Reino Unido. La definicion de territorio econdémico
es importante porque en las cuentas nacionales solo se registra la produccion que tiene
lugar dentro de sus limites. La produccién de una filial en el extranjero de una multinacional
del Reino Unido no figura en sus cuentas nacionales sino en las del pais en el que esta
radicada.

Muchos paises han introducido cambios en la delimitacion del territorio econémico
que sirve de referencia a las cuentas nacionales. Por ejemplo, tan recientemente como
en 1999 se han incluido en las cuentas nacionales de Francia los departamentos de
ultramar como parte del territorio econémico*. Con anterioridad, el territorio econémico que
figuraba en las cuentas nacionales de Francia estaba limitado a la Francia metropolitana.
Debido a que estos departamentos no estaban entonces incluidos en el territorio
econdmico, las cuentas nacionales francesas no incluian la produccién de las empresas alli
localizadas vy, por tanto, en la medida que esta se destinaba al territorio metropolitano se
contabilizaba en las cuentas nacionales francesas como importaciones (y como
exportaciones los insumos de estas empresas que procedian del territorio metropolitano).
Una vez que estos departamentos se han incluido en las cuentas nacionales de Francia, la
produccién de las empresas de los departamentos de ultramar figura junto a la produccién
de la Francia metropolitana y han dejado de registrarse como exportaciones e
importaciones los flujos entre la metrépoli y los departamentos. Este tipo de desajuste
entre la definicion oficial de un pais y su definicién econdémica a los efectos de las cuentas
nacionales es bastante frecuente; por ejemplo, las cuentas nacionales de EEUU no
incluyen a Puerto Rico. Sin embargo, en términos generales el impacto cuantitativo sobre
las cuentas del pais es despreciable.

En cuentas nacionales el concepto residencia se asocia al de territorio econdmico.
De una unidad se dice que es residente en un pais cuando su “centro de interés
econdmico” esta situado en el territorio econémico de ese pais. Normalmente se
sobrentiende que la unidad ha desarrollado su actividad econémica en el pais durante mas
de un afio. En las cuentas nacionales los sectores institucionales solo incluyen unidades
residentes. La mayoria de las empresas, incluidas las no constituidas en forma de sociedad
(empresas individuales), que tienen una actividad en el territorio econémico, se consideran
residentes. Para los hogares es clave determinar dénde gastan sus rentas (ingresos). Solo
se consideran residentes aquellos hogares que realizan la mayor parte de sus gastos de
consumo en el territorio econdémico. Los hogares cuyos miembros trabajan en el pais, pero
realizan la mayor parte de sus gastos de consumo en el extranjero, no se consideran

* Los citados departamentos comprenden las islas de Guadalupe, Martinica, La Reunién y Guayana.
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residentes. Esto implica que, por ejemplo, los trabajadores estacionales que dejan sus
paises para trabajar durante algunos meses en el Reino Unido no se consideran residentes
del Reino Unido y su renta (ingreso) disponible no se incluye en la renta (ingreso) disponible
en las cuentas nacionales del Reino Unido. Al contrario, trabajadores britanicos que viven
y consumen en el Reino Unido mientras trabajan en Irlanda, o en otros paises, se incluyen
como hogares residentes en el Reino Unido. No se consideran residentes los turistas
extranjeros que consumen en el Reino Unido durante un corto periodo (generalmente,
pocas semanas).

El resto del mundo se compone de todas las unidades no residentes que realizan
operaciones con el pais en cuestién, en este caso, el Reino Unido. Por tanto, el resto del
mundo comprende todas las unidades no residentes que venden sus productos a unidades
residentes en el Reino Unido (desde la 6ptica del Reino Unido estas ventas son
importaciones) y las unidades no residentes que compran productos elaborados en el
Reino Unido (desde la 6ptica del Reino Unido estas compras son exportaciones). Las
exportaciones y las importaciones de bienes y servicios constituyen las principales
operaciones con el resto del mundo, pero hay muchas otras categorias de operaciones:
pago de sueldos y salarios a hogares no residentes; transferencias de los trabajadores
inmigrantes residentes en el Reino Unido a sus familias residentes en el extranjero;
subvenciones pagadas al Reino Unido por la Unién Europea; IVA pagado por el Reino
Unido a la Union Europea, etc. Todas estas operaciones figuran en la cuenta del resto del
mundo, que es una de las que se relacionan en el “compendio de cuentas econémicas”
(véase el capitulo 10). Las estadisticas de balanza de pagos son la principal fuente
estadistica de la cuenta del resto del mundo.

A pesar de que los flujos internacionales de servicios son crecientes, las
exportaciones y las importaciones de bienes (también conocidas como “balanza de
mercancias”) continlian constituyendo el nlcleo de las relaciones comerciales entre cada
pais y el resto del mundo. Durante mucho tiempo las estadisticas de exportaciones e
importaciones estaban entre las mejores de las que se integran en las cuentas nacionales,
debido a que los servicios de aduanas las necesitaban como base para calcular los
derechos de aduanas y para el seguimiento del comercio de bienes. En Europa esta calidad
se ha deteriorado recientemente como resultado de la introduccién del mercado Unico,
que, a estos efectos, ha supuesto la supresion de los controles legales por los servicios
aduaneros sobre las mercancias que se mueven dentro de la Unién Europea. Sin embargo,
los servicios estadisticos, o los servicios aduaneros, de cada uno de los paises europeos
han introducido encuestas a los mayores exportadores e importadores, con el fin de poder
continuar con el seguimiento de estos movimientos. Sin estas encuestas no habria sido
posible elaborar las cuentas nacionales.

Las estadisticas aduaneras no solo recogen los importes de las importaciones y
exportaciones sino que también facilitan informacion sobre las cantidades intercambiadas
—toneladas, nimero de unidades, etc.— de una lista de productos muy detallada (una tipica
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clasificacion de aduanas contiene varios miles de items). Esta informacion se utiliza por los
contables nacionales para calcular los precios de exportacion e importacién mediante la
divisién de valores entre cantidades. Estos indices de precios se denominan “indices de
valor unitario”. Este procedimiento se suele criticar porque, a pesar de estar basado en
estadisticas muy detalladas, mezcla precios de productos de diferentes calidades. En la
practica, el resultado es que los indices de valor unitario pueden variar considerablemente
entre un periodo y otro, por lo que los contables nacionales se ven obligados a aplicar un
proceso de suavizado o aplanamiento, para hacerlos inteligibles. Algunos paises han
desarrollado encuestas a los importadores y exportadores para obtener unos precios que
les permitan reemplazar los “indices de valor unitario”, con el fin de obviar las limitaciones
resefadas.

En las cuentas nacionales los datos detallados de las importaciones de bienes se
valora a precios “cif” (cost, insurance, freight), lo que significa que cuando entran en la
frontera del Reino Unido el precio de los bienes importados incluye el coste de la
mercancia, el del seguro y el de transporte o flete. Por su parte, las exportaciones se
valoran a precios “fob” (free on board), que es un término maritimo que significa que,
cuando llegan a la frontera del pais exportador, en este caso el Reino Unido, los precios de
los bienes incluyen los costes de transporte y de seguro hasta la frontera, pero no los
costes de transporte y de seguro mas alla de ese punto. Por esta razon, en los cuadros de
las cuentas nacionales se indica “importaciones cif” o “exportaciones fob”. Para complicar
las cosas un poco mas, el total de las importaciones de las cuentas nacionales se calcula
a precios fob, es decir, excluyendo el coste de transporte hasta la frontera. La conversién a
precios fob facilita la comparacién de las cuentas nacionales con la balanza de pagos y se
concreta en una rdbrica llamada “ajuste cif-fob”, que es la diferencia entre los datos
detallados y el total, que se explica en el capitulo 10.

La comparacién de la evolucion de los precios de las importaciones con la de los
precios de las exportaciones permite calcular los denominados indices de la relacion de
intercambio. Esta se define como la ratio entre el indice de precios de las exportaciones y
el indice de precios de las importaciones. En el ejercicio 4 se facilita un ejemplo de cémo
se calculan estos indicadores.

Los importes del comercio exterior de servicios son mucho menores que los del
comercio de bienes. Sin embargo, estos flujos se estan elevando de forma considerable
como resultado de la creciente externalizacion (outsourcing) de las actividades de
servicios. Hasta no hace mucho las exportaciones e importaciones de servicios se
concretaban fundamentalmente en servicios de transporte (por mar y aire) y de seguro (el
reaseguro se suele contratar con empresas situadas en el exterior). Hay que recordar que,
convencionalmente, los gastos de los turistas se clasifican como comercio en “servicios
turisticos”. Sin embargo, debido en gran parte al desarrollo de las comunicaciones a través
de Internet, existe ahora un notable incremento de la externalizacion, es decir, de contratar
en el extranjero determinados servicios a empresas y a particulares (centros de prestacion
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de servicios telefénicos —los denominados en inglés call-centers—, intercambios de
software, procesos de datos). Los “viajes por motivos de salud”, es decir, el que realizan las
personas que se desplazan al extranjero para recibir un tratamiento que es o ilegal o muy
caro en sus paises de origen, también esta en aumento.

Las fuentes estadisticas del comercio de servicios son de una calidad muy mediocre
porque este comercio es dificil de identificar. Hace mucho tiempo la principal fuente estaba
basada en las declaraciones de las operaciones de los residentes con el resto del mundo,
que los bancos realizaban a sus bancos centrales en el marco del control de cambios
exteriores entonces en vigor. La finalidad de estos ultimos era realizar un seguimiento
puntual del nivel de las reservas de moneda extranjera. Sin embargo, estas declaraciones
han sido suprimidas en muchos paises (fundamentalmente en aquellos que han abolido el
control de cambios), por lo que es ahora necesario llevar a cabo encuestas a los principales
operadores que se relacionan con el resto del mundo. Por todo ello, el seguimiento del
comercio exterior de servicios en un mundo crecientemente globalizado es un desafio al
que los contables nacionales tendran que hacer frente en las proximas décadas.
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Lo que importa retener

>

Los economistas emplean el término “demanda” para
referirse a los que en cuentas nacionales se denominan
empleos finales, que estan compuestos por los gastos de
consumo de los hogares y las administraciones publicas,
la inversién (FBCF), la variacién de existencias y las
exportaciones netas (exportaciones menos
importaciones).

En el caso de las unidades productivas, los empleos
pueden ser “finales” o “intermedios”. El término final se
aplica a los bienes y servicios que no se consumen en su
totalidad en el proceso de produccion durante el periodo -
caso de la FBCF y de la variaciéon de existencias-. El
término intermedio se aplica a los bienes y servicios que
se consumen en su totalidad en el proceso de produccion
durante el periodo.

Por convenio, todos los bienes y servicios adquiridos por
los hogares, excepto las viviendas, se consideran como
consumo final, incluso cuando se trata de bienes
duraderos que no se consumen enteramente durante el
periodo. Las adquisiciones de viviendas por los hogares
son FBCF.

Por convenio, se considera que las administraciones
publicas (el gobierno general) consumen los servicios que
producen. El consumo final de las administraciones
publicas es igual a la remuneracién de los asalariados,
mas el consumo intermedio, méds el consumo de capital
fijo, mas gastos de las administraciones publicas en
bienes y servicios de mercado en beneficio de los
hogares, menos pagos parciales.

Los empleos finales se valoran a precios de mercado (o de
adquisicion), incluyendo el comercio y los margenes de
transporte y también el IVA no deducible y los impuestos
sobre los productos.

El consumo individual efectivo es igual a los gastos de
consumo de los hogares, mas la parte correspondiente de
los gastos de consumo individual de las ISFLSHS y de las
administraciones publicas.
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» Laformacion bruta de capital fijo, que con frecuencia se
designa simplemente como inversion, se define como las
adquisiciones netas de activos fijos producidos.

» La variaciéon de existencias es igual a las entradas de
existencias en el almacén, menos las salidas de
existencias del almacén. El valorar estas variaciones
sobre la base del valor de las existencias al principio y al
final del periodo contable de las empresas es
problematico, porque las existencias experimentan
pérdidas y ganancias de posesion, que deben excluirse de
la variacién de existencias.

» Aveces se distingue entre exportaciones e importaciones
de bienes y exportaciones e importaciones de servicios. El
detalle de las importaciones se valora “cif’ y el detalle de
las exportaciones se valora “fob”. Al igual que el detalle de
las exportaciones, el total de las importaciones se valora
“fob”.

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009 175



LOS EMPLEOS FINALES DEL PIB

Precisiones adicionales

176

Precisiones adicionales

¢Como funcionan la politica monetaria y la politica fiscal?

La politica monetaria es la que llevan a cabo los bancos centrales cuando tratan de
influenciar la evolucion de los tipos de interés, bien directamente o bien actuando sobre
la oferta monetaria. La politica fiscal es la que llevan a cabo los gobiernos cuando
modifican los tipos impositivos y cuando actuan incrementando o reduciendo el gasto
publico.

En lo que respecta a la politica monetaria, una subida en los tipos de interés tendera
a reducir los gastos de consumo de los hogares, porque incrementa el coste del
endeudamiento de los consumidores y hace mas atractivo el ahorro. También tendera a
reducir la formacién bruta de capital fijo; primero, porque la caida del gasto de los
hogares reduce el incentivo de las empresas a invertir en nuevas instalaciones y equipos,
y segundo, porque incrementa sus costes de financiacién. Por las mismas razones, una
caida de los tipos de interés estimulara el gasto de los hogares y la inversion de las
empresas.

En el pasado muchos gobiernos trataron de impulsar las exportaciones y reducir las
importaciones mediante la manipulacién de los tipos de cambio, que es otro instrumento
de politica monetaria. Mas recientemente la mayoria de las autoridades de los paises de
la OCDE han tratado de mantener sus tipos de cambio estables frente a sus clientes y
proveedores, politica en la que han destacado los paises del area del euro, que han
llegado tan lejos como a fijar de una vez por todas los tipos de cambio dentro del area.

La politica fiscal opera por medio de dos canales: incrementando o reduciendo la
renta (el ingreso) o incrementando o reduciendo el gasto. Las reducciones del tipo del
impuesto sobre la renta (el ingreso) tienen un impacto inmediato sobre el gasto de los
hogares y un impacto secundario sobre la formacién de capital (las empresas invierten
mas para satisfacer una demanda mas elevada). Las reducciones de los impuestos sobre
los beneficios estimulan a los productores a incrementar la produccion, bien mediante
una mayor inversion, o bien via una mayor utilizacion de la capacidad instalada.

Las administraciones publicas realizan tanto gastos corrientes (principalmente los
salarios de los funcionarios) como gastos en formacion bruta de capital (carreteras,
autopistas, desarrollos urbanos, etc.). Estos dos tipos de gastos aumentan
automaticamente el PIB y producen también efectos secundarios, puesto que los
mayores salarios de los funcionarios incrementaran el consumo de los hogares y la
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demanda de materiales de construccion estimulara la actividad en las industrias que los
producen.

Los paises del area del euro tienen ahora mucha menos libertad en lo relativo a la
politica monetaria y a la politica fiscal. No tienen ninguna posibilidad de modificar sus
tipos de cambio y tienen un control muy limitado sobre el tipo de cambio del euro. Los
tipos de interés se fijan exclusivamente por el Banco Central Europeo. A pesar de que la
politica fiscal es menos restrictiva, el Pacto de Estabilidad y Crecimiento limita las
posibilidades a este respecto mediante la fijacion de un limite del 3% del PIB a los gastos
menos los ingresos (es decir, al déficit) de las administraciones publicas. Las autoridades
pueden reducir los impuestos pero estan obligadas a realizar los cortes correspondientes
en los gastos para compensar el impacto global sobre la economia.

Las limitaciones de las cuentas nacionales: el consumo de television y
de los servicios financiados con publicidad

En la mayoria de los paises, el consumo de servicios de television, en términos de
horas de seguimiento por los telespectadores, es grande y creciente —especialmente en
hogares con nifios pequefos—-. Sin embargo, esto se refleja muy pobremente en las
estadisticas nacionales sobre consumo de los hogares. Estas estadisticas solo suelen
recoger los pagos realizados por los hogares para acceder a las redes de TV por cable y,
en algunos paises, los gravamenes impuestos por las administraciones para financiar las
emisiones publicas. El “consumo” de television por los hogares en las cuentas nacionales
no refleja los servicios de television que estan financiados por publicidad. Es cierto que
el coste de la publicidad se incluye en el precio de los bienes y servicios que se anuncian
y, por tanto, “aparecera” en las cuentas nacionales como parte del consumo final de
estos bienes y servicios, pero no como consumo de television y, especialmente, no en
términos de volumen. En las cuentas nacionales las estaciones de television comercial se
consideran Unicamente como vendedores de soportes publicitarios (algunos cinicos
sostienen que esto no esta lejos de la realidad).

El cuadro se complica en lo que respecta a las tasas recaudadas por algunas
administraciones para financiar los servicios de television. Francia considera estas tasas
un pago por servicios y como tales se incluyen en los gastos de consumo de los hogares.
Por otra parte, el Reino Unido las considera un impuesto directo y, en consecuencia, las
excluye de los gastos de consumo de los hogares. En paises tales como Francia, donde
la administracion impone gravamenes por la televisién publica, podria ocurrir una
interesante paradoja si la administracién decidiera abolir la tasa y reemplazarla por una
financiacion a cargo de su presupuesto o privatizar los canales publicos. Efectivamente,
si se adoptaran esas decisiones, el consumo de television por los hogares, y por tanto el
PIB, se reduciria, a pesar de que lo Unico que ha cambiado es la fuente de financiacion.
Para resolver el problema de la ausencia de registro de los servicios de television gratuita
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seria necesario imputar un valor a los servicios “gratuitos” e incluirlo en los gastos de
consumo final de los hogares. No obstante, los contables nacionales no han ido tan lejos,
a pesar de que se han propuesto soluciones practicas*. Un asunto a tomar en
consideracion es que este tipo de servicios gratuitos financiados por publicidad se esta
expandiendo, principalmente por medio de Internet.

Fuentes de los datos: ;Como se obtienen las cifras?

Como en otros capitulos, las cuentas anuales de Francia se utilizan como ejemplo
de las distintas clases de fuentes y métodos que se utilizan para estimar los empleos
finales el PIB. Se empezara con el caso mas facil para posteriormente pasar a los mas
complicados.

Las estadisticas de comercio exterior (procedentes del servicio de adunas) y las de
balanza de pagos (elaboradas en Francia por la Banque de France, que es el Banco
Central Nacional) facilitan informacion no solo de las exportaciones e importaciones de
bienes sino también de las exportaciones e importaciones de servicios. Mediante su
tradicional funcién de controlar todos los movimientos de bienes en la frontera, el
Servicio Francés de Aduanas tenia un excelente sistema de informacion, que era perfecto
para las necesidades de las cuentas nacionales. Sin embargo, como ya se ha indicado,
la implantaciéon del mercado Unico europeo en 1993 abolié la obligaciéon de declarar los
flujos de comercio dentro de Europa.

Para paliar esta carencia, los servicios de aduanas europeos han llevado a cabo una
encuesta, casi exhaustiva, en los paises sobre sus exportaciones e importaciones. Para
Europa, en su conjunto, se ha abierto una importante “asimetria” en el comercio que se
realiza entre los paises que componen la regiéon, de forma que las exportaciones totales
registradas son, aproximadamente, un 5% mas elevadas que las importaciones totales
registradas. A partir de aqui se ha deducido que algunos paises deben estar
sobrestimando sus exportaciones o subestimando sus importaciones. Algunos han
evocado la posibilidad de que las asimetrias estan de hecho reflejando un fraude en las
exportaciones (las declaraciones de las exportaciones pueden estar infladas en tanto que
no estan sujetas al IVA). Pero, en definitiva, aunque el resultado arroja algunas dudas
sobre la fuente de la que se obtienen estos datos, los contables nacionales contintan
dependiendo totalmente de ella, que, a pesar de sus limitaciones, sigue siendo una de las
mejores fuentes de las cuentas nacionales.

Hasta ahora los datos de balanza de pagos publicados por la Banque de France
comprenden todas las operaciones con el resto del mundo realizadas por los bancos
comerciales y las mas importantes empresas industriales. La recogida obligatoria de

* Sobre este punto, el lector interesado puede consultar el recuadro 28 del trabajo
monumental de André Vanoli, A History of National Accounting, 10S press, 2005.
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estos datos hace posible disponer de una cobertura casi exhaustiva de todas las
operaciones financieras con el resto del mundo, vy, al clasificarlas por tipo, es posible
elaborar estadisticas sobre las compras y ventas de servicios internacionales,
especialmente de transportes y seguros.

La Banque de France calcula también la balanza turistica, es decir, los gastos
realizados por los turistas franceses en el exterior y los de los turistas extranjeros en
Francia. Sin embargo, como en el caso de los bienes, este sistema de informacion se ha
visto negativamente afectado por el fin de las declaraciones obligatorias de los bancos
en lo relativo a los flujos intraeuropeos y por la introduccién del euro, que ha eliminado
una de las fuentes que se venian utilizando para la estimaciéon de la balanza turistica —
concretamente las estadisticas sobre las compras de moneda extranjera a cambio de
francos (la antigua moneda nacional francesa) y viceversa-. Como el Servicio de
Aduanas, la Banque de France ha introducido una serie de encuestas que aseguran la
disponibilidad de los datos de que contindan dependiendo los contables nacionales, a
pesar de que también utilizan otras fuentes cuando estan disponibles.

Lo hasta aqui referido muestra que la compilacion de cuentas nacionales se vera
cada vez mas dificultada en una Europa crecientemente unificada y multinacional. Es
posible que un dia las cuentas nacionales de cada uno de los paises europeos no sean
sino las cuentas regionales que se elaboren con referencia a las cuentas nacionales de
una Europa unida. Pero ese dia esta aun lejano. Mientras tanto, las actuales cuentas
nacionales de cada uno de los paises que componen la Unién Europea se continuaran
publicando a costa de un deterioro gradual de su calidad, especialmente en lo que
respecta a las operaciones con el resto del mundo.

Los gastos de consumo de las administraciones publicas se estiman a partir de los
datos de la contabilidad publica, que suele ser muy completa y de buena calidad (véase
el capitulo 9). La contabilidad publica (que recoge los datos de la ejecucion del
Presupuesto en sus distintas fases) suministra una buena fotografia de los sueldos y
salarios, el consumo intermedio y las transferencias en especie, pagados por estas
administraciones. La determinacion del consumo de capital fijo de las administraciones
publicas, que es un componente del gasto de consumo final de estas administraciones,
se realiza a partir de estimaciones de su stock de capital, al que se aplican determinadas
reglas de depreciacion, teniendo en cuenta la vida media esperada de estos activos. Este
célculo es, obviamente, solo una aproximacion.

La fuente principal para estimar la formacion bruta de capital fijo son los
incrementos, menos las retiradas del capital fijo, segin se deduce de los datos que
facilitan las empresas en sus declaraciones. Como se ha visto mas arriba, el INSEE (que
es la Oficina Nacional de Estadistica de Francia) tiene acceso a casi todas las
declaraciones fiscales de las empresas, en las que se encuentran las variables que se
necesitan. Por tanto, la fuente es de buena calidad, aunque no esta exenta de
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limitaciones, especialmente en el caso de los activos inmateriales, tales como el
software, respecto del cual las empresas no siguen los requerimientos de las cuentas
nacionales.

La misma fuente se utiliza para la variacién de existencias. Sin embargo, el problema
de la “apreciacién de stocks” hace que esta utilizacién sea problematica.

En el caso de los gastos de consumo de los hogares la fuente es bastante indirecta.
El punto de partida para estimar la mayoria de los bienes son las ventas al por menor, de
las que se deducen, a veces estableciendo hipétesis muy atrevidas, la porcion de las
ventas que se consume por las empresas, bien como consumo intermedio, o0 bien como
FBCF. Para otros productos se parte de varias fuentes de las empresas y de las
administraciones publicas, tales como matriculacién de vehiculos, datos fiscales sobre
ventas de tabaco y bebidas alcohdlicas, ventas de los dos monopolios de gas y
electricidad (EDF y GDF) y ventas de las compafiias de transporte. Se hace un uso muy
reducido de la encuesta de presupuestos familiares (relativa a los ingresos y gastos de
los hogares) que elabora el INSEE, debido a que este se ha visto obligado a reducir su
frecuencia y el tamafio de la muestra. Esta encuesta es muy costosa y no es bien acogida
por los hogares de la muestra.

Estas diversas fuentes de informacién se confrontan entre si al elaborar los cuadros
donde se recoge el equilibrio entre recursos y empleos, es decir, donde se reconcilia la
produccion (oferta) final de bienes y servicios con sus empleos finales e intermedios. El
mecanismo de esta estimacion se describe en el capitulo 10.
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LOS EMPLEOS FINALES DEL PIB

Ejercicios

EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1: Empleos finales en volumen (este ejercicio se basa en lo
aprendido en el capitulo 2)

El cuadro siguiente es la version francesa en miles de millones de euros y a precios
corrientes del cuadro 1 del presente capitulo. El segundo cuadro muestra los nimeros
indices que corresponden a las variables del cuadro 1. ;{Por qué es preferible analizar el
crecimiento a partir de cuentas en volumen en lugar de hacerlo a partir de cuentas a
precios corrientes?

Sobre la base de estos dos cuadros calcular el cuadro de los empleos finales en
volumen a precios de 1995. La suma de los empleos finales en volumen en 1995 y
en 1996 es igual al PIB en volumen de 1995 y de 1996, pero, ¢por qué no es este el caso
de 19977

En la parte que queda del ejercicio se asumira que los volumenes son aditivos. A
partir de este supuesto, calcular la demanda interior y la demanda exterior. Calcular la
contribucién al crecimiento del PIB de la demanda interior y de la demanda exterior
en 1996 y en 1997.

Empleos finales
Miles de millones de euros a precios corrientes

1995 1996 1997

Gasto en consumo final de los hogares 649,03 669,64 679,96
Gasto en consumo final de las administraciones publicas 282,16 293,19 302,89
Gasto en consumo final de las instituciones sin fines de lucro

que sirven a los hogares (ISFLSH) 7,03 7,30 7,62
Formacidn bruta de capital fijo 222,10 223,98 224,59
Adquisicion neta de objetos valiosos 0,92 0,89 0,99
Variacion de existencias 4,41 -2,95 -2,29
Exportaciones 265,97 279,76 319,09
menos Importaciones —249,76 —259,63 —281,68
Producto interior bruto 1.181,85 1.212,18 1.251,16
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indices de precios de los empleos finales

(1995 = 100)
1995 1996 1997

Gasto en consumo final de los hogares 100,00 101,88 103,30
Gasto en consumo final de las administraciones publicas 100,00 101,61 102,78
Gasto en consumo final de las instituciones sin fines de lucro

que sirven a los hogares (ISFLSH) 100,00 101,91 103,15
Formacidn bruta de capital fijo 100,00 100,86 101,19
Adquisicion neta de objetos valiosos 100,00 100,68 99,49
Variacion de existencias 100,00 114,86 112,07
Exportaciones 100,00 101,65 103,70
Importaciones 100,00 102,32 103,87
Producto interior bruto 100,00 101,45 102,75

Ejercicio 2: Responda verdadero o falso, o segun las opciones indicadas

a)

b)

9

Los gastos de consumo de los hogares incluyen: el canon recaudado por la
administracion por la prestacion del servicio publico de television; la compra de
apartamentos; los intereses pagados por los préstamos recibidos; multas de
estacionamiento; la tasa para obtener el permiso de conducir.

Un agricultor produce 300 litros de vino cada afio, de los que vende 160 a sus
vecinos y deja 140 para su propio consumo. ¢Qué cifra deberia incluirse en el
consumo de los hogares: 160 litros o 300 litros?

El gasto en consumo de los hogares incluye el gasto de los turistas extranjeros en
Francia. ¢Verdadero o falso?

El consumo efectivo de los hogares es igual a los gastos de consumo de los hogares
mas los de las administraciones publicas. ¢Verdadero o falso?

El consumo efectivo de las administraciones publicas es igual a sus gastos en
consumo colectivo. jVerdadero o falso?

Cuales de los siguientes items de gasto son “colectivos” y cuales son “individuales”:
educaciéon primaria, investigacion médica, reembolso de medicinas, policia y
bomberos, costes de funcionamiento de los fondos de pensiones, coste de
conciertos gratuitos en parques municipales, gastos de tropas al servicio de las
fuerzas de Naciones Unidas.

La formacion de capital fijo no incluye el equipo de transporte y el ganado vivo.
¢ Verdadero o falso?
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Ejercicio 3: Estimacién de la variacion de existencias, excluyendo la
apreciacion de stocks

La primera fila del cuadro siguiente muestra el precio de un articulo mantenido en
existencias en cada uno de los seis sub-periodos y las filas siguientes las cantidades.
Complete las celdas/filas sombreadas recordando que el método correcto consiste en
estimar cada entrada en, y cada retirada de, existencias al precio del sub-periodo de que
se trate. El método aproximado consiste en utilizar el precio medio para la totalidad de los
sub-periodos y aplicarlo a la variacion de existencias expresadas en cantidades. El
método erréneo consiste en calcular la diferencia entre los valores al principio y al final
del periodo completo. Comente las diferencias. Calcular la “apreciacién de stocks”.

Sub-periodo 1 2 3 4 5 6
Precio 4 5 5 7 6 9
Cantidades:

Existencias al principio del periodo 10

Entradas en existencias durante el sub-periodo (+) 3 1 6 3
Retiradas de existencias durante el sub-periodo (-) 2 7 4

Existencias al final del sub-periodo
Valor de las entradas (precios x cantidades)

Valor de las retiradas (precios x cantidades)

Precio medio del conjunto de los sub-periodos

Meétodo erréneo

a) Valor de las existencias al principio del periodo a precios corrientes:
b) Valor de las existencias al final del periodo a precios corrientes:

c) Diferencia b) — a), incluyendo la apreciacién de stoks:

Meétodo correcto

a) Valor de las entradas:
b) Valor de las retiradas:

c) Medicion correcta de la variacion de existencias (excluyendo la apreciaciéon de
stocks):

Meétodo aproximado

a) Cantidad al principio del periodo:
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b) Cantidad al final del periodo:

c¢) Medicién aproximada de la variacién de existencias (excluyendo la apreciacién de
stocks):

Ejercicio 4: La relacion de intercambio

Utilizando los cuadros siguientes (Qque muestran las importaciones y exportaciones
de Francia de bienes y servicios a precios corrientes y en volumen), se le pide:

a) Deducir el indice de precios de las exportaciones para el periodo 1995-2002.

b) Deducir el indice de precios de las importaciones para el periodo 1995-2002.

c) A partir de los resultados obtenidos en a) y b), calcular la relacion de intercambio para
el periodo.

Importaciones y exportaciones a precios corrientes
Miles de millones de euros

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Importaciones 249,8 259,6 281,7 306,4 320,8 387,8 388,7 380,2
Exportaciones 266,0 279,8 319,1 341,0 351,6 405,4 4121 411,6

Fuente: INSEE, Cuentas Nacionales.

Importaciones y exportaciones en volumen
Miles de millones de euros

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Importaciones 249,8 253,8 271,2 302,6 3213 368,2 373,0 375,2
Exportaciones 266,0 2752 307,7 333,3 347,6 391,3 397,7 403,7

Fuente: INSEE, Cuentas Nacionales.
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6 LA CUENTA DE LOS HOGARES
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Un hogar es un grupo de personas que asumen colectivamente la responsabilidad de
alimentarse y alojarse. Un hogar puede estar constituido por una persona, dos, o mas de
dos, que viven bajo el mismo techo y que generalmente estan unidas por lazos familiares.
Hay también “hogares institucionales”, que se componen, por ejemplo, de miembros de las
fuerzas armadas que viven en cuarteles, o a bordo de barcos, los detenidos que viven en
prisiones y las monjas que viven en conventos. Las cuentas nacionales no hacen distincién
entre estas diferentes categorias de “hogares”, reagrupandose todas en lo que se
denomina el “sector hogares”, al que se le asigna el cédigo S14. Sin embargo, en la
practica el sector hogares comprende mayoritariamente a las familias.

Los otros sectores descritos en las cuentas nacionales —sociedades, administraciones
publicas (o gobierno general) e instituciones sin fines de lucro- tienen un Unico objetivo: la
produccion de bienes y servicios. Por su parte, para los hogares las cosas son un poco
mas complicadas. Si los miembros de un hogar estan empleados, perciben una renta
(ingreso)1 que utilizan para adquirir bienes y servicios corrientes o para invertir en activos
financieros. Sin embargo, los miembros de un hogar pueden también dirigir un negocio
familiar, tal como una tienda, un café, una empresa de taxis o una explotacion agraria. En
las cuentas nacionales a este tipo de empresas se las denomina empresas individuales,
que legalmente son empresas no constituidas en forma de sociedad, que es la
denominacién alternativa con la que se designan también en este y otros capitulos del libro.
Estas empresas no tienen accionistas y, en caso de quiebra, no tienen limitada su
responsabilidad (véase el capitulo 7, dedicado a las cuentas de las empresas). Los hogares
también producen servicios de alojamiento (reales o imputados).

Como consecuencia de lo que precede, las cuentas del sector hogares comprenden
dos funciones muy diferentes: por un lado, la produccién de bienes y servicios, y por el
otro, la asignacion, o afectacion, de una renta (ingreso) al consumo o al ahorro. En parte,
por razones estadisticas no se hace distincion entre ambas funciones. En general, es
posible separar qué parte de las operaciones relativas a la produccién, el consumo
intermedio, la remuneracion y los impuestos corresponde a hogares “puros” y qué parte
corresponde a empresarios individuales. De hecho, asi lo hacen algunos paises (como
Francia y Estados Unidos) en los que se publica una cuenta incompleta de los empresarios
individuales. A pesar de ello, en la practica es imposible separar las operaciones distintas
de las mencionadas, de ahi que las cuentas sean incompletas tanto para las empresas
individuales como para los hogares “puros”.

Otros paises de la OCDE publican cuentas agregadas de los hogares y de las
instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSHSs). Esta agregacion se
basa en la nocién de las cuentas de las ISFLSHs que pueden asimilarse a las de los
hogares, puesto que estas instituciones estan mayoritariamente financiadas por hogares y
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su finalidad es servir a los hogares. Ademas, las ISFLSHs constituyen un sector pequefio y
su inclusién en la cuenta de los hogares no hace cambiar mucho el resultado de estos
ultimos. Al final, a pesar de que el sistema internacional de cuentas nacionales, es decir, el
System of Nacional Accounts (SNA) recomienda que las ISFLSHs se publiquen separadas
de los hogares, en la practica los usuarios de cuentas nacionales que quieren realizar
comparaciones internacionales tienen, en la mayoria de los casos, que limitarse a
comparar el agregado “hogares + ISFLSHs” (es decir, S14 + S15), en lugar de solo el sector
S14.

Para los economistas, la funcién de “consumidores” del sector hogares es de gran
interés, en la medida que el crecimiento econdmico esté influenciado de manera directa e
inmediata por el crecimiento del gasto de consumo final de los hogares, que a su vez esta
determinado por la renta (ingreso) disponible de los hogares y por la manera en que esta
renta (ingreso) se divide entre consumo y ahorro. Las expresiones en cursiva en el punto
precedente identifican los tres indicadores clave de la cuenta del sector hogares, que se
definiran en este capitulo.

1. Los tres indicadores fundamentales de la cuenta de los
hogares

El cuadro 1 muestra, en porcentajes del PIB, los items de gasto de Japdn, siendo los
principales: gasto de consumo final de los hogares; gasto de consumo final de las
administraciones pdblicasz; formacion bruta de capital, y, por Ultimo, exportaciones. Un
aumento, o disminucién, del PIB puede ser debido a uno cualquiera de estos
componentes. Al describir la evolucién de la economia japonesa, los economistas suelen
decir que el crecimiento ha sido “impulsado por las exportaciones”, “impulsado” o
“ralentizado” por el consumo, a veces incluso se hace referencia a si estuvo o no
influenciado por una combinacién de estos factores. No obstante, el cuadro 1 pone
claramente en evidencia el papel predominante que juega el gasto de consumo final de los
hogares. Debido a que este gasto supone mas del 55% del PIB, una variacién de este
agregado tiene que tener una importancia notable en el crecimiento del principal agregado
macroeconémico.

Obviamente existen muchas razones por las que un hogar puede decidir incrementar,
o reducir, su consumo. En primer lugar estan las variaciones de la renta (del ingreso) o la
realizacién de ganancias o pérdidas en sus inversiones financieras o inmobiliarias. Sin
embargo, el nivel de consumo también esta influenciado por las perspectivas que tienen los
hogares sobre su futuro inmediato: la posibilidad de un aumento, o disminucion, de la renta
(del ingreso); la percepcion del riesgo de desempleo; las expectativas de inflacién. La
influencia del comportamiento del consumidor en el PIB incita a los economistas a seguir
de cerca los indicadores del “estado de animo de los hogares”, que son el resultado de
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6

de los hogares

LA CUENTA DE LOS HOGARES
1. Lostresindicadores fundamentales de la cuenta

Cuadro 1. Empleos finales: Japoén
En porcentaje del PIB

Cédigos 2002 2003 2004
PIB Producto interior (o interno) bruto 100,0 100,0 100,0
P31-S14  Consumo final de los hogares 55,8 55,6 55,3
P31-S15 Gasto de consumo final de las ISFLSHs 1,3 1,3 1,3
P3-S13  Gasto de consumo final de las AAPP 17,7 17,7 17,7
P5 Formacion bruta de capital 24,0 23,9 239
P6 Exportaciones de bienes y servicios 11,2 11,8 13,1
P7 (-) Importaciones de bienes y servicios 99 10,2 11,2

Fuente: OECD (2006),
Paris

National Accounts of OECD Countries: Volume I, Main Aggregates, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,

Statlink sz=m hitp://dx.doi.org/10.1787/641414111625

encuestas de opinidn en las que se pregunta a los consumidores si tienen confianza en el
futuro, si esperan realizar pronto compras importantes y si creen que su situacion financiera
ha mejorado o se ha deteriorado en los ultimos tiempos.

I. Los Estados Unidos son
una excepcion. Desde el
final de la Segunda Guerra
Mundial la ratio de ahorro de
las familias estadounidenses
ha sido relativamente baja,
en contraste con su alta tasa
de FBCF, que ha posibilitado
que el PIB haya crecido méas
0 menos constantemente a
lo largo del periodo. Esta
situacion se explica por la
poderosa atraccion que la
economia americana ejerce
sobre los inversores
extranjeros. En otras
palabras, los EEUU han sido

capaces de financiar sus

inversiones con el ahorro de
los hogares extranjeros.
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Una segunda caracteristica a destacar es la importancia de la
formacion bruta de capital, una parte sustancial de la cual, como es la
adquisicion de viviendas, esta directamente relacionada con los hogares
y se contabiliza como FBCF (formacién bruta de capital fijo) del sector.
Esta inversién se financia, al menos parcialmente, con el ahorro de los
hogares.

El segundo de los indicadores fundamentales, es decir, el ahorro de
los hogares, supone un importante porcentaje del total del ahorro en las
economias de los paises de la OCDE (mas del 50%). El cuadro 2 muestra
la proporcién del ahorro total originado en los hogares y las ISFLSHSs, en
el caso de Japdn. Esta proporcion llegd hasta el 75% en el afio 2003,
cuando el clima econémico de Japdn era excepcional, ya que coexistian
un alto nivel de ahorro de las sociedades y un elevado ahorro publico
negativo. Las sumas ahorradas por los hogares estan disponibles para
financiar la formacién bruta de capital de otros sectores (maquinaria,
fabricas, equipos de transporte, carreteras, autopistas, redes de
comunicacion, etc.) y también, en parte, la FBCF de los propios hogares
(adquisicién de viviendas). Desde el final de la Segunda Guerra Mundial
ha habido una clara relacién causal entre el nivel del ahorro de los
hogares y la cuantia del incremento del PIB » I.
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Cuadro 2. Descomposicion del ahorro neto total en la economia nacional
por sectores: Japon

En porcentaje del ahorro neto total
|

1980 1990 2000 2003
B8N-S1 Total nacional 100,0 100,0 100,0 100,0
B8N-S11/S12  Sociedades 28,3 14,7 61,3 111,6
B8N-S13 Administraciones pablicas 10,1 34,8 -29,0 -86,6
B8N-S14/S15 Hogares e ISFLSHs 61,5 50,5 67,7 75,0

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Vlolume 11, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
Statlink sz= hitp://dx.doi.org/10.1787/641422442367

Desde la 6ptica microeconémica el ahorro es también importante en tanto que
proporciona a las familias seguridad financiera en caso de pérdida del puesto de trabajo o
de enfermedad, ademas de asegurar una parte de la jubilacién. El sistema de seguridad
social, que ha venido gestionando de forma satisfactoria la proteccion contra estos riesgos,
esta en una dificil situacion en muchos paises de la OCDE, debido al progresivo
envejecimiento de la poblacion. En los ultimos afios, los economistas de la OCDE han
venido recomendando en los “Economic Surveys” relativos a varios Estados miembros,
que las autoridades ofrezcan a los hogares iniciativas para el fomento del ahorro, con el fin
de que, una vez jubilados, puedan financiar con sus propios medios una mayor parte de
sus necesidades.

El tercer indicador fundamental, es decir, la renta disponible de los hogares, es la
suma del gasto de consumo final y del ahorro. Como se ha visto, por diversas razones, son
deseables aumentos en los dos sumandos: un incremento de los gastos de consumo final
de los hogares estimula el crecimiento del PIB, mientras que un incremento del ahorro
permite la financiacion parcial de la inversién y, al mismo tiempo, alivia la carga sobre el
sistema de seguridad social. Parece evidente que este resultado solo se puede alcanzar si
se incrementa la renta de los hogares, y este incremento se debe, en gran medida, a la
capacidad de la economia de alcanzar ganancias de productividad por medio de una
utilizacion mas eficiente de los factores de produccion, es decir, del trabajo y del capital.

2. Las cuentas del sector hogares

Los tres indicadores a que se viene haciendo referencia estan explicitamente
identificados en las cuentas del sector hogares. Es esencial tener en cuenta que, en lo que
sigue en el resto del libro, estas cuentas e indicadores se expresan a precios corrientes y
no en términos de volumen.
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6 LA CUENTA DE LOS HOGARES
2. Las cuentas del sector hogares

La secuencia de las cuentas de los hogares se divide en cuentas “no financieras” y
cuentas “financieras”, examinandose estas ultimas en el capitulo 8. Por el momento se va
a examinar solo la secuencia de las cuentas no financieras, empezando por la cuenta de
produccion y terminando con la cuenta de capital. Las cuentas que se van a mostrar tienen
forma de T. Esta es de hecho la presentacion adoptada por la mayoria de los hogares al
registrar sus ingresos y gastos.

Gastos Ingresos
a) a)

b) b)

c) etc. c) etc

En cuentas nacionales los ingresos se denominan “recursos” y se colocan en la
columna de la derecha, mientras que los gastos se denominan “empleos” y se colocan en
la columna de la izquierda. El ultimo item de la columna de los empleos es el “saldo
contable”, o simplemente, “el saldo”, que es el importe que se necesita para igualar, o
equilibrar, recursos y empleos. Los saldos contables de las distintas cuentas (valor afiadido
—0 agregado-, excedente de explotacion, renta —o ingreso— disponible, ahorro y capacidad/
necesidad de financiacion —o préstamo neto/endeudamiento neto-) son agregados
particularmente interesantes para el andlisis. En la presentacién de las
cuentas que se adopta a partir de aqui, estos saldos contables se
muestran en negrita.

Il. Laletra inicial de cada
codigo se basa en una
terminologia “Eurospeak’:
“P” indica productos; “D”
operaciones de
redistribucion; “F”
operaciones financieras; “B”
saldos contables (del inglés
balancing ftems); y “K”
(inicial de la palabra capital
en aleman) se refiere a los
items, u operaciones, de
acumulacion de capital.
Estos cédigos son muy

Obsérvese que la Unica forma de entender qué hay dentro de cada
saldo concreto es examinar la secuencia de cuentas que conducen hasta
él. Por ejemplo, con el fin de responder a la pregunta “;qué es el ahorro
de los hogares?” es obligado examinar las series de las variables que se
han afiadido al, o deducido del, valor de la primera item en la secuencia
de cuentas. Esta idea se aclarara cuando se progrese en el examen de
las cuentas del sector hogares.

Para dar una idea aproximada de la importancia relativa de los
distintos items (o variables, u operaciones) que componen la cuenta de
los hogares se han tomado como ejemplo las cuentas de los hogares de
Italia en el afio 2003 (en miles de millones de euros, a precios corrientes).

Utiles porque son cortos y
estan definidos con
precision.
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Los cuadros recogen el codigo de cada operacion (por ejemplo, P.1, para
la produccién). Estos son los cédigos asignados a las distintas
operaciones por los manuales internacionales de referencia (SNC/SNA
93 y SEC/ESA 95) » II.
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La cuenta de produccién

La primera cuenta de la secuencia, o cascada, de ellas es la cuenta de produccidn,
que es una cuenta muy reducida que se compone, en principio, de tres items: produccion,
consumo intermedio y el primer saldo contable, es decir, el valor afiadido (o agregado)
bruto, que es la diferencia entre los otros dos items. En el primer cuadro de los que figuran
a continuacion, se toma el sector agregado “Hogares mas ISFLSHs” para ilustrar el hecho
que algunos paises publican las cuentas de estos dos sectores con esta presentacion. Una
posible novedad respecto a lo que se ha venido resefiando es la inclusion del item “valor
afadido neto”, que es igual al valor afiadido bruto menos el consumo de capital fijo.

Cuadro 3. Cuenta de produccién de los hogares y las ISFLSHs (S14+S15):
Italia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

P2 Consumo intermedio 151,8 P1 Produccion 501,9
B1 Valor afiadido bruto 350,1 |

K1 Consumo de capital fijo 57,5 I

B1N Valor afiadido neto 2925 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641427088372

Si se excluyeran a las ISFLSHs y se presentara exclusivamente la cuenta de
produccién de los hogares (S14), se obtendria la cuenta que figura a continuacién. Se
puede comprobar, por diferencia, que la importancia de las ISFLSHs es muy reducida por
lo que van a ser ignoradas a partir de ahora.

Cuadro 4. Cuenta de produccion de los hogares (S14): Italia
Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

P2 Consumo intermedio 149,8 P1 Produccion 495,3
B1 Valor afiadido bruto 3456 |

K1 Consumo de capital fijo 57,3 I

B1N Valor afiadido neto 288,3 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume |1, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/641453876084
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Las partidas de esta cuenta de produccién de los hogares muestran las actividades
de las empresas individuales: explotaciones agricolas, puntos de venta al por menor,
empresas de taxis, salones de belleza, etc. Pero también incluyen la produccién de bienes
por cuenta propia por los hogares, y los servicios de alojamiento “producidos” por quienes
alquilan alojamientos a otros, o que son propietarios de la vivienda o apartamento donde
residen. Como consecuencia, el item “produccion”, del lado derecho de la cuenta, incluye
los alquileres imputados a estos “propietarios-ocupantes”, mientras que el consumo
intermedio, del lado izquierdo, incluye (ademas del consumo intermedio de las empresas
individuales) los gastos de mantenimiento de los alojamientos que se alquilan.

Cuenta de generacién de renta (o de explotacién)®

La siguiente cuenta de la cascada es la de generacion de renta (o de explotacion), que
muestra como el valor afadido, o agregado, se distribuye entre la remuneracion a los
factores de produccion, trabajo y capital. Comienza mostrando en la columna de los
recursos, que figura a la derecha, el saldo de la cuenta precedente, en este caso, el valor
afiadido neto.

Cuadro 5. Cuenta de generacion de renta (o de explotacion)
de los hogares (S14): Italia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

D1 Remuneracion de los asalariados 47,0 B1 Valor afiadido neto 288,3
D11 Sueldos y salarios 38,6 l

D12 Cotizaciones sociales a cargo de los empleadores 8,4 I

D29 Impuestos netos sobre la produccion 9,6 I

B2N Excedente neto de explotacidn 58,7 I

B3N Renta mixta neta 173,2 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: \Vlolume 11, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
Statlink sa=m http:;//dx.doi.org/10.1787/641462007540

Los dos items mas importantes de la columna de empleos son la remuneracion de los
asalariados y los impuestos netos sobre la produccion. Cuando se deduce el importe de
ambos del valor anadido se obtienen dos saldos denominados excedente neto de
explotacic’m4 y renta mixta neta.

La remuneracion de los asalariados incluye en este caso solo a los empleados de las
empresas individuales. La remuneracién se concreta en sueldos y salarios en efectivo,
ingresos en especie (alojamiento y comida gratuitos, por ejemplo) y las cotizaciones
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sociales pagadas por los propietarios de las empresas individuales (empresas no
constituidas en forma de sociedad) a favor de sus empleados. Por tanto, se puede
comprobar que la remuneracion de los asalariados no consiste exclusivamente en sueldos
y salarios sino que representa el coste total del factor trabajo.

Los impuestos netos sobre la produccion comprenden los impuestos que gravan la
propiedad o la utilizacién de los factores de produccion (trabajo y capital) —por ejemplo, los
impuestos sobre la propiedad de edificios (caso del impuesto sobre bienes inmuebles (1Bl),
antigua contribucion urbana, en el caso de Espafia)-. La palabra “netos” significa que se
han deducido las subvenciones a la produccién. Obviamente, las subvenciones dan lugar
a un incremento de los saldos contables renta mixta y excedente de explotacion. En la
cuenta de generacion de renta de los hogares las subvenciones se pagan principalmente a
los titulares de explotaciones agrarias.

En el caso de los sectores sociedades no financieras e instituciones financieras, el
saldo de esta cuenta consiste, exclusivamente, en el excedente neto de explotacion, que
mide la remuneracién del capital utilizado en el proceso de produccion, lo que, en otras
palabras, es la principal medida del “beneficio” en las cuentas nacionales (véase el
capitulo 7). Sin embargo, la situacién es mas complicada en el caso del sector empresas
individuales, a las que les suele ser imposible separar la remuneracion del capital de la
remuneracion del trabajo. Por ejemplo, en el caso de una familia que posee una tienda de
venta al por menor, o una empresa familiar de taxis, una vez se han deducido del valor
afiadido la remuneracion de los asalariados y los impuestos netos sobre la produccion, lo
que queda es tanto remuneracién del capital invertido (en estos casos los locales, el
equipamiento y los stocks o los vehiculos) como la remuneracién del trabajo realizado por
los propietarios y sus familiares. A diferencia de los propietarios tanto de las sociedades no
financieras como de las instituciones financieras, los propietarios de las empresas
familiares no estan obligados a mostrar en su balance el valor del capital fijo que utilizan —
y, si se les obligara, seria practicamente imposible que pudieran hacerlo, porque, por
ejemplo, un taxi puede también utilizarse como coche familiar cuando no se necesita con
fines profesionales y las instalaciones de los negocios pueden servir de alojamiento a
miembros de la familia—.

Esto explica por qué, cuando no es posible distinguir entre rentas (o ingresos)
generados por el capital y rentas (o ingresos) generados por el trabajo, se denomina
“mixta” al total de esta rentas y el saldo contable de la cuenta de produccion se titula renta
mixta neta. Por esta razén aparecen registrados 173,2 miles de millones de euros el la
cuenta de generacion de renta que figura mas arriba. Sin embargo, hay un caso para el que
no hay duda de que las rentas en cuestion son de capital, lo que obliga a crear un saldo
contable que se denomina excedente neto de explotacion. El caso en cuestién es el de
la actividad imputada a los propietarios que habitan sus propias viviendas que, en el
ejemplo que se viene siguiendo, suponen la mayor parte de los 58,7 miles de millones de
euros de la cuenta.
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Los macroeconomistas suelen requerir que se distinga dentro de la renta mixta entre
la remuneracioén del capital y la remuneracién del trabajo que se han utilizado en el proceso
de produccién. Hay al menos dos métodos para atender esta demanda (véase el recuadro:
“La descomposicion de la renta mixta bruta (el ingreso mixto bruto)”, al final del capitulo, en
el apéndice “Precisiones adicionales”).

Cuenta de asignacion de la renta primaria

La siguiente cuenta de la secuencia es la cuenta de asignacion de la renta primaria (o
del ingreso primario). Por renta “primaria” se designa a la renta generada por el proceso de
produccion propiamente dicho o por un proceso estrechamente relacionado con el. Por
contraste, la renta “secundaria” se compone del dinero transferido a, o desde, los hogares
que no esta relacionado con la actividad productiva.

Cuadro 6. Cuenta de asignacion de la renta primaria de los hogares (S14):
ltalia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

D4 Rentas de la propiedad B2/3N Renta mixta neta/excedente neto de explotacion ~ 231,9
D41 Intereses 20,3 I D1 Remuneracion de los asalariados

D45 Alquiler de terrenos y de activos del subsuelo 3,1 I D11 Sueldos y salarios 392,8

I D12 Cotizaciones sociales a cargo de los empleadores 149,9
I D4 Rentas de la propiedad

I D41 Intereses 55,4

I D42 Rentas distribuidas por las sociedades 149,3

| D44-45 Otros 13,0
B5N Saldo de rentas primarias neto 968,9 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume |1, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,
Paris

Statlink =7 http://dx.doi.org/10.1787/641467874454

Empezando, como es habitual, en el lado de los recursos, aparece al principio de la
columna el saldo de la cuenta precedente, renta mixta neta/excedente neto de
explotacion.

Como puede comprobarse, el item remuneracion de los asalariados, que figura en la
columna de los recursos, es mas elevado que el que figura entre los empleos de la cuenta
de generacion de renta, lo que se debe a que comprende la remuneracion recibida por
todos los empleados en todas las empresas, en las administraciones publicas y en las
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instituciones sin fines de lucro —y no exclusivamente las que reciben los empleados en las
empresas individuales—. Esta es el item de mayor importe de la renta de los hogares. Como
se ha visto mas arriba, la remuneracién de los asalariados representa el coste total del
trabajo e incluye las cotizaciones sociales pagadas por los empleadores a favor de sus
empleados e incluso las cotizaciones imputadas. Puede parecer extrafio registrar que los
hogares reciben cotizaciones sociales. Para entender su fundamento se remite al lector al
recuadro “Cotizaciones sociales efectivas y cotizaciones sociales imputadas”, que figura al
final de este capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”.

El item “intereses” (D41), que figura entre los recursos de los hogares, incluye los
intereses generados por las inversiones financieras de los hogares. El item
D42 corresponde a los dividendos pagados por las sociedades a los hogares y a las rentas
que los hogares “retiran de las cuasisociedades”. Este ultimo item se reserva, en principio,
para registrar los pagos a los propietarios de las unidades conocidas como
“cuasisociedades”, que no son sociedades desde un punto de vista legal (y por lo tanto
legalmente tampoco pueden distribuir dividendos), pero que tienen muchas similitudes con
las sociedades. Este item es normalmente muy pequefio porque las cuasisociedades son
bastante raras. Sin embargo, las cuentas nacionales italianas son especiales a este
respecto, debido a que las empresas individuales con mas de cinco empleados se
consideran “cuasisociedades” y, por tanto, se clasifican en el sector sociedades. El item
D42, en el caso de ltalia, se refiere, por tanto, a la renta mixta de un grupo importante de
pequefias empresas individuales que, en otros paises, se clasifican en la cuenta de los
hogares.

El item D44 se compone de los intereses imputados recibidos por los hogares que
tienen suscritas pdlizas de seguro de vida, a pesar de que (a diferencia de los intereses
generados por los bonos o por las cuentas de ahorro) no pueden disponer libremente de
ellos. El recuadro “Seguros”, que figura al final del capitulo, en el apéndice “Precisiones
adicionales”, explica como se tratan el seguro de vida y otros tipos de seguro. Finalmente,
el item D45 se compone de alquileres y canones percibidos como contrapartida de la
cesion del uso de terrenos y yacimientos (por ejemplo, de carbén o de otros minerales). Si
los propietarios de estos terrenos y de estos yacimientos permiten que sean utilizados por
otros en el proceso de produccién, se les considera beneficiarios de una renta primaria. Por
otra parte, los alquileres recibidos como contrapartida de la cesién del uso de un
alojamiento (o de la utilizacién temporal de bienes de capital fijo, tales como bienes
personales o vehiculos), se consideran pagos por la compra de servicios. En consecuencia,
estan incluidos como produccién en la cuenta de produccion, y no figuran en el item D45.

La columna de empleos de la cuenta incluye el item D4 “rentas de la propiedad”
pagadas por los hogares. Obsérvese que el subitem intereses comprende los pagados por
los hogares cuando contraen préstamos para financiar su consumo o la adquisicion de
vivienda, y los pagados por las empresas individuales, principalmente como consecuencia
del endeudamiento que contraen para financiar la adquisicién de maquinaria o locales.
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Cuando lo empleos se restan de los recursos se obtiene como resultado el saldo de
rentas primarias. Este item se lleva a la primera fila de la columna de recursos de la cuarta
cuenta, que se denomina cuenta de distribucion secundaria de la renta (o del ingreso).

Cuenta de distribucién secundaria de la renta

La cuenta de distribucion secundaria de la renta (o del ingreso) recoge las diversas
transferencias que tienen lugar tras la asignacién de la renta primaria, con la finalidad de
corregir desigualdades sociales. Dada su funcién, también se podria llamar “cuenta de
redistribucion”. Las mas importantes de estas transferencias se originan cuando el
Gobierno decide redistribuir renta desde los hogares con mayores recursos a los hogares
mas necesitados, aunque las transferencias que figuran en esta cuenta pueden también
incluir iniciativas privadas, principalmente regalos o donaciones de caridad y el envio de
fondos por los trabajadores inmigrantes a sus familias residentes en sus paises de origen.

Las transferencias registradas aqui se denominan “corrientes” (como opuestas a las
transferencias de “capital”), bien porque proceden de la renta (y no del capital) o bien
porque los beneficiarios las consideran un elemento de su renta corriente (lo que equivale
a decir de sus ingresos del periodo).

El segundo item de la columna de recursos es D67 Cotizaciones sociales, que recoge
principalmente las cotizaciones sociales imputadas “percibidas” por las empresas
individuales incluidas en el sector hogares, cuya contrapartida principal son las
prestaciones sociales directas otorgadas por estas empresas. El tercer item de la columna
de recursos es D62 Prestaciones sociales distintas de las transferencias sociales en
especie, que incluye transferencias sociales corrientes que benefician a los hogares
(pensiones de jubilacion, prestaciones por desempleo, prestaciones de maternidad y
ayuda familiar, prestaciones por baja laboral). Obsérvese que estas transferencias no
incluyen ni el reembolso de medicinas y servicios sanitarios ni las ayudas a la vivienda, que
se consideran transferencias sociales en especie y que se registran en otra cuenta, como
parte de la renta disponible ajustada. Al final del capitulo se volvera sobre este uUltimo
concepto.

Las prestaciones sociales (D62) se descomponen en “prestaciones de seguridad
social y de planes de pensiones privados” y “prestaciones de asistencia social”. Las
primeras se pagan por el sistema de seguridad social, que forma parte de las
administraciones publicas, y por los planes de pensiones privados, como contrapartida a
cotizaciones abonadas con anterioridad. Las prestaciones de asistencia social intentan
satisfacer el mismo tipo de necesidades que las prestaciones que otorgan el sistema de
seguridad social y los planes de pensiones privados, pero los beneficiarios no han tenido
que pagar ningun tipo de cotizacién y, ademas, estas prestaciones no constituyen un
derecho de quienes las perciben. Algunas prestaciones de subsistencia otorgadas a
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Cuadro 7. Cuenta de distribucion secundaria de la renta
de los hogares (S14): Italia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

D5 Impuestos corrientes sobre la renta, el
patrimonio, etc. 145,4 B5N Saldo de rentas primarias neto 968,9

D61 Cotizaciones sociales: I D61 Cotizaciones sociales 2,3

D62 Prestaciones sociales distintas de las
transferencias sociales en especie 250,4

Cotizaciones sociales a cargo de los
empleadores 137,2

Cotizaciones sociales a cargo de los I

asalariados 33,4

Cotizaciones sociales de los autbnomos 19,2 I

Cotizaciones sociales imputadas 12,7 I
D62 Prestaciones sociales 1,8 I
Otras transferencias corrientes: I Otras transferencias corrientes:

D71 Primas netas de seguros de accidentes 11,9 I D72 Indemnizaciones de seguros de accidentes 13,6

D75 Transferencias corrientes diversas 13,2 I D75 Transferencias corrientes diversas 52
BGN Renta disponible neta 865,5 l

+ K1 Consumo de capital fijo +57,3 I

= B6 Renta disponible bruta 922,8 I
I':ue(lte: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume 11, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD,

aris
Statlink =7 hitp;//dx.doi.org/10.1787/641476683817

asilados o las rentas minimas pagadas a gente muy pobre (lo que se denomina en Espafa
renta de integracién) son ejemplos de prestaciones de asistencia social.

Los dos ultimos items de la columna de los recursos de esta cuenta forman parte de
las otras transferencias corrientes. Estas transferencias son de dos tipos: liquidacion a los
hogares de las indemnizaciones de seguros de accidentes (incendio, robo, accidentes de
carretera, etc.) y transferencias corrientes diversas (dinero enviado por parientes que
residen en el extranjero y ayudas concedidas por instituciones sin fines de lucro a
discapacitados o a familias desfavorecidas, ayudas otorgadas por el gobierno a hogares
que son victimas de inundaciones u otras catastrofes naturales).

El primer item de la columna de los empleos es D5 Impuestos corrientes sobre la renta
y el patrimonio. Los impuestos corrientes sobre la renta comprenden el impuesto personal
sobre la renta (que en Espafia se denomina impuesto sobre la renta de las personas fisicas)
y los impuestos pagados por la “renta mixta” de las empresas individuales. Los impuestos
corrientes sobre el patrimonio (o la riqueza) son pagos regulares (normalmente anuales)
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realizados por los hogares, que gravan su patrimonio neto, o la riqueza neta (por ejemplo,
en el caso de Francia, este impuesto se denomina “impuesto de solidaridad sobre la
fortuna” y en Espafia, simplemente, impuesto sobre el patrimonio). Se debe tener en cuenta
que los impuestos sobre sucesiones (0 sobre las herencias) no se incluyen en este grupo,
ya que, siendo pagos excepcionales, se registran como transferencias de capital.

El siguiente item en la columna de empleos se titula D67 Cotizaciones sociales. Como
se explica al final del capitulo (en el recuadro “Cotizaciones sociales efectivas e
imputadas”, incluido en el apéndice “Precisiones adicionales”, que figura al final del
capitulo), este item comprende: las cotizaciones pagadas por los empleadores a los
organismos del sistema de seguridad social, en favor de sus asalariados; las cotizaciones
pagadas por los propios asalariados; las cotizaciones sociales imputadas, y las
cotizaciones pagadas por los propietarios de las empresas individuales (también llamados
“autdbnomos”).

El item D.62 Prestaciones sociales recoge los pagos directos por los empresarios
individuales incluidos en el sector hogares a sus asalariados, que también forman parte del
sector hogares. La contrapartida de estas prestaciones son cotizaciones imputadas que
figuran en el item D67 de recursos. De los 2,3 miles de millones que figuran en este ultimo
item, 1.8 miles de millones (importe de la ribrica D62 de empleos) son la contrapartida de
prestaciones sociales directas

El dltimo item de la columna de empleos es Transferencias corrientes diversas. Las
primas netas de seguros de accidentes estan constituidas por las primas pagadas al
suscribir pélizas de seguro de accidentes menos la remuneracion estimada que los
asegurados pagan por el servicio que les presta la compaiiia de seguros (para mas detalles
véase, al final de este capitulo, el recuadro “Seguros”, en el apéndice “Precisiones
adicionales”. El item Transferencias corrientes diversas comprende las transferencias de
fondos realizadas por los trabajadores extranjeros a sus familias residentes en sus paises
de origen, donaciones a instituciones sin fines de lucro y multas, de trafico y otras.

La diferencia entre recursos y empleos es igual a la renta disponible neta (RDN) (o
ingreso disponible neto), indicador clave que representa la cantidad que queda a
disposicion de los hogares para consumir y para ahorrar, al margen de cual sea el coste de
reposicion del stock de capital existente. Se denomina “neta” porque los importes
necesarios para la reposicion de los activos de capital (viviendas y equipos de las empresas
individuales) ya han sido deducidos. Sin embargo, algunos analistas prefieren utilizar la
renta disponible bruta (RDB), que es igual a la RDN mas el consumo de capital fijo. Una
razon que puede explicar esa preferencia es la incertidumbre que conlleva la estimacion del
consumo de capital fijo, y en particular la falta de homogeneidad en las estimaciones que
realizan los diversos paises. Otra razén para preferir la RDB es que se puede analizar mejor
que la RDN en términos de poder de compra y en relacién con el consumo final en
volumen. El poder de compra de la RDB es igual a la RDB deflactada por el indice de
precios de los gastos de consumo de los hogares. Si el poder de compra de la RDB se
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incrementa, significa que la RDB se esta elevando mas rapidamente que la inflacién, y por
tanto hay una posibilidad de que los hogares consuman mas en términos reales.

Otro aspecto a tener en cuente sobre la RDN es que este agregado de la renta de los
hogares comprende subitems que, por construccion, estan afectados a unos empleos
determinados, por lo que los hogares no pueden decidir el destinarlas a consumo o a
ahorro. Por ejemplo:

e El item produccidn de la cuenta de produccion incluye productos agricolas retenidos
por sus productores para su autoconsumo y los alquileres imputados de los
propietarios que ocupan su propia vivienda. Como resultado, el valor afiadido derivado
de estas actividades, que acabara siendo un elemento de la renta disponible, no puede
ser asignado a otros empleos distintos del consumo de productos de la agricultura y
de servicios de alojamiento, respectivamente. En los paises de la OCDE, el
autoconsumo de productos agricolas es casi insignificante, pero los alquileres
imputados tienen importes muy considerables.

e El item remuneracion de los asalariados, que figura en la cuenta de asignacion de la
renta primaria, incluye renta en especie, que ya ha sido “gastada” en los
correspondientes bienes y servicios que se suministran a los asalariados.

e La parte del item rentas de la propiedad (D4) relativa a los intereses (D41intereses) que
figura en la cuenta de asignacion de la renta primaria, comprende los intereses
imputados de las reservas gestionadas por las compafiias de seguros de accidentes a
favor de los suscriptores de las pdlizas. Estos intereses imputados estan destinados a
remunerar una parte de los servicios prestados por las compafiias de seguros de
accidentes.

e El ultimo punto sobre el que llamar la atencion acerca de la RDN es que el concepto de
renta disponible que se utiliza en cuentas nacionales es distinto del concepto tedrico
definido por alguno economistas (véase, al final del capitulo, en el apéndice
“Precisiones adicionales”, el recuadro “La renta en cuentas nacionales y en la teoria
econdémica”). En particular, la RDN no incluye las pérdidas y ganancias en acciones o
en activos reales.

Cuenta de utilizacion de la renta (o del ingreso) disponible

El saldo renta disponible neta figura en la primera linea de la columna de recursos de
la cuenta siguiente, que es la cuenta de utilizacion de la renta (o del ingreso) disponible.

El ajuste al que se refiere el segundo item de la columna de recursos (cédigo D8) es
necesario por la forma en que, tanto las aportaciones a los fondos de pensiones como las
pensiones pagadas por estos fondos, se tratan en la cuenta de distribucion secundaria de
la renta (o del ingreso). En esa cuenta se asimilan ambos conceptos a las cotizaciones
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Cuadro 8. Cuenta de utilizacion de la renta disponible de los hogares (S14):
ltalia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

P31 Gastos de consumo final de los hogares  780,4 B6 Renta disponible neta 865,5

D8 Ajuste por la variacion de la participacion neta de los
hogares en las reservas de los fondos de pensiones 7,5

B8N Ahorro neto 92,7 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641485373771

pagadas al, y a las prestaciones recibidas del, sistema de seguridad social, cuando
deberian haberse tratado igual que las operaciones de las compafias de seguro de vida.
Se ha adoptado este tratamiento especial porque las cotizaciones pagadas a, y las
prestaciones recibidas de, los fondos de pensiones se perciben por los hogares de una
forma similar a las cotizaciones pagadas al, y a las prestaciones recibidas del, sistema de
seguridad social. En la medida que se estime que ambas operaciones tienen el mismo
impacto sobre el comportamiento del consumidor parece ldégico aplicarles el mismo
tratamiento. Sin embargo, las operaciones de los fondos de pensiones también se registran
en la cuenta financiera (véase el capitulo 9). Por tanto, es necesario hacer un ajuste en las
cuentas no financieras de forma que el valor del saldo (ahorro) que se transmite a las
cuentas financieras sea correcto. El ajuste es igual a la variacion de la participacion neta de
los hogares en las reservas de los fondos de pensiones y de ahi su nombre. Cuando se
calcula la ratio de ahorro de los hogares es importante recordar que el item D8 debe
afiadirse al denominador de esta ratio (renta disponible) en tanto que esté incluido en el
numerador (ahorro).

La columna de empleos de la cuenta de utilizacion de la renta disponible contiene solo
dos items importantes, concretamente el gasto de consumo final de los hogares y el saldo
ahorro neto. En el capitulo 4 se ha recogido una definicién completa de los gastos de
consumo final de los hogares, pero cabe recordar que se compone principalmente de
bienes y servicios de uso cotidiano (ropa, alimentos, bienes de consumo duradero,
alquileres, transporte, servicios personales, etc.) mas:

e los alquileres imputados “pagados” por los propietarios que habitan sus propias
viviendas;

e el valor estimado de la produccién interna de los hogares, en particular las cosechas y
los animales consumidos por los hogares propietarios de una explotacion agricola;
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e el valor estimado de los bienes y servicios recibidos por los asalariados a titulo de
remuneracion en especie.

Por otra parte, los gastos de consumo final de los hogares no incluyen:

@ las adquisiciones de viviendas son activos fijos que se utilizan para producir servicios
de alojamiento: se registran en la cuenta de capital (FBCF) y no se consideran
consumo;

e las adquisiciones de otros tipos de edificios y equipos que se utilizan principalmente
para la produccion por empresas familiares y son también FBCF (equipamientos
agricolas, instalaciones comerciales, taxis, vehiculos utilitarios, etc.);

@ las adquisiciones por empresas familiares de bienes de consumo intermedio (semillas
y fertilizantes, en el caso de explotaciones agricolas; pintura y pinceles, en el caso de
pintores de edificios; carburantes y gastos de mantenimiento, en el de los taxistas,
etc.) son consumo intermedio y no consumo final;

@ las compras (menos las ventas) de “objetos de valor” —incluyendo monedas de oro,
antigliedades, sellos raros y obras de arte— adquiridos para servir como “depositos de
valor”, se consideran inversién de los compradores, que esperan que su valor se
incremente a lo largo del tiempo (o, como minimo, no disminuya).

El saldo ahorro neto, que es la diferencia entre la RDN y el consumo, es el tercer
indicador clave de las cuentas de los hogares. Debido a que se obtiene como diferencia
entre dos grandes agregados, esta casi invariablemente afectado por errores. Incluso un
ajuste relativamente pequefio en uno u otro de los dos agregados que definen el ahorro —la
renta disponible y el gasto final de los hogares— motiva automaticamente un ajuste
relativamente sustancial del saldo. En consecuencia, es necesario tomar con reservas las
primeras estimaciones que se difunden sobre la evolucién del ahorro, porque, con toda
seguridad, se van a revisar sustancialmente en los dos o tres afios siguientes.

En la practica, los analistas estan mas interesados en la ratio de ahorro de los hogares
que en el importe de este agregado. La ratio de ahorro de los hogares viene dada por el
ahorro de los hogares dividido por la renta disponible (a la cual se afiaden los ingresos del
ajuste D8). Para facilitar las comparaciones internacionales es fundamental utilizar las
mismas definiciones. El método preferido por la OCDE es utilizar el ahorro neto. El siguiente
cuadro muestra la ratio de ahorro de los hogares de Italia y de otros paises industrializados
en los ultimos afos.

A primera vista, la cifra mas baja, correspondiente a Estados Unidos, sugiere que los
hogares americanos son mas proclives a gastar que los hogares de los otros paises que
figuran en el cuadro, pero esta diferencia puede deberse a faltas de homogeneidad de las
estadisticas de base o del marco institucional, que explican por qué estas ratios de ahorro
no son totalmente comparables. Sin embargo, como se ha visto en el capitulo 3, estudios

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

201



202

Cuadro 9. Ratio de ahorro neto de los hogares
|

En porcentaje del ingreso disponible 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Francia 11,9 11,5 11,4 12,2 13,3 12,4
Alemania 10,1 9,5 9,2 9,4 9,9 10,3
Italia 12,2 9,8 9,2 10,1 10,5 10,7
Japon 11,0 10,7 9,5 6,6 7,2 74
EEUU 43 2,4 2,3 1,8 2,4 2,1

Fuente: OECD (2005), OECD Economic Outlook, December No. 78, Volume 2005, Issue 2, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641522237718

recientes han mostrado que la brecha permanece incluso cuando se ajustan estas
diferencias estadisticas o institucionales.

Cuenta de capital

El saldo de la cuenta de distribucién secundaria de la renta disponible, es decir, el
ahorro neto, se transmite a la primera linea de los recursos de la cuenta de acumulacion
de capital o, simplemente, a la cuenta de capital, que es la Ultima de las cuentas no
financieras de la secuencia de cuentas. Debido a que la formacién bruta de capital fijo
figura entre los empleos, es preferible que esta cuenta se elabore en términos brutos. Por
esta razoén se ha incluido entre los recursos el ahorro bruto, agregado que es igual al
ahorro neto mas el consumo de capital fijo.

Cuadro 10. Cuenta de capital de los hogares (S14): Italia
Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

P51 Formacion bruta de capital fijo 84,1 B8N Ahorro neto 92,7
P52 Variacion de existencias 0,7 I K1 Consumo de capital fijo 57,3
P53 Adquisiciones menos disposiciones de objetos

valiosos 2,0 B8 Ahorro bruto 150,0
K22 Adquisiciones menos disposiciones de activos

inmateriales no producidos 0,1 D9 Transferencias netas de capital recibidas -85
B9 Capacidad (+)/Necesidad (-) de financiacion 54,6 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641601007524
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El otro item de la columna de recursos es el D9 Transferencias netas de capital
recibidas. La palabra “netas” se refiere aqui a que las transferencias de capital pagadas se
han restado de las transferencias de capital recibidas. Las recibidas incluyen ayudas a la
inversion y las pagadas comprenden, fundamentalmente, impuestos de sucesiones. En
algunos paises, las transferencias de capital recibidas incluyen también un ajuste entre las
cotizaciones sociales devengadas y las cotizaciones sociales pagadas.

El ahorro bruto se emplea en adquirir activos financieros y no financieros. Los
primeros cuatro items de la columna de empleos corresponden a la adquisicion de activos
no financieros. El primero de estos, la formacion bruta de capital, comprende la adquisiciéon
de viviendas y de equipamiento (por las empresas individuales), los huertos familiares y las
plantaciones de vifiedos y de madera, entre otras cosas. El item variacion de existencias
comprende stocks de productos terminados y bienes de consumo intermedio en poder de
las empresas individuales. Los objetos valiosos son objetos tales como metales preciosos,
antigliedades y obras de arte, que se han adquirido para servir como depésitos de valor y
cuya compra se considera una “inversién”, que se realiza, a veces, con el proposito de
revenderla. Los activos inmateriales no producidos comprenden las patentes, los derechos
de autor, los contratos de arrendamiento y otros contratos que se pueden ceder, que
confieren a sus titulares el derecho a utilizar terrenos, edificios o yacimientos minerales.

El saldo contable B9 Capacidad (+)/Necesidad (-) de financiacion (que también se
designa como B9 Préstamo neto/endeudamiento neto) recoge el importe disponible
para la adquisicion de activos financieros (por ejemplo, para la constitucién de un deposito
en una cuenta de ahorro) o para la cancelacién de un préstamo (por ejemplo, para la
liquidacién de un préstamo al consumo que financia la adquisicién de un coche o la
liquidacion de un préstamo hipotecario que financia la adquisicién de una vivienda). Este
importe es casi siempre positivo para el conjunto del sector hogares. La “capacidad de
financiacién” (o “préstamo neto”) se denomina también “ahorro financiero”. Algunos paises
publican una “ratio del ahorro financiero”, que es igual a la capacidad de financiacion de los
hogares dividida por su Renta Disponible Bruta (y multiplicada por 100).

3. Una forma alternativa de medir la renta disponible de los
hogares y el consumo

El sistema internacional de cuentas nacionales (SNA 93) propone un método
alternativo para medir la renta disponible de los hogares y el consumo que toma en
consideracion el gasto de las administraciones publicas y las ISFLSHs en beneficio de los
hogares

La idea que subyace en esta via alternativa es que el gasto final de las
administraciones publicas y el de las ISFLSHs financia dos categorias de servicios
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completamente diferentes: servicios colectivos, cuya finalidad es beneficiar al conjunto de
la sociedad, y servicios que utilizan individualmente determinados miembros de la
sociedad. Son ejemplos de servicios colectivos la defensa, el orden publico, la exaccion de
impuestos, el control del gasto publico, la supervisién de la calidad del aire y de la polucién
del agua, la redaccion y promulgacion de leyes y la administracion publica en general. En
teoria, es la sociedad en su conjunto la que se beneficia de estos servicios, y es imposible
calcular en qué medida los utiliza un hogar concreto.

Los “servicios individuales” suministrados por las administraciones publicas incluyen
la sanidad, la educacion, los servicios sociales, los servicios de alojamiento y los servicios
recreativos y culturales. En principio es posible calcular en estos casos en qué medida se
hace uso de ellos en determinados hogares individuales. Los hogares utilizan estos
servicios con diferente intensidad, dependiendo de su situacion. Por ejemplo, a diferencia
de las familias con muchos hijos, los hogares sin nifios no haran gran uso de los servicios
de educacion. De forma similar, el consumo de servicios de salud depende de la frecuencia
con la que enferman los miembros de un hogar.

El SNA/SNC 1993 comprende estos servicios individuales, junto con otras
transferencias, en una cuenta de renta alternativa titulada cuenta de redistribucion de la
renta en especie, en cuya columna de recursos se recogen bajo la denominacién
transferencias sociales en especie.

Cuadro 11. Cuenta de redistribucién de la renta en especie
de los hogares (S14): Italia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos
B6N Renta disponible neta 865,5
B7N Renta disponible neta ajustada 1.026,0 I D63 Transferencias sociales en especie 160,5

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: \Vlolume 11, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
Statlink sa=7 http:;//dx.doi.org/10.1787/641601041012

Las transferencias sociales en especie incluyen los gastos en que incurren las
administraciones publicas y las ISFLSHs al prestar los diversos servicios individuales que
se han mencionado mas arriba (sanidad, educacién, etc.), pero también los reembolsos
que hace la administracién a los hogares por compras de bienes y servicios, tales como
consultas médicas y medicinas y también las ayudas a la vivienda. El saldo renta
disponible neta ajustada es igual a la renta disponible, medida de la forma habitual, mas
las transferencias sociales en especie.
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En la medida que se dispone de este método alternativo de medir la renta disponible,
es logico que se cree una nueva cuenta en la que se ilustra esta nueva medida de la renta.
A esta nueva cuenta se la denomina cuenta de utilizacion de la renta disponible ajustada.

Cuadro 12. Cuenta de utilizacion de la renta disponible ajustada
de los hogares (S14): Italia

Miles de millones de euros, 2003

Empleos Recursos

P41 Consumo individual efectivo de los hogares ~ 940,9 B7N Renta disponible neta ajustada 1.026,0

D8 Ajuste por la variacion de la participacion neta de los
hogares en las reservas de los fondos de pensiones 7,5

B8N Ahorro neto 92,7 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: \Vlolume 11, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris
Statlink =7 http://dx.doi.org/10.1787/641622367062

El primer item de la columna de empleos es el consumo individual efectivo. Obsérvese
que no se hace ahora mencion a “gasto”. El consumo individual efectivo mide el valor de
los bienes y servicios efectivamente consumidos por los hogares, incluyendo los bienes y
servicios que han sido financiados por las administraciones publicas y las ISFLSHs. Este
valor adicional es igual a la parte del consumo de las administraciones publicas y las
ISFLSHs que puede considerarse “individual”, segun se ha descrito en los capitulos
precedentes.

Hay que tener en cuenta que el saldo de esta cuenta alternativa, es decir, el ahorro
neto, es idéntico al saldo de la presentacion tradicional de la cuenta de los hogares. Esto
se explica porque tanto la renta disponible ajustada como el consumo final efectivo se han
incrementado en el mismo importe (el valor de las transferencias sociales en especie), por
lo que la diferencia entre los dos conceptos, es decir, el ahorro, permanece invariable.
Segun se menciono en el capitulo 3, los conceptos renta disponible ajustada y consumo
individual efectivo se utilizan especialmente en comparaciones internacionales.

Notas

1. N. del T. Siguiendo la practica vigente en Espafia, income, en el contexto de los ingresos generados
por la participacion, directa o indirecta, en el proceso de produccién, se ha traducido en todo el
libro por renta. En Latinoamérica, siguiendo la versién oficial del SNA en espafiol, income se ha
traducido por ingreso, término que en este libro se utiliza de forma genérica como opuesto a gasto.
En cualquier caso, parece adecuado distinguir entre “renta” e “ingreso” porque, como se aclara en
el recuadro “La renta en las cuentas nacionales y en la teoria econémica”, que figura en el apéndice
“Precisiones adicionales”al final del capitulo 8, no todos los ingresos (por ejemplo, los que
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proceden de plusvalias) pueden considerarse renta (income) en el sentido que este término tiene en
cuentas nacionales. Véase también la Nota del Traductor que precede al indice de la publicacién.

2. N. del T. Como se indica en las notas al capitulo 1, en Latinoamérica se denomina a este item “gasto
de consumo final del gobierno general”.

3. N. del T. Esta cuenta se denomina “de explotaciéon” en la edicién en espafiol del Sistema Europeo
de Cuentas Econémicas Integradas (ESA/SEC) y en las cuentas nacionales de Espafia. También en
la edicion francesa del ESA/SEC, y en las cuentas nacionales de Francia, esta cuenta se denomina
de forma similar (Compte d’explotation). Si aqui se ha preferido una traduccién directa del original
inglés (Generation of income account) es porque parece describir mejor el ambito de la cuenta, al
margen de que es la denominacién que aparece en la traduccién oficial del SNA. En cualquier caso,
en el texto se hara referencia a ambas denominaciones.

4. N. del T. En las cuentas nacionales de México se denomina a este excedente “de operacion”.

206 COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 - © OCDE 2009



Lo que importa retener

>

Un hogar es un grupo de personas que se ocupan
colectivamente de su alimentaciéon y alojamiento. Un
hogar se compone de una sola, o de dos 0 mas personas
que viven bajo el mismo techo, y que, generalmente, estan
ligadas por lazos familiares.

La funcién principal del sector hogares es consumir, pero
también realiza una funcién productiva.

La produccion del sector hogares comprende la de las
empresas individuales (es decir, las empresas no
constituidas en forma de sociedad) y la de los hogares que
producen su propio servicio de alojamiento (propietarios
que habitan en su propia vivienda).

La “renta disponible bruta” (RDB) y la “renta disponible
neta” (RDN) son los saldos contables mas importantes
para analizar la situacion de los hogares en tanto que
reflejan los fondos disponibles para el consumo y para el
ahorro.

El factor determinante de la evolucién del volumen de

bienes y servicios consumidos por los hogares es la
evolucién del poder de compra de la renta disponible
bruta.

El ahorro es igual a la renta disponible menos los gastos
de consumo, o también, la renta disponible ajustada
menos el consumo individual efectivo. El ahorro financiero
es otra de las denominaciones de la capacidad de
financiacion y del préstamo neto, en este caso, del sector
hogares.

La ratio del ahorro bruto es igual al ahorro bruto dividido

por la RDB (mas el item D8). La ratio del ahorro neto es
igual al ahorro neto dividido por la RDN (mas el item D8).

Las transferencias sociales en especie son iguales al
consumo “individual” de las administraciones publicas y
de las ISFLSHs.
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Precisiones adicionales

La descomposicion de la renta mixta bruta (del ingreso mixto bruto)

Los economistas se apoyan en las cuentas nacionales para medir la evolucion de la
participacion de los salarios y beneficios dentro del valor afiadido y también para medir
la evolucion de la productividad a lo largo del tiempo y entre diferentes paises (véase la
introduccioén al capitulo 4). Para llevar a cabo sus analisis necesitan distinguir en las
cuentas nacionales entre los rendimientos de estos dos factores de produccion, tanto
para las empresas individuales como para las sociedades. Por esta razén tratan de
descomponer la renta mixta en sus dos componentes: el salario implicito del (de los)
propietario (s) y la rentabilidad del capital.

Hay dos maneras de realizar esta descomposicion de la renta mixta de las empresas
individuales. La primera consiste en estimar la remuneracion de los asalariados y las
ayudas de familiares. En este caso, el rendimiento del capital se obtiene por diferencia
entre la renta mixta y las remuneraciones estimadas. El segundo método se basa en la
estimacioén del rendimiento del capital, asumiendo que el resto de la renta mixta es el
rendimiento del trabajo. Generalmente el primer método se basa en el nimero de
trabajadores autéonomos obtenido en las encuestas de salarios o de registros
administrativos, y del censo de poblacién, asumiendo que estos trabajadores reciben la
misma remuneracién media que los trabajadores por cuenta ajena empleados en
actividades similares. El segundo método se basa en una estimacion del stock de capital
fijo utilizado por las empresas individuales, ajustandolo a la baja para tener en cuenta que
este capital también se puede utilizar con fines privados. Para obtener el rendimiento del
capital, se aplican a los activos de las empresas individuales los tipos medios de
rendimiento de activos similares en poder de las sociedades.

Mientras que, en teoria, estos dos métodos son igualmente validos, en la practica el
que se utiliza es el primero, probablemente porque los datos que se necesitan para
aplicarlo son mas faciles de obtener. Obviamente, estos dos métodos pueden utilizarse
de manera simultanea, pero en este caso el total obtenido para el rendimiento del trabajo
mas el rendimiento del capital suele ser mayor —a veces considerablemente mayor- que
la renta mixta registrada en las cuentas. Una posible explicacion es que los propietarios
de las empresas individuales ganan una “renta psicolégica” concretada en la satisfaccion
que experimentan por ser sus propios jefes, por lo que aceptan una remuneracién menor
por su trabajo y por su inversiéon de capital de la que obtendria una sociedad.
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Cotizaciones sociales efectivas y cotizaciones sociales imputadas

La “remuneracion de los asalariados” se define en cuentas nacionales de manera
que queda claro que el concepto incluye el coste total del trabajo como factor de
produccion. Por ejemplo, mientras en el mundo real las cotizaciones sociales se pagan
directamente por los empleadores al sistema de seguridad social, sin intervencién de los
asalariados, las cuentas nacionales las tratan como parte de los salarios pagados a los
hogares. Como resultado el item “remuneracion de los asalariados” comprende todas las
cotizaciones, incluyendo las cotizaciones imputadas (véase mas abajo), y por tanto
refleja el coste total del trabajo. Los equilibrios finales de las cuentas obligan a que entre
los empleos de la “cuenta de distribucion secundaria de la renta” se incluya otro flujo
ficticio que, en este caso, sale de los hogares con destino a los organismos de seguridad
social, de donde se concluye que las cotizaciones sociales pasan por el siguiente circuito
ficticio: Empleador — Hogares — Sistema de seguridad social. Es muy importante tener
en mente este circuito cuando se interpreten las cuentas de los hogares.

En la mayoria de los paises, los asalariados y los empleadores estan obligados a
cotizar regularmente al sistema de seguridad social, el cual suele reembolsar a los
empleados gastos de asistencia sanitaria, ademas de pagar prestaciones de desempleo
y pensiones de jubilacion. Sin embargo, al margen del circuito de la seguridad social,
algunos empleadores pagan directamente prestaciones sociales a sus asalariados. En
esta situacion los contables nacionales consideran que estos asalariados pagan a sus
empleadores una cotizacién social “imputada” cuyo importe estiman teniendo en cuenta
lo que los trabajadores tendrian que haber pagado para recibir las citadas prestaciones
sociales. Estas cotizaciones sociales imputadas también se pagan por los empleadores
a los asalariados como parte de la “remuneracién de los asalariados” y de este modo el
coste total del trabajo aparece registrado en las cuentas. Las prestaciones que los
hogares reciben de los empleadores se registran en la columna de recursos de la “cuenta
de distribucién secundaria de la renta”, junto a las restantes prestaciones sociales. Como
es dificil estimar las hipotéticas cotizaciones que estos trabajadores tendrian que haber
pagado a sus empleadores para recibir las prestaciones que estos les otorgan
directamente, los contables nacionales asumen que las cotizaciones sociales imputadas
son equivalentes a las prestaciones efectivamente recibidas. Esta simplificacién puede
desaparecer en el caso concreto de las aportaciones que otorgan derecho a pension, ya
que en el nuevo SNA 2008, probablemente se va a recomendar la aplicacién de los
denominados métodos actuariales para estimar tales aportaciones. (Véase el recuadro
siguiente y la seccion 7 del capitulo 15, relativa a las reformas que introduce el
SNA 2008).

Fondos de pensiones y sistemas de seguridad social

Un asunto complicado, especialmente en lo que concierne a las comparaciones
internacionales, es el registro de las contribuciones que otorgan derecho a pensién y sus
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prestaciones correspondientes, es decir, las pensiones que perciben los antiguos
asalariados. Se pueden distinguir dos tipos de sistemas de pensiones: los que funcionan
como “planes de ahorro” (también llamados “de capitalizacion”) y aquellos que funcionan
como “planes de transferencia” (también llamados “de reparto” o, en inglés, “pay as you
go”). Si el plan de pensiones es un plan de ahorro (lo que también se denomina un “fondo
de pensiones”), cada asalariado realiza aportaciones al fondo del que saldra su futura
pension. De este modo, las cuentas nacionales registran todas las aportaciones al plan
(tanto de los asalariados como de sus empleadores) como una forma de ahorro (esto es,
como un incremento de las reservas de pensiones de los asalariados y no como una
cotizacion social), y las pensiones, como un “desahorro” (esto es, como una disminucion
de las reservas de pensiones y no como una prestacion social).

Por el contrario, un plan de pensiones es un plan de transferencia (en lugar de un
plan de ahorro) cuando las cotizaciones de los empleados en activo se utilizan para pagar
las pensiones de los ya jubilados (por eso este sistema es mas conocido como “de
reparto”). En este caso (que es caracteristico del régimen de pensiones de los sistemas
de seguridad social), los contables nacionales deducen de la renta las cotizaciones que
otorgan derecho a pension (y, por tanto, también las deducen del ahorro), mientras que
las prestaciones de jubilacion, es decir, las pensiones, se consideran parte de la renta (y,
por tanto, se incluye el ahorro). Por consiguiente, hay una diferencia significativa en el
impacto que tienen estos dos métodos de financiar la jubilacion de los empleados. Para
homogeneizar la medicion de la renta, el SNA 93 recomienda registrar también (en
paralelo), en el caso de los planes de ahorro (esto es, en el de los fondos de pensiones),
las aportaciones y las pensiones correspondientes como si fueran cotizaciones y
prestaciones similares a las de los planes de transferencias (esto es, a sistemas de
seguridad social). Sin embargo, esta contabilizacion crea una asimetria en las cuentas
que tiene que corregirse afadiendo el item “D8 ajuste por la variacion de la participacion
neta de los hogares en las reservas de los fondos de pensiones” a la cuenta de utilizaciéon
de la renta disponible. A pesar de ello, se debe tener en cuenta que los EEUU, Canada y
Australia —tres paises grandes donde se han constituido muchos fondos de pensiones-
no registran este item porque no utilizan la contabilizacion paralela que la genera.

Debido a los grandes problemas financieros causados por el proximo retiro de la
llamada generacion del “baby-boom”(los nacidos entre 1945 y 1960), muchos paises
estan llevando a cabo importantes reformas de los sistemas de pensiones. Estas
reformas van en dos direcciones: primera, reducir los compromisos de pensiones y/o
elevar las aportaciones; segunda, transformar los “planes de prestaciones definidas” en
“planes de aportaciones definidas”. Esto Ultimo necesita una explicacion.

Un plan de prestaciones definidas es un plan de pensiones para el cual la
prestaciéon en que se concreta la pensién se calcula en términos de un porcentaje del
salario final. En este tipo de plan es su promotor, nhormalmente el empleador, el que
soporta el riesgo financiero de las citadas prestaciones. Los planes de prestaciones
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definidas son normalmente sistemas de reparto, que, por tanto, no constituyen reservas.
Los sistemas de jubilacién al amparo de los regimenes de seguridad social vigentes en la
mayoria de los paises de Europa continental son planes de prestaciones definidas sin
constitucion de reservas.

Por el contrario, los planes de contribuciones definidas son los que se han venido
denominando planes de ahorro: la prestacién en que se concreta la pension es el
resultado de la acumulacioén de las aportaciones realizadas por los asalariados y por los
empleadores a favor de sus asalariados. Como consecuencia, el empleador no soporta
el riesgo financiero de los compromisos de pensiones. Por definicién, los planes de
contribuciones definidas constituyen reservas, lo que implica que mantienen activos,
financieros o no financieros, que son el resultado de la inversion de las aportaciones
acumuladas. Es con cargo a estas reservas como se pagan las pensiones.

El nuevo SNA (que se va a implantar en Europa entre 2012 y 2014) va a recomendar,
en linea con las normas en vigor en la contabilidad de las empresas, que todos los planes
creados por empleadores que son de prestaciones definidas y que no constituyan
reservas se deben registrar como si fueran planes de ahorro. (En principio, esto deberia
aplicarse también a los planes que las administraciones publicas de muchos paises
mantienen respecto a sus propios asalariados, lo que en Espafa se denomina régimen de
clases pasivas de los funcionarios). Esta recomendacion requerira el calculo de un
pasivo por pensiones correspondiente a estos planes (y un activo para los asalariados)
para registrar las pensiones que se van devengando a lo largo del tiempo, que son
derechos adquiridos de los asalariados, y sobre las que estos tienen unos derechos
definidos. Estos pasivos/activos deberan calcularse utilizando métodos actuariales. El
objetivo es armonizar la contabilizacion de los distintos tipos de
planes, independientemente de su diferente forma de financiacién. En este contexto, las
cotizaciones a planes de prestaciones definidas no seran iguales a las prestaciones
pagadas por los empleadores, sino al valor de los compromisos de pensiones en
que vaya incurriendo el empleador a lo largo del periodo. Esta contabilizacién mejorara la
medida de los costes totales del trabajo para el empleador. Los métodos actuariales para
contabilizar las pensiones estiman los pasivos en concepto de compromisos de
pensiones contraidos por los planes de prestaciones definidas basandose en los datos
demograficos de los asalariados, a partir de los cuales se calculan los fondos que se
espera tenga que inyectar el empleador para realizar el pago de las pensiones. Estos
fondos se transforman en un pasivo del periodo y se descuentan utilizando una tasa de
descuento.

Seguros

Se distinguen dos tipos de seguro: el seguro de accidentes (también denominado
“no vida”) y el seguro de vida. En el seguro de accidentes, el tomador de la poliza, es
decir, el asegurado, recibe una compensacion ante la ocurrencia de siniestros tales como
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robos, accidentes de carretera, incendios, catastrofes naturales, dafos fisicos, pérdidas
de renta, etc. Los seguros de accidentes comprenden también un tipo de seguro de
“vida”, que seria mas adecuado llamar de “muerte”. Consiste en una pdliza en la que la
compania de seguros acuerda pagar al (a los) beneficiario(s) designado(s) por la persona
asegurada una suma determinada, en caso del fallecimiento de esta ultima (en el caso de
seguro de vida “a plazo” la suma se paga antes de una determinada edad y a cualquier
fecha, en el caso de “un seguro para toda la vida”). El seguro de vida a plazo no es mas
que una apuesta entre el tomador del seguro y la compania de seguros. Si el tomador del
seguro muere antes de la edad acordada, él “gana”, en el sentido que la compafia de
seguros estara obligada a pagar un capital determinado a los beneficiarios designados.
Por otra parte, si el tomador de la pdliza contindia con vida a la edad acordada, es la
compania de seguros la que “gana”, en tanto que no tendra que devolver nada como
contraprestacion a las primas que ha recibido del tomador del seguro durante el periodo
de vigencia de la poliza. Este seguro funciona de forma similar a un seguro de accidentes
y es completamente diferente del seguro de vida que se describe mas abajo.

En el caso del seguro de accidentes, los contables nacionales dividen la prima
pagada por el tomador en dos partes: la remuneracion por el servicio prestado y la prima
neta, esto es, el resto. La remuneracion por el servicio prestado corresponde a lo que se
estima que el asegurado paga a la aseguradora por la gestion de los fondos que esta ha
recibido en concepto de primas, es decir, por el tratamiento de las demandas de
indemnizaciones, por los servicios de asesoramiento y publicidad y por otros gastos
corrientes. Por convenio, se asume que el importe de la remuneracién del servicio es
igual a la diferencia entre las primas recibidas por las empresas y las indemnizaciones
pagadas por ellas, mas lo que se conoce como “el suplemento de la prima”. Este
suplemento corresponde a las rentas de la propiedad recibidas por las companias de
seguros por invertir las primas en activos financieros y, eventualmente, no financieros.
Los contables nacionales consideran que esta renta pertenece a los asegurados. Por eso
la muestran como “recibida” por los asegurados (en la columna de recursos de la cuenta
de distribucion de la renta primaria) y después la “restituyen” a las companias de seguros,
cuando les remuneran los servicios prestados. La remuneracion de los servicios de
seguro es parte de los gastos de consumo final de los hogares. Las primas netas (primas
menos remuneracion de los servicios) se tratan como una transferencia entre los
asegurados que pagan las primas y los asegurados que reunen los requisitos necesarios
para recibir las indemnizaciones. Las primas netas se registran en el item “otras
transferencias corrientes” en la columna de empleos de la cuenta de distribucion
secundaria de la renta, mientras que las indemnizaciones de accidentes se registran en
el item “otras transferencias corrientes” en la columna de recursos de la misma cuenta.

El seguro de vida funciona de forma muy diferente al seguro de accidentes. Una
poliza de seguro de vida es una de las posibles formas en que una persona puede
constituir un capital, que le sera restituido en una fecha acordada, incrementado por los
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intereses generados por la inversion de las primas. Una podliza de seguro de vida
normalmente implica el pago regular de primas o contribuciones. El seguro de vida
definido aqui es, por tanto, un plan de ahorro segun estos se han definido en el recuadro
precedente, y por tanto es similar a cualquier otra inversion financiera (por ejemplo,
semejante a hacer un depodsito en una cuenta de ahorro, adquirir acciones o guardar
monedas de oro en el colchon).

Las contribuciones, y las retiradas que se realizan cuando vence la pdliza (o el
contrato), son operaciones financieras que se registran en la cuenta financiera (véase el
capitulo 8). No obstante, el seguro de vida hace aparecer dos operaciones no financieras
que deben registrarse en las cuentas no financieras. Primero, al igual que en el caso de
los seguros de accidentes, el asegurado tiene que pagar a la compafia de seguros por el
servicio de gestion de los fondos que esta ha recibido. La mayoria de las veces las
companias de seguros registran separadamente esta remuneracién de los servicios, en
Cuyo caso no es necesario hacer estimaciones sobre su importe. Esta remuneracién se
incluye como tal entre los gastos de consumo final de los hogares. Segundo, a pesar de
que las compafhias de seguros retienen los intereses recibidos que han sido generados
por la inversién de lo recaudado en concepto de primas, y a pesar también de que los
asegurados no tienen acceso a ellos antes de que venzan las pdlizas, estos intereses
son, desde un punto de vista legal, propiedad de los asegurados. Por esta razon, tales
intereses se registran en el item “rentas de la propiedad”, que figura entre los recursos de
la cuenta de distribucién de la renta primaria de los hogares. Este proceder tiene no solo
una justificacion legal sino también una econémica. Cuando una pdliza (0 un contrato)
obtiene un rendimiento mas alto de lo normal, el asegurado se siente mas rico e
incrementa su consumo (el llamado “efecto riqueza”), a pesar de que no va a recibir el
dinero antes de la fecha fijada. Si el rendimiento es mas bajo que el normal, el asegurado
estara inclinado a reducir el consumo.

La renta en las cuentas nacionales y en la teoria econémica

Las cuentas nacionales definen la renta como un flujo de recursos netos que
proceden de la actividad normal de produccion, bien directamente, o bien mediante la
redistribucion, y que esta potencialmente disponible para el consumo. Por otra parte,
algunos economistas definen la renta de un hogar como la cantidad maxima de dinero
que se puede gastar a lo largo de un periodo, sin reducir su patrimonio neto (el patrimonio
neto, o riqueza neta, de un hogar es la diferencia entre sus activos y sus pasivos; el
patrimonio neto, o riqueza neta, real es el resultado de deflactar este saldo contable por
el indice de precios del consumo final). Dada esta dualidad es importante aclarar las
diferencias que existen entre las dos definiciones:

e Las ganancias y pérdidas de capital, denominadas en las cuentas nacionales
“ganancias y pérdidas de posesion”, estan relacionadas con la evolucion de los
precios de los activos fijos (principalmente viviendas) y de los activos financieros
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(principalmente acciones). En los paises de la OCDE los hogares se han beneficiado
en varias ocasiones, durante el pasado reciente, de los incrementos, o han sufrido
con las caidas, de los precios de estos dos tipos de activos. En particular, merece la
pena recordar la burbuja bursatil a finales de los 90y la caida en picado de las
cotizaciones bursatiles en el afio 2000*. Cuando las evoluciones de los precios de los
activos fijos, o de las cotizaciones de las acciones, son positivas las ganancias de
posesion permiten a los hogares consumir por encima de su renta disponible, sin
reducir su patrimonio neto. Por el contrario, las ganancias de posesién negativas (es
decir, las pérdidas de posesion) obligan a los hogares a consumir muy por debajo de
su renta disponible, para compensar la caida de su patrimonio neto. En
consecuencia con lo dicho mas arriba, estos importes de ganancias y/o pérdidas
pueden incluirse en la definicion de renta que utilizan los economistas, pero no estan
incluidos en la definicion de renta que utilizan las cuentas nacionales.

Una segunda diferencia es que la renta tedrica (la que corresponde a la definicién de
los economistas) comprende transferencias de capital, mientras que en las cuentas
nacionales el célculo de la renta disponible incluye solamente transferencias
corrientes.

Por ultimo, el patrimonio neto de un hogar puede verse afectado por
acontecimientos sin relacion con la actividad econdmica, que es la que constituye el
objeto principal de las cuentas nacionales. Asi, las inundaciones, los incendios
forestales, las tempestades y los terremotos reducen el patrimonio neto, dada la
destruccion de edificios y de otros tipos de propiedad que ocasionan estos
fendmenos de la naturaleza. Por el contrario, el patrimonio neto incrementa su valor
cuando, por ejemplo, se descubre un yacimiento de petréleo en una explotacion
agricola. En cuentas nacionales, las variaciones del valor de los activos, como
consecuencia de acontecimientos de esta naturaleza, se registran en la cuenta
“otras variaciones del volumen de activos”, pero no se consideran renta.

El sistema de cuentas nacionales permite calcular, mediante la combinacién de

diferentes cuentas, el patrimonio neto de los hogares basado en el concepto tedrico de
renta, de tal manera que seria posible utilizar el concepto de renta tedrica en lugar del de
renta disponible.

*

N. del T. Cuando en el afio 2006 se elaboro6 la edicién inglesa de este libro, no era posible predecir el

desplome sufrido por los mercados bursatiles a partir de la segunda mitad 2008 y en los primeros
meses de 2009.
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LA CUENTA DE LOS HOGARES

Ejercicios

EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1: ;jVerdadero o falso?

a) Cuando el precio de las acciones se eleva:
i) Larenta disponible de los hogares crece.
i) El ahorro de los hogares decrece.

b) Cuando un arrendatario adquiere el apartamento que tenia alquilado, el PIB crece
porque ahora incluye, ademas, el alquiler imputado del nuevo propietario que habita
Su propia vivienda.

¢) Cuando, en un aio determinado, el nimero de accidentes de carretera es mayor de
lo normal, la rentadisponible de los hogares también tiende a ser mas elevada de lo
normal.

d) Un incremento del tipo del impuesto sobre la renta se traduce mecanicamente en
una caida de la renta disponible de los hogares.

e) El propietario de un olivar cuya cosecha de aceituna ha sido destruida por una
tormenta sufre, automaticamente, una caida de su renta disponible.

f) Labajada de los derechos de sucesion se traduce mecanicamente en una bajada del
ahorro de los hogares.

g) Lareduccion de los reembolsos de cuidados dentales implica:
i) Un alza del PIB.
i) Una baja de la renta disponible de los hogares.

Ejercicio 2: Compruebe su conocimiento de las cuentas de los hogares

Refleje las operaciones que se describen mas abajo en la secuencia de cuentas
desde la cuenta de produccion hasta la cuenta de utilizacion de la renta disponible.

La familia Devant se compone de Jacques, su esposa Monique, su hija Nicole,
Simone, que es la madre de Monique, y Xavier, hermano de Jacques. Durante el afio:

@ Jacques recibe un salario de 2.000 por su trabajo como gerente de un comercio. Su
empleador paga 20 en concepto de cotizaciones sociales. Jacques paga 25 de
impuesto sobre la renta, 15 de cotizaciones sociales, gasta 100 en transporte y
alimentacién y 280 en comprar un coche nuevo. El financia esta compra con un
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préstamo y paga 5 de intereses en el conjunto del afio. El confia el resto de su salario
a Monique, que es quien lleva las cuentas de la casa.

® Monique ha estado en paro todo el afio y ha recibido 350 en concepto de
prestaciones de desempleo. Ella gasta 1.900 en alimentos, 120 en alquileres y 15 en
seguros del hogar (aunque ella no es consciente, 5 de estos 15 corresponden a la
remuneracion del servicio que le presta la compaiiia de seguros).

@ Simone recibe 45 de un fondo de pensiones al que estaba afiliado su fallecido
esposo, asi como una pensién de 265 del sistema de seguridad social. Ella gasta
130 en ropa y entrega a Nicole 25 en dinero de bolsillo.

® Nicole gasta todo el dinero que le da su abuela en bombones. Ella recibe también
30 en dinero de bolsillo de sus padres, pero lo ahorra para poder comprarse una
bicicleta.

e Xavier no tiene empleo fijo, pero realiza trabajos “en negro” (es decir, sin declarar
fiscalmente) para los vecinos y conocidos (pintura de paredes, verjas, etc.). Esto le
produce unos ingresos de 1.500 al afo, de los que gasta 400 en pintura, pinceles y
otro material de trabajo. Ocasionalmente se ayuda de un amigo al que paga 40.
Cuando esta en cualquiera de los sitios donde trabaja aparca en un estacionamiento
no autorizado, por lo que su vehiculo fue inmovilizado una vez con un cepo por la
policia y, para liberarlo, tuvo que pagar una multa de 20. Ha gastado 450 en tabaco,
cervezas y entradas de futbol. Paga 60 en concepto de pension alimenticia a su ex
esposa.

Cuenta de produccion

Empleos Recursos
Consumo intermedio Produccion bruta
Valor anadido I

Cuenta de generacion de renta

Empleos Recursos
Remuneraci6n de los asalariados Valor afiadido
Sueldos y salarios

Cotizaciones sociales de los empleadores

Impuestos netos sobre la produccion I
Renta mixta/Excedente de explotacion I
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LA CUENTA DE LOS HOGARES
Ejercicios

Cuenta de asignacion de la renta primaria

Empleos

Recursos

Rentas de la propiedad
Intereses

Alquileres

Saldo de rentas primarias

Renta mixta/Excedente de explotacion
Remuneracion de los asalariados
Sueldos y salarios

Cotizaciones sociales de los empleadores

Rentas de la propiedad

Intereses y dividendos
l Alquileres

Cuenta de distribuciéon secundaria de la renta

Empleos

Recursos

Impuestos corrientes sobre la renta y el patrimonio, etc.
Cotizaciones sociales

Cotizaciones sociales de los empleadores

Cotizaciones sociales de los asalariados

Cotizaciones sociales de los trabajadores auténomos
Otras transferencias corrientes

Primas de seguros de accidentes

Transferencias corrientes diversas

Renta disponible

Saldo de rentas primarias
Prestaciones sociales, excepto prestaciones sociales en especie
Prestaciones sociales en efectivo

I Prestaciones de asistencia social en efectivo

I Otras transferencias corrientes
I Indemnizaciones de los seguros de accidentes

I Transferencias corrientes diversas

Cuenta de utilizacién de la renta disponible

Empleos

Recursos

Gasto de consumo final de los hogares

Ahorro

Renta disponible

en las reservas de los fondos de pensiones

I Ajuste por la variacion de la participacion neta de los hogares
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7 LAS CUENTAS DE LAS EMPRESAS
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I_os economistas de la OCDE estan especialmente interesados en el ambito institucional en
el que operan las empresas con el fin de identificar como mejorar su rendimiento y generar,
entro otros posibles beneficios, un crecimiento del empleo. En esta linea, los autores de
estudios recientes de la OCDE sobre Francia han sugerido un cierto numero de reformas
estructurales que podrian mejorar el rendimiento de las empresas francesas. Por ejemplo:

o flexibilizar las regulaciones sobre el empleo que dificultan los despidos y discriminan
contra las pequefias unidades innovadoras, que tienen necesidad de adaptar su
tamano y la composicién de sus plantillas;

@ desregular mas los mercados de bienes y servicios, que en Francia contindan estando
fuertemente regulados, lo que no favorece la libre competencia. Los economistas de la
OCDE citan el ejemplo del comercio al por menor, donde una legislacion inicialmente
concebida para impedir que las grandes empresas aniquilen a las pequefas, ademas
de desalentar la entrada de nuevos inversores, ha dado una posicion de dominio a
algunas muy grandes empresas minoristas. Precisamente lo contrario de lo que se
pretendia;

® mejorar la eficiencia del sector publico (es decir, de las administraciones publicas y de
las empresas controladas por las administraciones publicas), que contintia siendo muy
grande en Francia, lo que en parte explica el elevado tipo del impuesto de sociedades,
en comparacion con los en vigor en otros paises de la OCDE, y que constituye un freno
a la inversion directa en Francia de las empresas extranjeras; y

® completar el establecimiento de un mercado competitivo para las industrias de red.
Ante la presion de la Unién Europea, Francia ha liberalizado sus redes de transportes
y telecomunicaciones, pero ain no ha llevado a cabo la liberalizacién del mercado de
la energia.

En cuentas nacionales, las empresas se clasifican en dos subsectores: sociedades y
“empresas no constituidas en forma de sociedad” (Que son las creadas por los empresarios
individuales). Los empresarios individuales crean, normalmente, empresas de pequefio
tamafo, que no se rigen por las normas de las sociedades anénimas o colectivas y que no
llevan un conjunto completo de cuentas. Estos empresarios individuales se agrupan junto
a los hogares a los que pertenecen y, desgraciadamente, en muchos casos las cuentas
nacionales no los pueden identificar separadamente. El hecho de que estén agrupados con
los hogares implica que el analisis econdmico ha de limitarse a las sociedades, a pesar de
que es evidente que las empresas individuales también contribuyen de forma significativa
al valor ahadido total. Los cuadros siguientes muestran la importancia de los diferentes
sectores institucionales, en términos del valor afadido (o0 agregado), en determinados
paises de la OCDE.

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 - © OCDE 2009



Cuadro 1. Descomposicion del valor anhadido bruto por sector

En porcentaje del valor afiadido bruto total, 2003
________________________________________________________________________________________________________|

Francia Grecia Paises Bajos Suiza
S11-812 Sociedades 60,7 321, 70,0 7,7
§$13 Administraciones publicas 18,0 13,7 14,0 11,5
$14-S15 Hogares* 21,2 54,2 15,9 16,8
S1 Total de la economia 100,0 100,0 100,0 100,0

* Incluyendo a los empresarios individuales y a las ISFLSHs
Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume 1, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=7 hitp.//dx.doi.org/10.1787/641651325713

Como se puede comprobar en estos ejemplos es el sector sociedades el que mas
contribuye al valor afiadido del total de la economia, con mucha diferencia, respecto a la
contribucién de las administraciones publicas. Pero también puede comprobarse que el valor
afiadido por los hogares es importante, debido, en gran medida, a que incorpora el resultado
de considerar que los propietarios que habitan su propia vivienda “producen” unos alquileres
imputados. Sin embargo, una parte adicional del valor afadido por los hogares ha sido
generado por los empresarios individuales. En particular, el hecho de que el valor afiadido por
los hogares de Grecia suponga mas del 50% del valor afiadido total puede explicarse por el
gran numero de empresas de ese pais no constituidas en forma de sociedad que, en tanto
que tales, se han agrupado junto a los hogares en las cuentas nacionales.

En cuanto a las sociedades propiamente dichas, las cuentas nacionales las clasifican
en dos subcategorias principales: sociedades no financieras (S11) e instituciones
financieras (S12)". A pesar de que las instituciones financieras (bancos, empresas de
seguros) juegan un papel fundamental en la economia, sus cuentas no son tan féciles de
analizar como las de las sociedades no financieras y por esta razén las cuentas nacionales
las muestran separadas.

El cuadro 2 muestra que en Francia el 56% del valor afiadido total generado en el
afno 2003 procede de las sociedades no financieras.

Este cuadro muestra que el 9% del valor afiadido bruto fue generado por las
empresas individuales, una cifra aun mayor que la de las instituciones financieras. Las
autoridades siempre han dedicado especial atencion a las pequefias y medianas empresas
(PYMEs). Algunas PYMEs no son legalmente sociedades y, por tanto, no se clasifican en el
sector sociedades no financieras, sino como empresas individuales (empresas no
constituidas en forma de sociedad). Estas pequefias unidades desempefian un papel muy
importante en la agricultura y en las profesiones liberales, a veces, dentro de la categoria
especial de “start-ups” en la industria® (después de todo, Microsoft empezd su vida como
una empresa individual). Sin embargo, su contribucién al valor afiadido total no es
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Cuadro 2. Descomposicion del valor anadido bruto por sector: Francia

En porcentaje del valor afiadido bruto total, 2003
________________________________________________________________________________________________________|

S11 Sociedades no financieras 56,1
S14A Empresas individuales 9,2
§12 Instituciones financieras 4,7
§$13 Administraciones publicas 18,0
S14B Hogares “puros” 10,9
S15 ISFLSHs 1.2
S1 Total sectores residentes 100,0

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume II, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641664375846

importante, porque cuando estas pequefas empresas se expanden tienden a
transformarse en sociedades. Por tanto, el sector sociedades, particularmente el sector
sociedades no financieras, es el que constituye la espina dorsal del crecimiento econémico
en la mayoria de los paises desarrollados. Este capitulo se ocupara, en primer lugar, de las
cuentas de las sociedades no financieras, para posteriormente volver sobre las cuentas de
las empresas individuales. De las cuentas de las instituciones financieras se ocupa la tltima
secciodn de este capitulo.

1. Larelacién entre la empresay la sociedad

Para las cuentas nacionales, una empresa es una unidad institucional, es decir, un
agente econémico que tiene un poder de decision econdmica independiente, cuyo objetivo
es producir bienes y servicios de mercado. El término “mercado” es muy importante;
indica que los productos son vendidos en un mercado a un precio economicamente
significativo. Uno de los criterios utilizados por los contables nacionales para determinar si
una empresa vende sus productos a un precio econdmicamente significativo es comprobar
si el importe de sus ventas, en un periodo razonablemente largo, supone mas del 50% de
sus costes de produccion. Por tanto, esta definicion excluye, por ejemplo, a las unidades
de las administraciones publicas que suministran productos de manera gratuita o casi
gratuita. Aunque estd lejos de basarse en la “busqueda del beneficio” (si las ventas de una
empresa solo cubren el 51% de sus costes tendra que recibir una subvenciéon importante
para poder subsistir), esta definiciéon implica, cuando menos, que el comportamiento de la
empresa en el ambito de las cuentas nacionales no se basa en el altruismo, a diferencia del
de las administraciones publicas y del de las ISFLSHSs.
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Una sociedad en un tipo de empresa que tiene una naturaleza juridica distinta de la de
sus propietarios. Esta separacion otorga a los propietarios la importante ventaja de que en
caso de quiebra del negocio su responsabilidad frente a los acreedores de la empresa se
limita a los importes que han invertido en el negocio y no alcanza a sus activos personales
(excepto cuando se ha cometido un delito, como una malversacion de fondos, pero esa es
otra historia). En el caso de las empresas no constituidas en sociedad no hay ninguna
distincion entre la empresa y sus propietarios, y estos ultimos son legalmente responsables
de todas las deudas en caso de quiebra. Para llegar a ser una sociedad, una empresa tiene
que someterse a un determinado nimero de condiciones legales, algunas de las cuales son
costosas, y esto es lo que explica que los propietarios de empresas muy pequefias renuncien
a las ventajas que podrian obtener si cambiaran el estatus legal de su empresa.

Una de las principales obligaciones legales a que se ven sujetas las sociedades es la
publicacion de un conjunto completo de cuentas en las que se registra el valor de su
patrimonio financiero y no financiero al principio del periodo (patrimonio de apertura) y al
final del periodo (patrimonio de cierre), y también los flujos de ingresos y gastos realizados
entre estas dos fechas. El periodo es generalmente un afio, que con frecuencia se
corresponde con el del afo civil. Estas cuentas son la fuente que permiten a los contables
nacionales calcular las cuentas macroeconémicas del sector sociedades.

Por el contrario, la mayoria de las empresas individuales no llevan cuentas completas.
Algunas de sus operaciones no se pueden separar de las de sus propietarios, en tanto que
miembros de sus hogares respectivos. Por esta razén, las cuentas nacionales las clasifican
en el sector hogares.

Hay dos puntos que merecen ser considerados:

® Algunas sociedades no financieras pueden ser total, o parcialmente, propiedad del Estado
(o de otra parte de las administraciones publicas). Este es el caso de las denominadas
empresas publicas. A pesar de ello estas empresas no se clasifican en el sector
administraciones publicas en tanto que venden sus productos a precios préximos a sus
costes reales. Sin embargo, estas empresas plantean algun problema a los analistas
porque, algunas veces, se comportan de forma diferente de las sociedades privadas. Por
ejemplo, algunas empresas publicas realizan lo que denominan una misién de servicio
publico, que a menudo les impide facturar a sus clientes los costes marginales efectivos.
En tanto que algunas empresas publicas no realizan su produccién siguiendo las mismas
reglas de las empresas privadas, el SNA recomienda que los contables nacionales
elaboren una cuenta especial de las sociedades no financieras publicas. A pesar de ello,
pocos paises de la OECD siguen esta recomendacion.

® A la hora de clasificar las unidades como sociedades o como empresas individuales,
la distincidon que realmente importa a los contables nacionales no es su naturaleza
juridica sino si publican o no una serie completa de cuentas. Un cierto nimero de
grandes unidades (por ejemplo ONGs, grandes despachos de abogados, importantes
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consultas médicas e, incluso, algunas cooperativas) publican cuentas mostrando su
situaciéon patrimonial y sus operaciones, a pesar de que no estan legalmente
constituidas como sociedades. Estas unidades se denominan, a veces, “cuasi-
sociedades” y se clasifican en el sector de las sociedades.

2. La estructura de las cuentas de las sociedades no
financieras

Como ocurre con todas las unidades institucionales la secuencia de cuentas
nacionales para el sector sociedades no financieras se divide en cuentas no financieras y
cuentas financieras. Las cuentas financieras se van a describir en el capitulo 8 y en este se
estudiara la secuencia de las cuentas no financieras, tanto de las sociedades no financieras
como de las instituciones financieras, empezando por la cuenta de produccién y
terminando por la cuenta de capital. Estas cuentas muestran: como la renta derivada de la
produccion se divide entre los factores de produccion (trabajo y capital); el importe en que
se incrementa, o reduce, la renta por las “rentas de la propiedad” o por varios tipos de
transferencias (principalmente impuestos), y finalmente, cuanto le queda a la empresa para
la adquisicion de capitales (activos) fisicos (no financieros) o financieros. Toda esta
informacion se valora a precios corrientes.

En la presentacion de la cuenta de produccion (bloque | de las cuentas del SNA) y de
las cuentas de distribucion y utilizacién de la renta —o del ingreso- (bloque ), es decir, de
todas las cuentas no financieras, excepto la de capital, las entradas, designadas como
recursos, aparecen en la columna de la derecha de cada cuenta, mientras que los items de
gasto se designan como empleos y se muestran en la columna de la izquierda. La cuenta
de capital muestra cémo se financia la formacién de capital, de forma que las variaciones
de los activos aparecen en la columna de la izquierda y las variaciones de los pasivos y del
patrimonio neto en la de la derecha. En todas las cuentas el Ultimo item de la columna de
la izquierda es el saldo contable, que es igual a la diferencia entre el total recursos (o, de las
variaciones de los pasivos y del patrimonio neto, en el caso de la cuenta de capital) y el total
empleos (o de las variaciones de los activos, en el caso de la cuenta de capital). Las
cuentas estan disefiadas para calcular saldos contables tales como elvalor afiadido (o
agregado), el excedente de explotacion, el ahorro o la capacidad (+)/necesidad de
financiacion (-) (también denominada préstamo neto/endeudamiento neto), agregados que
son de especial interés para el analisis econémico. En las cuentas que se presentan mas
adelante los saldos contables estan en negrita. Con el fin de dar una idea de la importancia
relativa de los diferentes items se muestran sus valores para 2004 en miles de millones de
euros o de ddlares. Para ilustrar este capitulo se han tomado, primero, las cuentas del
sector sociedades no financieras de Francia, y después, las cuentas del sector sociedades
no financieras de Australia.
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La cuenta de produccién del sector sociedades no financieras

La primera cuenta de la secuencia es la cuenta de produccion, que contiene tres
items: produccidn situada a la derecha (es decir, en la columna de recursos); consumo
intermedio, que aparece a la izquierda (es decir, en la columna de empleos), y el saldo
contable, que es el valor afadido bruto (que figura en la columna de la izquierda y que es
igual a la diferencia entre los otros dos items).

La produccion de las sociedades no financieras ascendié a 2.061,9 miles de millones
de euros en Francia en 2004, una cifra mas alta que el PIB de Francia (1.648,4 miles de
millones). Esto no deberia sorprender a estas alturas del libro porque se sabe ya que la
produccién incluye contabilizaciones duplicadas, en tanto que la produccién de una
empresa es consumo intermedio de otras. Esta cifra de la produccion total no es, por tanto,
un agregado macroecondmico que se deba utilizar con fines analiticos. En su lugar se
utiliza el valor afiadido bruto de las sociedades no financieras, que es igual a 828,7 miles de
millones de euros.

La produccion de las empresas se divide en produccion de mercado y produccion
para el autoconsumo (o para el empleo final propio). Con la excepcién de algunos servicios
(por ejemplo, el comercio al por menor), para los que se aplica un convenio especial, la
produccién de mercado, que constituye la mayor parte del total, se mide como la suma de
las ventas y de la variacion de existencias de productos terminados y de trabajos en curso.
En el caso de las sociedades no financieras, la produccién para el autoconsumo consiste
en el valor de los activos no financieros elaborados por las empresas para su propio uso (en
particular, el software propio, o interno, de las empresas). El consumo intermedio se mide
por la diferencia entre las compras de bienes y servicios que se necesitan para realizar la
produccién y la variacion de las existencias de estos productos.

Cuadro 3. Cuenta de produccion de las sociedades no financieras (S11):
Francia

Miles de millones de euros, 2004

Empleos Recursos

P2. Consumo intermedio 1.233,5 P1. Produccién 2.061,9
B1. Valor afiadido bruto 828,5 l

K1. Consumo de capital fijo 1211 l

B1N. Valor afiadido neto 707,4 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume II, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641664852432
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Obsérvese que también es necesario tener en cuenta entre los empleos la
depreciacion del capital utilizada en el proceso de produccién (consumo de capital fijo, en
la terminologia de las cuentas nacionales). El consumo de capital fijo es la disminucion del
valor del capital producido (sin tener en cuenta a las existencias) como consecuencia del
desgaste natural por el uso y a la obsolescencia. Es un coste de produccién, por lo que su
importe aparece en la columna de la izquierda (al igual que el consumo intermedio), como
una deduccion de la produccion para obtener la “verdadera” cifra del valor afadido por las
sociedades ni financieras, conocido como valor afiadido neto. Debido a la dificultad de
estimar el consumo de capital fijo (véase el recuadro “Consumo de capital fijo y
depreciacion”, que figura al final del capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”), es
probable que el INSEE, que es la oficina nacional de estadistica de Francia, prefiera
publicar, en las cuentas del sector sociedades no financieras, las cifras “brutas” a las
“netas”. Sin embargo, desde el punto de vista de quienes analizan la situacion de las
empresas, el mas adecuado es el saldo contable neto. Al final del capitulo, el ejercicio
1 muestra que es facil pasar de saldos y ratios contables brutos a sus equivalentes netos.

La cuenta de generacion de renta (o de explotacién) del sector
sociedades no financieras
La siguiente cuenta de la secuencia es la de generacion de renta (también

denominada de explotacién3), que muestra como el valor afiadido generado en la cuenta
anterior se distribuye entre los dos factores de produccion: el factor trabajo (remuneracion

Cuadro 4. Cuenta de generacion de renta (o de explotacion)
de las sociedades no financieras (S11): Francia
Miles de millones de euros, 2004

Empleos Recursos
D1. Remuneracion de los asalariados: B1. Valor afiadido bruto 828,5
D11. Sueldos y salarios 401,7

D121. Cotizaciones sociales efectivas de los empleadores 124,3
D122. Cotizaciones sociales imputadas de los empleadores 13,2

D29. Otros impuestos sobre la produccion 444

B2. Excedente bruto de explotacion 255,2
K1. Consumo de capital fijo 1211

D39. Otras subvenciones a la produccién -10,3 I
B2N. Excedente neto de explotacion 134,1 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume |1, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
Statlink =7 http:;//dx.doi.org/10.1787/641685826287
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LAS CUENTAS DE LAS EMPRESAS

2. La estructura de las cuentas de las sociedades 7

no financieras

de los asalariados) y el factor capital (excedente bruto de explotacion). La cuenta empieza,
a la derecha, con el valor afadido bruto (bruto, porque en el ejemplo se estan tomando las

cuentas de Francia, pero también se puede utilizar el valor afiadido neto).
En los empleos se encuentra la remuneracion de los asalariados y sus
componentes, a saber: sueldos y salarios, y cotizaciones sociales de los
empleadores. Debe tenerse en cuenta que los sueldos y salarios incluyen
las cotizaciones sociales de los asalariados y las retenciones en la fuente
(es decir, las que efectuan los pagadores de salarios) del impuesto sobre
la renta. De forma similar, y a pesar de que los asalariados no reciben
efectivamente las cotizaciones sociales de los empleadores (las cuales,
al igual que las cotizaciones sociales de los asalariados y las retenciones
del impuesto sobre la renta, son pagadas directamente por las empresas
a las administraciones de seguridad social y a las autoridades fiscales,
etc., en nombre se sus asalariados), las cuentas nacionales las tratan
como si los asalariados las recibieran, de manera que se hace aparecer
en este item la totalidad del coste del trabajo para los empleadores. Las
cotizaciones a que se esta haciendo referencia comprenden tanto las
realmente pagadas por los empleadores como las llamadas cotizaciones
imputadas. El circuito de cotizaciones se explica con detalle en el
capitulo 6.

Antes de llegar al excedente bruto de explotacién, que representa la
remuneracion del factor capital, se deben tener en cuenta los otros
impuestos sobre la produccién y las otras subvenciones a la produccion.
Estos impuestos sobre la produccién estan constituidos por impuestos
pagados por las sociedades sobre los salarios o el capital (en Francia
comprenden principalmente la denominada “tasa profesional”, que es un
impuesto directo local que grava a las empresas) b I. En este caso, las
subvenciones a la produccion son subvenciones otorgadas por las
administraciones publicas para ayudar a las empresas a producir, pero
son de muy pequefia importancia. En Francia, las mayores subvenciones
a la produccion son las destinadas a los agricultores, los cuales, en su
mayor parte no se clasifican como sociedades no financieras sino como
empresarios individuales. Obsérvese que los contables nacionales tienen
a veces una mente retorcida: en lugar de hacer aparecer las
subvenciones como recursos, se las hace figurar como empleos
negativos » Il.

El excedente bruto de explotacion (o, tras la deduccion del
consumo de capital fijo, el excedente neto de explotacion) es la medida

I. Estos otros impuestos y
otras subvenciones sobre la
produccién (D29 y D39) son
la diferencia entre el total de
impuestos y subvenciones
sobre la produccion (D2 y
D3) menos los impuestos y
subvenciones sobre los
productos (D21 y D31),
respectivamente. Estos
ultimos (entre los que figura
el IVA) no aparecen en las
cuentas de las sociedades,
apesar de que las
sociedades son, en la
préactica, las que recaudan
estos impuestos. Esto se
explica porque la
produccién se valora en las
cuentas nacionales a
precios basicos, es decir, sin
incluir los impuestos sobre
los productos pero
incluyendo las
subvenciones a los
productos.

Il. Una ventaja de esta

forma de registro es que

los otros impuestos y
subvenciones pueden
combinarse en un solo
item, es decir, “otros
impuestos menos
subvenciones a la
produccion”.

principal de los resultados en términos de beneficios de explotacion. Esta medida difiere de
los beneficios, segun estos se calculan por la contabilidad de las empresas, como se
explica en el recuadro “Beneficios y excedente bruto de explotacion: no confundirse”, que
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figura al final del capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”. Esto explica por qué los
contables nacionales han elegido dar a este item un nombre distinto al de “beneficio”.

Es posible calcular a partir de estos resultados un margen de beneficios (denominado
en Francia “taux de marge”) igual al excedente bruto de explotacion expresado como
porcentaje del valor afiadido bruto, que es un indicador clave de los resultados de las
empresas en las cuentas nacionales. En linea con lo que se dice mas arriba es preferible
utilizar un margen de beneficios neto, resultado de dividir el excedente neto de explotacion
entre el valor afiadido neto, a pesar de que el INSEE prefiere utilizar los agregados brutos.
El grafico 1 recoge, a partir de 1978, la evolucion en Francia del margen de beneficios,
bruto y neto. Las dos se mueven en paralelo, a pesar de que, en el periodo mas reciente, la
participacion neta cae ligeramente mas que la participacion bruta. La eleccion entre
margen de beneficios brutos y margen de beneficios netos es de especial importancia para
realizar comparaciones internacionales, que es cuando interesan mas los niveles de las
variables que su evolucion, pero, cuando se estudia un pais concreto, lo que interesa es la
evolucion del beneficio por accion. El beneficio por accién de las sociedades no financieras
en Francia se elevo fuertemente entre 1982 y 1986, tanto en el caso del beneficio bruto
como en el del neto, para después estabilizarse. Hay dos cuadros muy interesantes en las
cuentas nacionales trimestrales publicadas por Francia, que analizan el origen de la

Grafico 1. Margen bruto y neto de beneficios de las sociedades
no financieras: Francia
En porcentaje del valor afiadido

—— Margen de beneficio bruto | | ----- Margen de beneficio neto
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Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume I, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/640484860674
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evolucién del margen de beneficios. En estos cuadros se basan los ejercicios 4y 5 (cuya
solucion se sugiere consultar directamente, puesto que son dificiles).

La cuenta de distribucion de renta de las sociedades no financieras

Dejando de lado el caso de Francia, se contindan explorando las cuentas del sector
sociedades no financieras, pero tomando como referencia las cuentas de Australia.
Aunque situado en lados opuestos del mundo, los dos paises siguen el mismo sistema de
cuentas nacionales. Sin embargo, Australia no calcula la cuenta de produccién ni la de
generacion de renta y empieza calculando las cuentas del sector sociedades no financieras
en la tercera fase, con la denominada cuenta de distribucién de renta. Esta cuenta de
distribucion de renta se inicia con el excedente de explotacion y muestra después las
transferencias corrientes que llevan a cabo las sociedades no financieras, ya sea como
recursos o como empleos®.

Cuadro 5. Cuenta de distribucion de la renta de las sociedades
no financieras (S11): Australia
Miles de millones de ddlares australianos, 2004*

Empleos Recursos

B2N. Excedente neto de explotacion 115,1
D4. Rentas de la propiedad 83,4 I D4. Rentas de la propiedad 23,6
D5. Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. 37,7 I
D62. Prestaciones sociales I D61. Cotizaciones sociales
D7. Otras transferencias corrientes 9,3 I D7. Otras transferencias corrientes 59
B6N Renta disponible neta 14,1 I

* El afio fiscal 2004 empez6 a principios de julio de 2004 y termind el 30 de junio de 2005.
Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume II, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.

Statlink sz=m hitp://dx.doi.org/10.1787/641708550766

En primer lugar estas transferencias incluyen las rentas de la propiedad. Aunque en
el cuadro 5 figura solo el total (D4), debe tenerse en cuenta que hay cinco tipos de rentas
de la propiedad: intereses (D41); dividendos (D421); beneficios reinvertidos de las
inversiones directas del/en el exterior (D43); rentas de la propiedad atribuidas a los
asegurados (D44), y rentas de la tierra (D45). La mayoria de estos items pueden aparecer
tanto en el lado de los recursos de las sociedades no financieras (cuando son importes a
cobrar) como en el lado de los empleos (cuando son importes a pagar). Para analizar estos
items es importante tener en cuenta que las cuentas de las sociedades no financieras no
estan “consolidadas” en las cuentas nacionales (a diferencia de las cuentas de los hogares,
que estan consolidadas por definicién). “Consolidadas” quiere decir que, al agregar las
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cuentas de todas las unidades que componen un sector para construir las cuentas del
conjunto, se han eliminado los movimientos internos entre estas unidades. Estas
eliminaciones dejan, por tanto, solo las operaciones entre las unidades del sector en
cuestion con las unidades de otros sectores. Por el contrario, cuando se dice que las
cuentas no se han consolidado se esta diciendo que no se han llevado a cabo esas
eliminaciones, es decir, que, simplemente, se han sumado todas las operaciones, sean
internas o externas al sector en cuestion.

En este ejemplo concreto de cuentas no consolidadas, el importe de 23,6 miles de
millones de ddlares australianos de rentas de la propiedad que recibieron las sociedades
no financieras de Australia en 2004 incluyen los dividendos a pagar por unas sociedades a
otras sociedades. Es muy dificil consolidar las cuentas de las sociedades, porque, mientras
que se sabe si una sociedad es la que paga, o la que recibe, no se conoce a cual se paga
o de cual se recibe ese importe. Por tanto, en las cuentas no consolidadas del sector
sociedades no financieras de Australia, las rentas de la propiedad a pagar por las
sociedades no financieras (83,4 miles de millones de ddlares australianos) no solo son a
pagar a los agentes agrupados en sectores distintos de las propias sociedades no
financieras (es decir, a las instituciones financieras, hogares, administraciones publicas y el
resto del mundo), sino que una parte importante de estas rentas de la propiedad son a
pagar a otras sociedades no financieras, lo que explica el tamafio del item rentas de la
propiedad a recibir (23,6 miles de millones de ddlares australianos). Para obtener el importe
aproximado de las rentas netas de la propiedad a recibir por otros agentes (instituciones
financieras, hogares, administraciones publicas y resto del mundo) es necesario calcular la
diferencia entre las rentas de la propiedad a pagar (83,4) y las rentas de la propiedad a
recibir (23,6), es decir, 49,8 miles de millones de ddélares australianos.

® Intereses. Son los pagados por los préstamos recibidos de los bancos (instituciones
financieras) por las sociedades no financieras.

e® Dividendos. Son las partes en que se divide el beneficio pagado por las empresas a
sus accionistas. Al mismo tiempo, las sociedades reciben dividendos por sus
participaciones en otras sociedades. “Dividendos” que, en este caso, incluyen todo
tipo de métodos utilizados por las sociedades para distribuir parte de sus beneficios,
incluyendo la emisién de nuevas acciones.

® Beneficios reinvertidos de las inversiones directas del/en el exterior. Este item es
interesante en tanto que refleja un nuevo campo de imputacién en cuentas nacionales,
que se origina por la consideracion del fenémeno del control que ejercen algunas
empresas multinacionales (conocidas como empresas matrices) sobre otras empresas
(a las que se denomina filiales) situadas en el extranjero. Se considera que una
empresa controla a otra cuando es capaz de influir significativamente en sus
decisiones, principalmente en lo relativo a la distribucién de dividendos. En este caso,
la empresa matriz puede decidir libremente recibir un dividendo, o mantenerlo en su
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filial. Para reflejar el verdadero enriquecimiento (o empobrecimiento, si la sociedad filial
genera pérdidas) de la sociedad matriz, se registran en este item los beneficios no
distribuidos en forma de dividendos que se han mantenido en la filial
> lll. pesar de denominarse beneficios reinvertidos, este item puede [LEg[e=Eclo= NS

ser negativo cuando la filial incurre en pérdidas. El concepto aparece [RNeEieEEelE Lok el
tanto entre los recursos como entre los empleos de la cuenta. En FESCHEE L CR LN Ey)
recursos figuran los beneficios reinvertidos por las sociedades [lsleElERelEyEREREEE]
multinacionales australianas en sus filiales en el extranjero; y en FIEESCRERTEE]
empleos, los beneficios reinvertidos por sociedades multinacionales [HgzglesElelely=s)
extranjeras en sus filiales radicadas en Australia. A pesar de su
interés, no se dispone de estimaciones de calidad para este item, porque la
informacion sobre las filiales en el extranjero de las sociedades multinacionales es
mediocre. Otra caracteristica de este item es que esta contabilizaciéon, basada en el
control que unas empresas ejercen sobre otras, solo se aplica a las sociedades
multinacionales, ya que los contables nacionales no la aplican a las relaciones entre
sociedades matrices australianas y sociedades filiales también australianas.

® Rentas de la propiedad atribuidas a los asegurados. Se trata de un flujo imputado que
corresponde al item de las rentas de la propiedad que obtienen las empresas de
seguros al invertir sus reservas técnicas. Puesto que las reservas técnicas pertenecen
a los asegurados y no a los aseguradores (en este caso los asegurados son las
sociedades no financieras), las cuentas nacionales se elaboran como si las rentas de
la propiedad obtenidas de estas inversiones se devolvieran a los asegurados que,
posteriormente, las gastan en consumir servicios de seguros.

® Rentas de la tierra. El quinto tipo de rentas de la propiedad consiste en la renta
percibida por los propietarios de la tierra y los activos del subsuelo (petréleo, carbén,
yacimientos minerales), cuando se confia a otros su explotacion. Obsérvese que este
item tan pequefio no comprende los alquileres de los edificios administrativos, o de los
vehiculos de alquiler, utilizados por las sociedades. Estos alquileres son compras de
servicios que se contabilizan como consumo intermedio en la cuenta de produccion.

El siguiente item en el lado de los “empleos” de la cuenta de distribucion de la renta
es “impuestos sobre la renta, el patrimonio, etc.” (D5), que se compone principalmente del
impuesto sobre la renta de las sociedades, cuya recaudacion ascendio a 37,7 miles de
millones de ddlares australianos en 2004. La cuenta de distribucion de renta también
incluye cotizaciones sociales recibidas (D61) y prestaciones sociales pagadas (D62). Esto
ultimo puede parecer sorprendente dado que la inmensa mayoria de las cotizaciones
sociales se pagan a las administraciones de seguridad social e, igualmente, la inmensa
mayoria de las prestaciones sociales se reciben procedentes de estas administraciones,
que no se clasifican en el sector sociedades no financieras. La explicacion de la existencia
de estos flujos no es otra que, a veces, las grandes sociedades establecen sus propios
sistemas de pensiones o de seguros sociales. En este caso, las prestaciones se pagan
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directamente por las empresas a sus actuales, o antiguos, empleados. Sin embargo, las
cuentas nacionales actian como si unas cotizaciones imputadas correspondientes a estas
prestaciones se pagaran a los asalariados como parte de su remuneracion (en la cuenta de
generacion de renta) y seguidamente fueran devueltas por los asalariados a estas mismas
sociedades, que las utilizan para pagar las prestaciones sociales. Como ya se ha visto, este
complicado sistema pretende hacer aparecer la totalidad del coste del factor trabajo en la
cuenta de generacion de renta de las sociedades. Sin embargo, Australia no sigue el
SNA 1993 en lo que concierne a estos registros. Mientras sus cuentas nacionales actuan
como si las cotizaciones imputadas por los empleadores fueran pagadas a los asalariados
en la forma descrita, no las recoge como devueltas por los asalariados a los empleadores.
Por eso no se recoge en la cuenta que figura en el cuadro 5 ningun importe en concepto de
prestaciones sociales (D61 y D62). Australia no es la Unica que se desvia del SNA a este
respecto.

Los restantes items que figuran en esta cuenta son otras transferencias corrientes.
Tales transferencias son flujos relacionados con las poélizas de seguros de accidentes
suscritas por las sociedades no financieras. Las sociedades reciben indemnizaciones de
seguro de accidentes y pagan primas de seguro de accidentes. Puesto que las cuentas
nacionales se basan en el principio contable del devengo (véase el capitulo 10), no deben
registrarse las indemnizaciones pagadas durante el periodo por las empresas de seguros a
las sociedades, sino las indemnizaciones contraidas durante el periodo. Y, ¢por qué se
afiade la palabra netas a las primas de seguro? La respuesta es que las cuentas nacionales
distinguen tres elementos en el pago de una prima de seguro: 1) el pago por la gestion del
servicio de seguro; 2) la participacién de cada asegurado en las indemnizaciones pagadas,
y 3) el IVA y los impuestos especificos que gravan a los seguros. Las primas netas
corresponden solo al segundo elemento (en tanto que son las que otorgan derecho a recibir
las indemnizaciones), siendo el primero tratado como consumo intermedio de servicios de
seguro en la cuenta de produccion de las sociedades no financieras. El tercer elemento se
recauda por las empresas de seguros, pero no aparece en sus cuentas a efectos de la
contabilidad nacional; en lugar de eso, tales impuestos se registran como recibidos por las
administraciones publicas, sin mostrar el pagador. Para poder comprender mejor el registro
de los flujos relacionados con los seguros, se remite al lector al recuadro Compaiiias de
seguros: ¢Son las primas netas iguales a las indemnizaciones?, que figura al final del
capitulo, en el apéndice Precisiones adicionales.

La cuenta de utilizacion de la renta (o del ingreso) disponible de las
sociedades no financieras

El saldo de la cuenta de distribucion de la renta (cuadro 4) es la renta disponible neta,
que es la primera entrada de los recursos de la cuenta de utilizacion de la renta

disponible. Esta ultima cuenta muestra, en el caso de los sectores que tienen consumo
final (que son los hogares e ISFLSHs y las administraciones publicas), como se distribuye
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la renta disponible entre consumo y ahorro. Ademas, como, segun se ha explicado en el
capitulo 6, la cuenta de utilizacién de renta incluye, al menos en el caso de los hogares y
los fondos de pensiones (agrupados estos ultimos en el sector instituciones financieras), el
item de ajuste D.8, cuya finalidad es hacer aparecer entre los recursos de los hogares, y
entre los empleos de los fondos de pensiones, la variacion de la participacion neta de los
hogares en las reservas de los fondos de pensiones. Como quiera que las sociedades no
financieras, por definicién, no realizan gastos de consumo final ni tampoco la operacion de
ajuste a que se acaba de hacer referencia, su renta disponible neta es igual al ahorro
neto. Si, exclusivamente con el fin de mantener la igualdad formal con las cuentas que
elaboran los restantes sectores, se pretendiera elaborar una cuenta de utilizacion de la
renta disponible de las sociedades no financieras, esta seria la que se recoge en el cuadro
6, que, segun se habia anticipado, muestra claramente la igualdad entre la renta disponible
neta y el ahorro neto de las sociedades no financieras.

Cuadro 6. Cuenta de utilizacion de la renta disponible de las sociedades
no financieras (S11): Australia
Miles de millones de délares australianos, 2004

Empleos Recursos

P31. Gastos de consumo final 0,0 B6. Renta disponible neta 14,1
D.8. Ajuste por la variacion de la participacion neta de los hogares

en las reservas de los fondos de pensiones 0,0

B8N Ahorro neto 14,1 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume 1, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
Statlink =7 http:;//dx.doi.org/10.1787/641710151282

La cuenta de capital de las sociedades no financieras

La ultima de las cuentas no financieras de las sociedades no financieras, es decir, la
cuenta de capital, describe cdmo las sociedades utilizan el ahorro para financiar la inversion
(FBCF) en bienes de capital y en variacion de existencias. Por consiguiente, en lugar de
referirse a “empleos”, la columna de la izquierda de la cuenta se ha titulado “variaciones de
los activos”, y en lugar de “recursos”, la columna de la derecha de la cuenta se ha
denominado “variaciones de los pasivos y del patrimonio neto”.

Como puede comprobarse en el cuadro 7, las empresas australianas ahorraron
14,1 miles de millones de doélares australianos en 2004. Sin embargo, es necesario
reconstruir en el lado derecho del cuadro (variaciones de los pasivos y del patrimonio neto)
el ahorro bruto, afiadiendo el consumo de capital fijo, con el fin de compararlo con la
formacion bruta de capital fijo en la parte de la izquierda del cuadro. Si se hubiera puesto
en la parte izquierda del cuadro (es decir, en la columna de variaciones de los activos) la

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

233


http://dx.doi.org/10.1787/641710151282

234

Cuadro 7. Cuenta de capital de las sociedades no financieras (S11):
Australia

Miles de millones de délares australianos, 2004

Variaciones de los activos Variaciones de los pasivos y del patrimonio neto
B8N. Ahorro neto 141

P51. Formacion bruta de capital fijo 102,7 I K1. Consumo de capital fijo 61,6

P52. Variacion de existencias 0,0 I B8. Ahorro bruto 75,8

P53. Adquisiciones menos cesiones de objetos valiosos 0,0 I D9. Transferencias de capital a recibir 2,3

K2. Adquisiciones menos cesiones de activos no financieros I

no producidos 0,1

D9. Transferencias de capital a pagar -1,2 I

B9. Capacidad (+)/Necesidad(-) de financiacién -26,0 I

Fuente: OECD (2006), National Accounts of OECD Countries: Volume II, Detailed Tables, 1993-2004, 2006 Edition, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/641802180404

formacion neta de capital no habria habido necesidad de este ajuste. Sin embargo, lo
acostumbrado es mostrar, dentro de las variaciones de activos, la formacion bruta de
capital. Segun estas cifras, hubo un ahorro bruto de 75,8 miles de millones de délares
australianos que fue utilizado para financiar una inversién en capital fijo de 102,7 mil
millones de délares australianos. La mayor parte del déficit (necesidad de financiacién) que
se origina por esta financiacion insuficiente fue financiado mediante un endeudamiento
neto de 26 miles de millones de ddlares australianos. También se llama “autofinanciacion”
al ahorro bruto, porque constituye la parte de la inversién que se financia con los recursos
propios de las empresas. Es posible calcular la ratio de “autofinanciacion” dividiendo el
ahorro bruto por la formacién bruta de capital. Esta ratio indica el porcentaje del la FBCF
que se financia con el ahorro generado por las empresas, sin acudir a la financiacién
bancaria.

En el caso de las cuentas de Australia, las transferencias de capital a recibir (D9)
comprenden, entre otros, edificios y equipos otorgados por las administraciones publicas
a laboratorios de investigacion. Por su parte, las transferencias de capital a pagar
comprenden contribuciones a las corporaciones locales de promotores inmobiliarios en
relacion con el coste de la construccion de carreteras en sus parcelas y las contribuciones
de compafias de la mineria del carbén en relacion con el coste de la construccion de lineas
de ferrocarril.

El saldo de la cuenta de capital es el item B9 Capacidad/Necesidad de financiacion
o “Capacidad” cuando es positivo y “Necesidad” cuando es negativo (ese saldo también
se denomina B9 Préstamo neto/Endeudamiento neto). En el caso de las sociedades no
financieras, este saldo suele ser negativo. De hecho, las sociedades no financieras
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acostumbran a financiar sus inversiones con el ahorro generado por los hogares
(intermediado por los bancos), ya que no pueden hacerlo con sus propios recursos. Esto se
hace habitualmente por medio del endeudamiento con los bancos.

Si se consultan las cuentas financieras de Australia se puede comprobar que la
necesidad de financiacion (o endeudamiento neto) de las sociedades no financieras en el
afio 2004 ascendi6 a 55 mil millones de dolares australianos, importe que es un tanto mas
elevado que los 26 mil millones que figuran en la cuenta de capital. No es extrafio que, en
algunos paises, aparezcan discrepancias estadisticas de esta magnitud entre las
estimaciones de la capacidad/necesidad de financiacion en la cuenta de capital y en la
cuenta financiera, a pesar de que, tedricamente, deberian ser coincidentes. En ambas
cuentas la capacidad/necesidad de financiacion se obtiene como un saldo contable, por lo
que las discrepancias estadisticas ponen de manifiesto inconsistencias entre las
estimaciones de la economia “real”, que se reflejan en la cuenta de capital, y los datos
financieros que figuran en la cuenta financiera. Como se vera en el capitulo 8, las cuentas
financieras se basan en fuentes (que, fundamentalmente, proceden de los bancos) que son
diferentes de las fuentes en que se basan las cuentas no financieras (que, proceden,
principalmente, de las cuentas de las empresas).

3. De sociedades a empresas

Se han visto con algun detalle las cuentas de las sociedades pero, en la practica, los
macroeconomistas estan interesados en disponer de las cuentas de todas las empresas,
independientemente de si estan o no constituidas en forma de sociedad, ya que lo que les
preocupa a la hora de realizar sus andlisis es el comportamiento econémico y no los
criterios legales que subyacen en la clasificacién de sociedades y empresas individuales.
Las empresas individuales, es decir, las empresas no constituidas en forma de sociedad,
realizan, como cualquier otra, una funcién de produccioén. Desgraciadamente, hasta el
presente, las cuentas nacionales no son capaces de elaborar la serie completa de cuentas
para todas las empresas, porque las individuales, por definicién, no tienen una serie
completa de cuentas. Sin embargo, algunos paises como Francia y los Estados Unidos
calculan cuentas incompletas para todas las empresas, incluidas las empresas
individuales. En Francia esta agrupacién se conoce por “SNFEI” (“sociétés non financiéres
et entreprises individuelles”), que no incluye a las sociedades, o instituciones, financieras.
La agrupacion similar existente en los Estados Unidos se denomina “business sector”, que,
por el contrario, incluye a las sociedades financieras (véase el capitulo 12).

¢ Quiénes son estos empresarios individuales que no tienen constituidas sus
empresas en forma de sociedad? Son, generalmente, miembros de un hogar que
gestionan empresas familiares tales como un comercio, una explotacién agricola, una
consulta médica o un despacho de abogados (siempre que estos ultimos no estén
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constituidos como sociedad). Los agricultores forman una parte importante de las
empresas individuales (Els), pero los médicos, abogados y arquitectos que trabajan como
autébnomos constituyen también una parte significativa de este grupo. Obsérvese que las
cuentas nacionales no clasifican a los propietarios que ocupan su propia vivienda como
empresarios individuales. La produccion imputada de los servicios de alojamiento, y todas
las operaciones relacionadas con ella, forman parte del sector hogares “puro” o en sentido
estricto. Este es también el caso de la produccion no imputada de los servicios de
alojamiento, cuando un hogar que posee otra vivienda ademas de aquella en la que vive y
la alquila a un inquilino. A pesar de que estos servicios de alojamiento se producen por una
unidad (el propietario) para ser consumidos por otra (el inquilino), estos hogares no se
consideran empresarios individuales.

Desde un punto de vista econémico, los Els son tan productores como las
sociedades. Sin embargo, estadisticamente es imposible distinguir algunas operaciones de
las Els ligadas a su actividad empresarial, de operaciones de las Els relativas a sus
funciones como hogares. Esto explica por qué no es posible elaborar una serie completa
de cuentas ni para las Els, ni para los hogares “puros” (esto es, hogares de los que se han
excluido las operaciones relacionadas con la actividad productiva de las Els).

A pesar de ello, Francia elabora una serie parcial de cuentas de las Els, por lo que todo
lo que se necesita es incorporarlas a las cuentas de las sociedades no financieras (SNFs)
para obtener las cuentas de las SNFEIs, es decir, las cuentas de todos los productores de
los mercados no financieros. Esta cuenta parcial permite calcular, por ejemplo, el margen
de beneficio bruto (o, si se prefiere, el margen de beneficio neto) que se discutié
previamente, pero esta vez referida a una agrupacién que también incluye a las Els.

Cuadro 8. Comparacién del margen de beneficios de las sociedades
no financieras y de las sociedades no financieras
mas las empresas individuales: Francia

En porcentaje del valor afiadido
|

2001 2002 2003 2004
Margen de beneficios de las SNF (S11) 31,3 30,7 30,6 30,8
Margen de beneficios de las SNFEIs (S11 + S14A) 38,5 37,8 37,8 38,0

Fuente: Institut national de la statistique et des études économiques (INSEE), www.insee.fr
StatLink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/641853760133

Puede comprobarse que el margen de beneficios de las SNFEIs es,
aproximadamente, siete puntos porcentuales mas elevado que el de las SNFs. A partir de
esto, parece que se puede concluir que las empresas individuales sean mas rentables que
las sociedades, en tanto que la inclusién de las primeras explica esta subida en la
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participacion de los beneficios. Sin embargo, no es este el caso, porque el margen de
beneficios de las SNFEIs es mas elevado, ya que, por definicion, los beneficios de una
empresa individual incluyen, implicitamente, la remuneracion del trabajo realizado por los
empresarios individuales. Esta remuneracion es un porcentaje muy elevado (alrededor del
80%) del total del beneficio de explotacién generado por las Els, lo que impulsa hacia arriba
la participacion total en los beneficios. Debido a esto, la validez analitica de este indicador
es muy limitada. De hecho, el saldo de la cuenta de generacion de renta (también llamada
de explotacion) de las Els se designa como “renta mixta” (codigo B3), mientras que el saldo
de la cuenta de generacion de renta de las sociedades se denomina “excedente de
explotacion” (cédigo B2). El uso del término “renta mixta” refleja claramente que esta forma
de beneficio de explotacion no es comparable con el de las sociedades, en tanto que
“mezcla” la remuneracion del factor capital con la remuneracion del trabajo del propietario
de la empresa individual.

4. Las cuentas de las instituciones financieras

El sector instituciones financieras (al que también se le denomina sector sociedades
financieras) esta formado por la agrupacién de las unidades institucionales especializadas
en la intermediacion financiera (entre ellas los bancos) y en el aseguramiento. El sector
instituciones financieras (S12) comprende el Banco Central, los bancos comerciales, las
cajas de ahorros, las cooperativas de crédito, los establecimientos financieros de crédito,
los fondos de inversién, las sociedades de valores, los auxiliares financieros (que
comprenden, entre otros, a las sociedades de gestién de carteras), las compafias de
seguros (empresas de seguros privados y mutualidades de prevision social) y los fondos de
pensiones.

Si se mide por su contribucién al valor afiadido bruto de la economia, la importancia
del sector instituciones financieras es muy reducida, en comparacion con la de los
restantes sectores institucionales de las cuentas nacionales. El cuadro 2 muestra que en el
afio 2003 el VAB de las instituciones financieras de Francia suponia apenas el 4,7% del
VAB total. Con datos de Espafia, que es el pais que se va a tomar como referencia para
exponer el ambito, y caracteristicas, de las cuentas del sector instituciones financieras,
esta ratio asciende al 5,1% en el afio 2007. Tampoco tiene importes muy elevados, al
margen de cual sea su signo, el saldo contable de la Ultima cuenta no financiera del sector,
es decir, de la cuenta de capital (saldo que aqui se ha venido denominando,
indistintamente, capacidad/necesidad de financiacién, préstamo neto/endeudamiento
neto e, incluso, superavit/déficit). Por ejemplo, en el afio 2006 la capacidad de financiacién
de las instituciones financieras espafiolas ascendia al 0,6% del PIB, mientras que la de los
restantes sectores suponia lo que se indica entre paréntesis: Administraciones publicas
(2,0%), Sociedades no financieras (-9,2%), Hogares e ISFLSHs (-1,8%) y Resto del mundo
(8,4%).
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La importancia de este sector deriva de su naturaleza de intermediario entre los
sectores ahorradores, es decir, los que disponen de fondos prestables, que normalmente
son, aunque no siempre, los hogares e ISFLSHSs, y el sector inversor por excelencia, que es
el constituido por las sociedades no financieras, estando las administraciones publicas en
uno u otro lado, aunque lo mas habitual es que incurran en déficits, lo que implica que estan
entre los demandantes de fondos prestables. Por ultimo, el resto del mundo es el sector
que aporta, o detrae, los fondos que necesitan, o sobran a, los sectores residentes, como
se puede comprobar en el ejemplo que se acaba de recoger, donde: 0,6% + 2,0% - 9,2%
-1,8% + 8,4% = 0. Pero, lo que verdaderamente pone en evidencia la importancia de la
intermediacion financiera que realiza el sector instituciones financieras es la magnitud de
los flujos financieros que determinan el saldo contable de su cuenta financiera (saldo que,
en teoria, es idéntico al de su cuenta de capital). Aunque de la cuenta financiera se ocupa
el capitulo 8, valga resefiar aqui que los “recursos” de la cuenta financiera, es decir, los
“pasivos netos contraidos” por las instituciones financieras espafolas, ascendieron
en 2007 a 674,6 miles de millones de euros (que suponen el 64,2% del PIB), y que sus
“empleos”, es decir, sus “adquisiciones netas de activos financieros”, ascendieron en el
mismo periodo a 654,6 miles de millones de euros (que suponen el 62,3% del PIB)5. Estos
importes ponen de manifiesto que este sector es la principal fuente estadistica para
elaborar las cuentas financieras de los restantes sectores, que son en los que se registran
las contrapartidas de las citadas “adquisiciones netas de activos financieros” y las de los
“pasivos netos contraidos”. Ademas, los registros contables de las instituciones financieras
son la fuente estadistica que permite calcular, también via las contrapartidas, algunos items
importantes de las cuentas no financieras de los restantes sectores institucionales (por
ejemplo, el consumo, intermedio o final, de servicios financieros). Esta disponibilidad de
datos contables de las instituciones financieras supone una gran ayuda para los contables
nacionales, fundamentalmente porque la informacion generada por las instituciones
financieras es muy detallada y completa (balances, cuentas de resultados, informaciones
complementarias), tiene periodicidad mensual o trimestral y se difunde con gran
puntualidad. Tal riqueza de datos no responde a razones estadisticas sino a las
necesidades de los organismos de supervision (bancaria y de seguros), debido a la
naturaleza de estas instituciones como gestoras de fondos ajenos.

A continuacioén se recogen las principales caracteristicas de las cuentas no financieras
de las instituciones financieras de Espafa con datos de 2007. No se comentan los items
que juegan un papel similar a los descritos en la seccion 3, relativa a las cuentas no
financieras de las sociedades no financieras, limitandose la exposicion a aquellos items
con alguna caracteristica especial en el caso de las cuentas de las instituciones financieras.

La cuenta de produccion de las instituciones financieras

Lo peculiar de la cuenta de producciéon de las instituciones financieras que se recoge
en el cuadro 9 es la naturaleza de la produccién que figura en su columna de recursos. Esta
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produccidn, que en el caso de Espafia ascendid a 75,2 miles de millones de euros en 2007,
es una produccién de mercado de servicios de intermediacion financiera (58,6 miles de
millones) y de servicios de seguros (16,7 miles de millones). Como se explica en la seccién
4 del capitulo 4, tanto los servicios financieros como los de seguros se miden por métodos
especiales, ya que la produccién de ambas agrupaciones institucionales no se puede
calcular de forma directa a partir del importe recibido por la prestacion de esos servicios,
que es el caso general. En el caso de los bancos es obvio que estos perciben una
retribucién por los servicios que prestan a su clientela, pero, salvo en algunos casos de
poca importancia relativa (cobro por servicios de asesoramiento, alquiler de cajas de
seguridad, comisiones por la realizacion de transferencias y por cobro de cheques, etc.),
esos servicios no se facturan de forma directa o explicita, sino incrementando la carga de
intereses que perciben por los préstamos que conceden, o reduciendo el pago de intereses
por los depdsitos que toman. De la misma forma, la contabilidad nacional calcula la
produccion de las empresas de seguros como la diferencia entre las primas que han
recibido de los asegurados en su conjunto y las indemnizaciones que les han pagado, sin
que, de nuevo, se facture de forma directa el importe de los servicios de seguros. Esto hace
que las primas netas de seguros (es decir, las primas percibidas menos la prestacion de los
servicios) sean iguales a las indemnizaciones pagadas.

En otras partes de este manual se describe con detalle como se calcula la produccién
de los servicios de intermediacion financiera y de seguros, lo que exime repetir aqui esas
referencias conceptuales. Concretamente, el lector puede encontrar precisiones
adicionales sobre el célculo de la produccion de los servicios de intermediacién financiera
en la ya citada seccién 4 del capitulo 4 y en el Ultimo recuadro del apéndice “Precisiones
adicionales”, que figura al final del capitulo 4 (“Servicios de Intermediacion Financiera
Medidos Indirectamente”, que se suelen designar por el acrénimo SIFMI). Sobre la
medicién de los servicios de seguros de accidentes se invita a consultar el Gltimo recuadro
del apéndice “Precisiones adicionales”, que figura al final de este capitulo (“Compafiias de
seguros: ¢,son las primas netas iguales a las indemnizaciones?”).

La cuenta de generacion de renta (o de explotacién) de las instituciones
financieras

La cuenta de generacién de renta, que en las cuentas espanolas se denomina cuenta
de explotacion, es la siguiente cuenta de la secuencia. Como se ha indicado al comentar
esta cuenta, en el caso de las sociedades no financieras, y como se puede comprobar en
el cuadro 10, la cuenta muestra como el valor afiadido generado en la cuenta de
produccion retribuye a los factores que han participado en ese proceso. La remuneracion
de los asalariados es la retribucion al factor trabajo, y el saldo contable de la cuenta, es
decir, el excedente bruto de explotacion, la retribucion al factor capital. Respecto al ambito
de ambos conceptos se remite a lo que se comenta en la seccién 2 de este capitulo sobre
los items de esta cuenta en el caso de las sociedades no financieras, porque nada hay de
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Cuadro 9. Cuenta de produccidn de las instituciones financieras (S12):
Espana
Miles de millones de euros, 2007

Empleos Recursos
P1. Produccién 75,2
P2. Consumo intermedio 27,3 I
B1. Valor afiadido bruto 47,9 |
K1. Consumo de capital fijo 5,6 I
B1N. Valor afiadido neto 42,3 I

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), www.ine.es
Statlink =7 hitp://dx.doi.org/10.1787/642031000880

especifico de las instituciones financieras que merezca la pena resaltar. Se puede precisar
que carece de sentido calcular /a tasa de beneficios (es decir, el excedente bruto de
explotacion expresado como porcentaje del valor afiadido) de las instituciones financieras,
porque, en su caso, el excedente bruto de explotacion deriva de una produccion calculada
de forma indirecta, que, aunque tiene sentido en el marco de las cuentas nacionales,
parece un tanto artificiosa fuera de ese contexto. Quizas por eso los analistas se centran en
el estudio de la evolucion del beneficio contable de estas instituciones en relacion con el
balance medio, los recursos propios o cualquier otro agregado relevante (véase al final del
capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”, el recuadro “Beneficio y excedente
bruto de explotacion: no confundirse”).

La cuenta de distribucion de renta de las instituciones financieras

La siguiente cuenta de la secuencia se ha denominado aqui cuenta de distribucion de
renta, que es resultado de la consolidacion de las que el SNA/SCN denomina cuentas de
“asignacion de la renta primaria (o del ingreso primario)” y de “distribucién secundaria de la
renta (o del ingreso)”. Como en el caso de las sociedades no financieras esta consolidacion
solo pretende simplificar la exposicién, aunque a costa de no hacer explicito el saldo de la
renta primaria.

La renta primaria esta formada por la renta que perciben las unidades residentes por
su participacion en el proceso de produccién y la renta a cobrar por los duefios de activos
(financieros o materiales) por ponerlos a disposicién de otras unidades, es decir,
fundamentalmente, las rentas de la propiedad. Las rentas primarias que figuran en el
cuadro 11 son el excedente de explotacién y las rentas de la propiedad (las instituciones
financieras pagan salarios pero no reciben salarios). Los restantes items del cuadro
11 muestran la distribucion secundaria de la renta, es decir, como se redistribuye el saldo
de rentas primarias (que, ademas del saldo de las rentas de la propiedad, incorpora el
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Cuadro 10. Cuenta de generacion de renta (o de explotacién)
de las instituciones financieras (S12): Espaina
Miles de millones de euros, 2007

Empleos Recursos

D1. Remuneracion de los asalariados: B1. Valor afiadido bruto 47,9
D11. Sueldos y salarios 16,5 I

D121. Cotizaciones sociales efectivas de los empleadores 41 I

D122. Cotizaciones sociales imputadas de los empleadores 1,3 I

D29. Otros impuestos sobre la produccion 05 I

D39. Otras subvenciones a la produccion -0,1 I

B2. Excedente bruto de explotacion 25,5 I

B2N. Excedente neto de explotacion 19,9 I

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), www.ine.es
StatLink sz=7¥ hitp.//dx.doi.org/10.1787/642036404644

excedente bruto de explotacion) del sector de que se trate, en este caso las instituciones
financieras, mediante impuestos corrientes sobre la renta y el patrimonio, cotizaciones y
prestaciones sociales y otras transferencias corrientes. Las cotizaciones sociales y las
prestaciones sociales que figuran en el cuadro 10 son las que perciben, y otorgan, los
fondos de pensiones, que son una de las agrupaciones institucionales de que se compone
el sector instituciones financieras. Mas adelante, al analizar la cuenta de utilizacién de la
renta disponible, se vuelve sobre estas cotizaciones y prestaciones. El saldo de la cuenta
de redistribucién de renta es la renta disponible bruta (o ingreso disponible bruto), que
puede expresarse en términos netos deduciendo el consumo de capital fijo que se
transmite a la siguiente cuenta de la secuencia.

Lo que interesa analizar en este caso son los dos items especificos de este sector, es
decir, por un lado, los intereses recibidos y pagados y, por otro, las primas netas de seguros
de accidentes y su contrapartida, constituida por las indemnizaciones de seguros de
accidentes.

Los intereses recibidos suponen el 90% de las rentas de la propiedad que ingresaron
las instituciones financieras espafolas en 2007, y la practica totalidad del 10% restante
estuvo constituida por dividendos, aunque se registraron unas rentas minimas en concepto
de beneficios reinvertidos de las inversiones directas en el exterior. Los intereses pagados
supusieron el 82% de las rentas de la propiedad a pagar por las instituciones financieras
espafiolas en 2007, y las restantes estuvieron constituidas por dividendos (11%) y por
rentas de la propiedad atribuidas a los asegurados (7 %), registrandose también unos
pagos minimos de rentas en concepto de beneficios reinvertidos de las inversiones
directas del exterior. Por otra parte, como se puede comprobar en el cuadro 11, la practica
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Cuadro 11. Cuenta de distribucion de la renta de las instituciones
financieras (S12): Espana
Miles de millones de euros, 2007

Empleos Recursos

B2N. Excedente bruto de explotacion 25,5
D4. Rentas de la propiedad 150,4 I D4. Rentas de la propiedad 156,6
de ellas: I de ellas:
DA41. Intereses 1232 I DA41. Intereses 141,9
D5. Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. 8,2 I
D62. Prestaciones sociales 57 I D61. Cotizaciones sociales 6,4
D7. Otras transferencias corrientes 23,1 I D7. Otras transferencias corrientes 21,5
de ellas: I de ellas:
D72 Indemnizaciones de seguros de accidentes 21,4 I D71. Primas netas de seguros de accidentes 21,4
B6 Renta disponible bruta 22,6 l
BGN Renta disponible neta 17,0 I

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), www.ine.es.
Statlink sz=z hitp://dx.doi.org/10.1787/642101322020

totalidad de las “Otras transferencias corrientes” corresponde a las primas netas e
indemnizaciones de seguros de accidentes, siendo el resto transferencias corrientes
diversas. Las primas netas e indemnizaciones de seguros de accidentes son importantes
(suponen 21,4 miles de millones en 2007), e iguales, por lo que se explica en el ultimo
recuadro del apéndice “Precisiones adicionales”, que figura al final de este capitulo
(“Compafiias de seguros: ¢son las primas netas iguales a las indemnizaciones?”). Debe
tenerse en cuenta que estas operaciones también se denominan primas netas e
indemnizaciones de seguros “no vida”, para distinguirlas de las primas netas e
indemnizaciones de los seguros de vida. Las operaciones de seguros de vida mas
habituales se consideran operaciones financieras (similares a la constitucién de depdsitos),
segun se explica en el recuadro “Seguros” que figura en el apéndice “Precisiones
adicionales”, al final del capitulo 6.

Es importante precisar que ni los intereses percibidos, ni los pagados, por las
instituciones financieras que figuran en el cuadro 11 se corresponden con la carga de
intereses efectivamente percibidos y pagados por estas instituciones, segun figuran en sus
estados contables convencionales. La razén es que, debido a la forma como se calcula la
produccién de estas instituciones, es decir, los Servicios de Intermediacion Financiera
Medidos Indirectamente (SIFMI), sucede que, por un lado, parte de los intereses realmente
percibidos se han contabilizado como SIFMI en la cuenta de produccién vy, por otro, la
masa de intereses realmente pagados aparece incrementada en el cuadro 11 con el
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importe de lo que las instituciones deberian haber abonado a los depositantes si no
hubieran deducido el cobro de esos servicios (“deberian” desde la éptica de las cuentas
nacionales). Este ultimo importe es el que también aparece como contrapartida entre los
recursos de la cuenta de produccion, en concepto de produccion, por lo que no queda
alterado el saldo de la cuenta de distribucion de renta. Tanto en la determinacion de los
intereses recibidos que se contabilizan como SIFMI, como en la determinacién de los
intereses “pagados” (para obtener los SIFMI que las instituciones han retenido al abonar
los intereses a sus depositantes) juega un papel fundamental el denominado “tipo de
interés de referencia”. Este tipo de interés de referencia es el que se aplica indistintamente
a la masa de créditos y a la de depdsitos para calcular tanto los intereses recibidos y
pagados que figuran en el cuadro 11, como la produccion de SIFMI que se registra en el
cuadro 9 (cuenta de produccion), segun se explica en el apéndice “Precisiones
adicionales”, que figura al final del capitulo 4 (“Servicios de Intermediacion Financiera
Medidos Indirectamente” o SIFMI).

La cuenta de utilizacion de la renta disponible (del ingreso disponible)
de las instituciones financieras

La siguiente cuenta de la secuencia, o “cascada”, de cuentas es la de utilizacién de
renta disponible (o del ingreso disponible), en la que, puesto que las instituciones
financieras no realizan gastos de consumo final, deberia cumplirse que la renta bruta
disponible (Unico item de recursos) fuera igual al ahorro bruto (saldo contable y Unico item
de empleos). Pero, a diferencia de lo que ocurria en la de las sociedades no financieras, en
la cuenta de utilizacion de renta de las instituciones financieras (dentro de las que se
clasifican los fondos de pensiones) hay que registrar un ajuste para hacer aparecer como
ahorro de los hogares, y no de las instituciones financieras, el incremento neto durante el
periodo de las reservas de los hogares en poder de los fondos de pensiones, segin se
recoge en el cuadro 12 para el caso de Espafa en el afio 2007.

Segun se explica en el capitulo 6, al referirse a la cuenta de utilizacion de renta de los
hogares, en las cuentas nacionales las aportaciones de los hogares a los fondos de
pensiones, y las pensiones pagadas por estos fondos a los hogares, se han registrado
respectivamente como cotizaciones pagadas y como prestaciones recibidas, quizas por la
similitud formal de las citadas aportaciones y pensiones con las cotizaciones y
prestaciones de la seguridad social. Mas l6gico hubiera sido registrar las aportaciones de
los hogares a los fondos de pensiones, y las pensiones pagadas por estos a los hogares,
como operaciones financieras similares a las operaciones de seguros de vida, a las que se
ha hecho referencia mas arriba. Al no haberlo hecho asi, hay que introducir el ajuste citado
para hacer figurar como incremento de activos financieros el exceso de cotizaciones
pagadas por los hogares en el periodo a los fondos de pensiones sobre las prestaciones
recibidas por los hogares en el periodo de los citados fondos. Obsérvese que en el cuadro
11 (cuenta de distribucién de la renta) figuran unas cotizaciones sociales de los hogares a
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Cuadro 12. Cuenta de utilizacion de la renta disponible de las instituciones
financieras (S12): Espana
Miles de millones de euros, 2007

Empleos Recursos
B6. Renta disponible bruta 22,6
D8. Ajuste por la variacién de la participacién neta de los hogares I
en las reservas de los fondos de pensiones 0,7
B8. Ahorro bruto 21,9 I
B8N. Ahorro neto 16,3 I

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), www.ine.es.
StatLink sz=7 hitp.//dx.doi.org/10.1787/642105181311

los fondos de pensiones, por importe de 6,4 miles de millones de euros, y unas
prestaciones sociales pagadas por los fondos de pensiones a los hogares, por importe de
5,7 miles de millones de euros, cuya diferencia (0,7 miles de millones) es el importe del item
de ajuste. El saldo de la cuenta de utilizacion de la renta disponible es el ahorro bruto, que
es igual al importe de la renta disponible menos el del ajuste por la variacion de la
participacion neta de los hogares en las reservas de los fondos de pensiones.

La cuenta de capital de las instituciones financieras

La ultima cuenta de la secuencia de cuentas no financieras de las instituciones
financieras es la cuenta de capital, que muestra cémo las instituciones financieras utilizan
el ahorro para financiar la inversiéon y la variaciéon de existencias. Estos son los activos no
financieros que quedan modificados por estas variaciones, de ahi que, en lugar de
denominarse “empleos”, se designe a la columna de la izquierda de la cuenta como
“variaciones de activos”. De la misma forma, la columna de los recursos se ha denominado
“variaciones de los pasivos y del patrimonio neto”, porque en eso es en lo que se concretan
los flujos de ahorro y de transferencias netas de capital a recibir.

Pero, en el caso particular de las instituciones financieras, la formacién bruta de
capital no es particularmente importante (se materializa fundamentalmente en los edificios
e instalaciones en los que las citadas instituciones tienen sus sedes sociales y desarrollan
su actividad). Es mas relevante el saldo de la cuenta, es decir, la capacidad/necesidad de
financiacion, en tanto que este supone la mayor parte del ahorro bruto generado (20 mil
millones de capacidad frente a un total de 21,9 miles de millones de ahorro bruto, importe
que es excepcionalmente alto en 2007 en relacion con lo que las cuentas de Espafa
muestran para afos anteriores). En este caso concreto se ha generado una capacidad de
financiacién, es decir, las instituciones financieras espafolas estan en condiciones de
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Cuadro 13. Cuenta de capital de las instituciones financieras (S12): Espana
Miles de millones euros, 2007

Variaciones de los activos Variaciones de los pasivos y del patrimonio neto
B8N. Ahorro neto 16,3
P51. Formacion bruta de capital fijo 34 I K1. Consumo de capital fijo 5,6
P52/P53. Variacion de existencias y adquisiciones I
menos cesiones de objetos valiosos 2,2 B8. Ahorro bruto 21,9
I D9. Transferencias de capital a recibir 0,5
K2. Adquisiciones menos cesiones de activos I
no financieros no producidos 0,0 D9. Transferencias de capital a pagar -1,2
B9. Capacidad/Necesidad de financiacion 20,0 I

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Contabilidad Nacional de Espafia (CNE), www.ine.es.
StatLink sz=7 hitp://dx.doi.org/10.1787/642127303105

realizar un préstamo neto a los restantes sectores de la economia, y al resto del mundo, por
importe de 20 mil millones de euros. Ese saldo es, en teoria, idéntico al de la cuenta
financiera en la que se recogen las operaciones de adquisicién neta de activos financieros
(“empleos”), y las de pasivos netos contraidos (“recursos”), en que se concreta esa

capacidad de financiacién. Se invita al lector a que consulte la cuenta financiera de las
instituciones financieras de Espafa en el cuadro 2 del recuadro “Sistema integrado de
cuentas financieras”, que es el Ultimo del apéndice “Precisiones adicionales” de este
capitulo. Alli podra observar (cuadro 2, pagina 2, segunda columna de datos) que el saldo
de la cuenta financiera (es decir, la capacidad de financiacién) de las instituciones
financieras en el afio 2007 ascendié a 17,2 miles de millones de euros, importe que difiere
de los 20 mil millones del saldo de la cuenta de capital que figura en el cuadro 13, debido,
exclusivamente, a que se ha trabajado con cuentas financieras y no financieras elaboradas
en momentos distintos. Debe tenerse en cuenta que, en Espafia, cuando los contables
nacionales del Instituto Nacional de Estadistica (que elaboran las cuentas no financieras) y
los del Banco de Espaia (que elaboran las cuentas financieras) llevan acabo el cierre de las
cuentas anuales, ajustan ambos saldos hasta hacerlos iguales.

Notas

1. N. del T. El original inglés denomina a este sector “financial corporations”, es decir, “sociedades
financieras”, lo que es coherente con la denominacién sociedades no financieras aplicada al otro
sector compuesto por sociedades y con la version en espafol del SNA/SCN 1993. A pesar de ello,
aqui se ha preferido la denominacién “instituciones financieras”, utilizada en las cuentas de muchos
paises, entre ellas las de Espafa, y en la version espafiola del Sistema Europeo de Cuentas (ESA/
SEC 1995), dada la especificidad de las sociedades incluidas en este sector (bancos, cajas de
ahorros, cooperativas de crédito, empresas de seguros, mutualidades, etc.).
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7 LAS CUENTAS DE LAS EMPRESAS
4. Las cuentas de las instituciones financieras

2. N. del T. Las start-ups son empresas muy innovadoras en temas de desarrollo tecnoldgico, que
asumen grandes riesgos y que tienen un gran potencial, lo que las distingue de las PYMEs
convencionales.

3. N. del T. Véanse las notas al capitulo 6.

4. N. del T. Esta cuenta de distribucion de renta es el resultado de la consolidacion de las cuentas que
en el capitulo 6 se denominan de “asignacioén de la renta primaria” y de “distribucién secundaria de
la renta”.

5. Se trata de “pasivos netos contraidos” y de “adquisiciones netas de activos financieros” no
consolidados. Es decir, no se han eliminado los movimientos internos dentro del sector
instituciones financieras.
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Lo que importa retener

>

Una empresa es una unidad institucional cuyo objetivo es
producir bienes y servicios de mercado, es decir, vender
productos en el mercado a un precio econémicamente
significativo.

Uno de los criterios utilizados por los contables nacionales
para decidir si un precio es econémicamente significativo
es calcular la ratio ventas/coste. Si esa ratio es mayor del
50%, se considera que la empresa es “de mercado”.

El sector sociedades esta formado por empresas que
estan legalmente constituidas como sociedades y que
elaboran una serie de cuentas completas, a diferencia de
las empresas individuales, también denominadas
empresas no constituidas en sociedad. El sector
sociedades no financieras no incluye a los bancos,
companias de seguros y a otros intermediarios
financieros (que forman parte del sector instituciones
financieras), pero incluye a las empresas no financieras
del sector publico.

Algunos paises elaboran cuentas de la agrupacion
constituida por las sociedades y las empresas
individuales. Esta agrupacion se suele denominar “sector
de los negocios” (“business sector”). Sin embargo, no es
posible elaborar mas que cuentas parciales de esta
agrupacion, en tanto que, por definicion, las empresas
individuales no tienen una serie completa de cuentas
separada de las de sus propietarios.

El margen de beneficio es el principal indicador del
rendimiento, en lo que respecta a los beneficios de las
sociedades no financieras en las cuentas nacionales.
Normalmente se calcula en su version “neta”, es decir,
dividiendo el excedente neto de explotacién entre el valor
anadido neto (y multiplicando por 100). Teéricamente, esta
participacion neta en el beneficio neto (neto del consumo
de capital fijo) es preferible, a efectos analiticos, al margen
de beneficio bruto (excedente bruto de explotacion/valor
anadido bruto), en tanto que tiene en cuenta Ila
depreciacion (es decir, el consumo de capital fijo).
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>

La ratio de “autofinanciacion” mide la proporcion de
inversion fija financiada por el ahorro generado por las
propias empresas. La autofinanciacién es un concepto
opuesto al de financiacion externa (préstamos bancarios
o emisiéon de acciones u obligaciones) y se calcula
dividiendo el ahorro bruto entre la FBCF (y multiplicando
por 100).

La produccion de los servicios de intermediacion
financiera se mide por métodos indirectos y constituye,
junto con la mediciéon de los servicios de seguros de
accidentes (o seguros no vida), un caso especial, respecto
a la produccién de los sectores institucionales, que se
determina a partir de las ventas y las variaciones de
existencias o de los ingresos por servicios prestados.

Los ingresos y gastos de las instituciones financieras en
concepto de intereses no se corresponden con los que
recogen los estados contables convencionales de estas
instituciones, ya que estan afectados por el calculo de los
servicios que producen estas instituciones, que se
denominan Servicios de Intermediacion Financiera
Medidos Indirectamente (SIFMI).

Lo verdaderamente relevante de las instituciones
financieras es su papel de intermediarias de fondos
prestables entre todas las agrupaciones institucionales
residentes y entre estas y el resto del mundo. Aunque esta
funcién queda explicitada en la cuenta financiera, es
relevante conocer la relacién de esta dltima con las
cuentas no financieras del sector.
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LAS CUENTAS DE LAS EMPRESAS

Precisiones adicionales

Precisiones adicionales

Consumo de capital fijo y depreciacién

El SNA 1993 define al consumo de capital fijo como “la disminucién del valor
corriente, en el curso del periodo contable, del stock de activos fijos propiedad de, y
utilizados por, un productor como resultado del deterioro fisico, de la obsolescencia
normal o de dafos accidentales ordinarios” (SNA 1993, parrafo 6.178). Esta es también
la definicion a la que se refieren los economistas cuando hablan de depreciacion. Por
tanto, se puede considerar que el consumo de capital fijo de las cuentas nacionales es
sinénimo de depreciacion. Por otra parte, los contables de las empresas usan el término
“amortizacion”, que se refiere al mismo concepto pero medido de una forma ligeramente
diferente a como se mide en cuentas nacionales. Este recuadro trata de explicar esa
diferencia.

Una de las expresiones claves de la definicion que figura mas arriba es “disminucién
del valor corriente”. Los contables nacionales miden el consumo de capital fijo aplicando
un “coeficiente (o factor) de depreciacion” al valor corriente de cada bien de capital, es
decir, a su coste de reposicion, mientras que los contables de empresa aplican un
coeficiente de depreciacion al valor de los bienes de capital a su precio original de
adquisicion (al que suelen llamar “coste histérico”). Cuando los precios de los bienes de
capital suben, la diferencia entre ambos costes puede ser significativa. EI método
seguido por los contables de empresa se explica, en parte, por razones fiscales. Las
regulaciones a las que estan sujetos los contables de empresa autorizan la revalorizacion
de activos, pero en tanto que la revalorizacion esta sujeta a un impuesto, normalmente se
abstienen de llevarla a cabo y sus activos contintian, en la mayoria de los casos, siendo
valorados a precios del productor. Las cuentas nacionales, que no estan afectadas por
estas normas fiscales, prefieren valorar estos items a su verdadero valor, es decir, a su
valor corriente en el mercado o coste de reposicion.

Tanto los contables de empresa como los contables nacionales asumen
frecuentemente que los bienes de capital pierden cada afo parte de su valor de una
manera paulatina. A esta es a la que se denomina depreciacién “lineal”. Por ejemplo, si
se considera que la vida media de un capital es de 10 afios, se asume que cada afo
pierde 1/10 de su valor. Supéngase ahora que este capital ha llegado a su noveno afio de
vida y que cost6 100 cuando fue adquirido hace ocho afios. Supéngase también que,
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como resultado de la inflacién, el precio de mercado de este activo habia estado
elevandose un 4% cada afno desde cuando fue comprado. En esta situacion:

@ Los contables de las empresas comerciales calculan la depreciacion en el noveno afio
de vida haciendo 100/10 = 10.

» Los contables nacionales calculan el consumo de capital fijo en el noveno aio de vida
como [100 x (1 ,04)8]/10 =13,7. Es decir, se ha revalorizado el activo al ritmo de la inflacién
antes de calcular la depreciacion.

Esta diferencia se explica econémicamente. Debido a la inflacién, el verdadero coste
de utilizacién de este capital en el curso del noveno afio no es 10, sino 13,7, pues es este
ultimo importe el que la empresa tiene que provisionar para reponer el activo cuando
llegue al final de su vida productiva. Hay también otra diferencia importante entre los dos
sistemas contables a la hora de registrar la depreciacion. Concretamente, los contables
de empresa aplican a los activos las tasas de mortalidad (u obsolescencia) que les son
mas favorables desde un punto de vista fiscal, mientras que los contables nacionales se
esfuerzan en utilizar leyes fisicas y econémicas para determinar tasas de mortalidad sin
esos sesgos. Por ejemplo, si las autoridades fiscales permiten depreciar (amortizar) un
camion en tres afos, los contables de empresa lo depreciaran en tres afios, mientras que
los contables nacionales estimaran que, de hecho, un camién dura 10 afos y lo
depreciaran a lo largo de 10 afios. Al final los contables nacionales no pueden calcular el
consumo de capital fijo simplemente sumando las depreciaciones (amortizaciones) que
las empresas declaran en sus cuentas. Por eso han disefiado su propio método,
conocido como “método del inventario permanente”, denominado PIM (de Perpetual
Inventory Method) (véase el capitulo 8). Aunque este método es el mejor de los
disponibles para calcular el consumo de capital fijo, se basa en numerosas hipotesis
sobre la vida media de los activos y las formas de depreciacion. Probablemente esto es
lo que explica que los contables nacionales prefieran publicar saldos contables
incompletos (es decir, brutos en lugar de netos), ya que son mas fiables que los saldos
netos, a pesar de que estos Ultimos sean tedricamente mas correctos.

Beneficio y excedente bruto de explotacion: no confundirse

En las cuentas nacionales el excedente bruto de explotacién es la parte de la renta
derivada de la produccién que revierte al factor capital. El excedente difiere de la cifra de
beneficio que figura en las cuentas de las empresas, por varias razones. Las ecuaciones
siguientes (que constituyen solo una aproximacién) muestran como se concilian los dos
conceptos:

excedente neto de explotacion (cuentas nacionales)
mas consumo de capital fijo
= excedente bruto de explotacién (cuentas nacionales)
menos depreciacion (contabilidad de las empresas)
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mas revalorizacion de existencias (cuentas nacionales)
menos diferencias conceptuales y practicas (tratamiento del software, del fraude y
de los acuerdos de leasing)
menos rentas de la propiedad pagadas (cuentas nacionales)
mas rentas de la propiedad recibidas
mas pérdidas y beneficios excepcionales, en particular pérdidas y ganancias de
capital
= beneficios antes de impuestos (contabilidad de las empresas)
menos impuestos sobre los beneficios
= beneficios después de impuestos (contabilidad de las empresas).

La primera etapa de esta conciliacion consiste en afiadir al excedente neto de
explotacion el consumo de capital fijo con el fin de obtener un saldo contable bruto, en
este caso el excedente bruto de explotacion. Tras eso se sustrae la depreciacion, segun
la miden los contables de las empresas. Es entonces necesario anadir las pérdidas y
ganancias de posesion de las existencias propias, conocidas como “ajuste por
valoracion de las existencias”. Para los contables de empresas este item se incluye en los
calculos del beneficio, mientras que para los contables nacionales se excluye de la
medicion de la produccioén, y por tanto del excedente de explotacién. A continuacién es
necesario ajustar algunas diferencias conceptuales. Por ejemplo, los contables
nacionales tratan la mayor parte del gasto en software como inversién y no como
consumo intermedio. De esta forma los gastos de software no afectan al excedente de
explotacion (excepto por la depreciacién), mientras que normalmente este gasto afecta
de forma directa al céalculo del beneficio de las empresas. De la misma manera, los
contables nacionales ajustan los datos facilitados por las empresas para tomar en
consideracion la infravaloracion del beneficio por razones de fraude, en algunos
sectores. Finalmente, los acuerdos de leasing se tratan de forma diferente en los dos
sistemas contables.

La siguiente etapa es afnadir las rentas de la propiedad recibidas (intereses) y
deducir las rentas de la propiedad pagadas. El beneficio, segun lo miden los contables
de las empresas se calcula teniendo en cuenta estos flujos. Finalmente, las normas
contables de las empresas permiten tomar en consideracién algunas operaciones
“excepcionales” al calcular el beneficio. Por ejemplo, los beneficios de las empresas
pueden incluir ganancias de capital realizadas en la venta de filiales o en operaciones con
divisas. Anadir estos elementos excepcionales supone muchas veces introducir
importantes diferencias —en ambas direcciones— entre la medida del beneficio en las
cuentas nacionales y en las cuentas de las empresas.

Por ultimo, y esta no es, en la practica, una diferencia menor, nunca se debe olvidar
que las cuentas nacionales solo incorporan el beneficio de explotacion de las empresas
que realizan sus actividades en el territorio econémico. Es, por tanto, imposible comparar
el beneficio anunciado por una gran empresa multinacional cotizada en la bolsa de
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valores con el que aparece incluido en las cuentas nacionales, dado que los beneficios
de las multinacionales incluyen los generados por sus filiales a lo largo del mundo.

Companias de seguros: json las primas netas iguales a las
indemnizaciones?

La modelizacion de las operaciones ligadas a los seguros de accidentes en las
cuentas nacionales se puede resumir utilizando la siguiente notacion: PB significa primas
brutas, es decir, el importe que figura en la factura que paga un asegurado (sin embargo,
en este ejemplo simplificado se omiten los impuestos como, por ejemplo, el IVA); S
representa el servicio de seguro (es decir, la producciéon del seguro de accidentes en las
cuentas nacionales medida por los gastos administrativos mas el beneficio de
explotacion de las companias de seguro®); Rl representa a las rentas de inversion; e IM
representa las indemnizaciones a pagar. Las primas netas, PN, se definen como igual a
las primas brutas mas las rentas de inversion menos el servicio de seguro, de donde se
obtiene la primera ecuacion:

PN =PB +RI-S Q)
El servicio de seguros se mide por:
PB +RI - IM

es decir, las primas brutas mas las rentas de inversién menos las indemnizaciones a
pagar, de donde se deduce la segunda ecuacion:

S=PB+RI-IM 2
Reordenando las dos ecuaciones se obtiene que:
PN = IM

por tanto, las primas netas son iguales a las indemnizaciones. Esta “identidad contable”
merece dos comentarios.

El primero es que solo se verifica para el conjunto de la economia y no para cada
uno de los sectores institucionales ni, mucho menos, cliente a cliente de las companias
de seguros. Por ejemplo, con datos de Francia para el afio 2002, el total de las primas de
accidentes alcanzaron un importe de 33 miles de millones de euros y el total de
indemnizaciones, 32,8 miles de millones de euros (la diferencia se explica por flujos
procedentes del resto del mundo). Sin embargo, esto no implica que las primas netas
pagadas por las sociedades no financieras sean iguales a las indemnizaciones debidas a

* Véase en el capitulo 4 una descripcién mas completa de la produccion de las compariias de seguros.
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las sociedades no financieras. Es muy posible que en este afio sufrieran menos
accidentes de diverso tipo de los que sufrieron otros agentes. Esto es realmente lo que
parece haber pasado en Francia durante 2002, dado que las primas netas de las
sociedades no financieras ascendieron a 8,6 miles de millones de euros y las
indemnizaciones solo fueron de 5,3 miles de millones de euros. Sin embargo, no es
probable que esta situacion pueda durar: si por razones estructurales las sociedades no
financieras incurren en menos gastos, como consecuencia de accidentes, de lo que
pagan en concepto de primas, légicamente se producira una caida de las primas.

El segundo comentario trata de poner en cuestion el que realmente se cumpla esta
igualdad. ¢Por qué milagro deberian las indemnizaciones ser idénticas a las primas
cuando el negocio de seguros es intrinsicamente impredecible? Algunos afios son
catastroéficos; en otros hay relativamente pocas indemnizaciones. Todo es una cuestion
de probabilidad —la teoria que subyace en el centro de la profesién del seguro-.
Obviamente, la llamada ley de los grandes numeros opera a favor de una cierta
regularidad. Pero, en la practica, la volatilidad de los accidentes, y por tanto de las
indemnizaciones, implica que las primas y las indemnizaciones son iguales solo en muy
raras ocasiones. Sin embargo, en cuentas nacionales el milagro se alcanza de una
manera muy simple: esta diferencia tan volatil se asigna, por construccién, a la
produccion en que se concreta el servicio de seguro S, segun se muestra en la ecuacion
(2). La contrapartida de la identidad contable PN = IM es por tanto la volatilidad de la
produccion del servicio de seguro. Tras muchas discusiones de los contables nacionales,
se ha propuesto invertir este convenio asignando la volatilidad a una transferencia en la
cuenta de distribucién de la renta y no a los servicios de seguro S. Esta propuesta fue
propiciada por el hecho de que la actual volatilidad de S estaba afectando adversamente
a la interpretacion del PIB. Esta reforma ya ha sido introducida en los Estados Unidos y
se espera que se generalice con ocasion de la revision del SNA 1993, cuya entrada en
vigor en los paises europeos esta prevista para el afo 2014 (véase la seccion 7 del
capitulo 15).
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Ejercicios
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EJ ercicios Las soluciones de estos ejercicios pueden encontrarse en:
www.SourceOECD.org/understandingnationalaccounts

Ejercicio 1. Saldos y ratios contables: de bruto a neto

Este ejercicio esta basado en las cuentas nacionales de Francia. Se trata de volver a
calcular los saldos y las ratios contables netos, a partir de los saldos brutos y el consumo
de capital fijo que publica el INSEE. Primera pregunta: encontrar en la Web del INSEE
(www.insee.fr) el cuadro de las cuentas nacionales anuales en el que figura el consumo de
capital fijo de las sociedades no financieras entre 2001 y 2003. Segunda pregunta:
encontrar en la Web del INSEE el principal saldo bruto de las sociedades no financieras a
lo largo del mismo periodo (valor afiadido bruto y excedente bruto de explotacion). Calcular
los saldos netos. Deducir las ratios de las participaciones en beneficios, brutas y netas.

Ejercicio 2. Comprobacion de que se ha entendido el sistema de cuentas

La que sigue es una lista de las operaciones realizadas por una empresa de publicidad.
Clasifiquense correctamente estas operaciones en la estructura contable que figura mas
abajo, y muéstrese que el ahorro bruto de las empresas ascendié a 620 K$ (1K$ = 1.000 $).

Ingresos K$

1. Ventas a los clientes 4.500
2. Intereses de la cuenta bancaria 30
3. Pago en concepto de indemnizacion por los dafios de un incendio 10
Gastos K$

4. Papel, tinta y otros (tiles de oficina utilizados durante el afio 380
5. Alquileres pagados por espacio adicional para las oficinas 150
6. Coste de electricidad y telefonia 60
7. Remuneracion del director 300
8. Sueldos y salarios brutos del personal 1.500
9. Cotizaciones de los empleadores a la Seguridad Social sobre los sueldos y salarios del personal 800
10. Dividendos pagados a los accionistas 420
11. Impuestos sobre los beneficios a pagar 180
13. Adquisicion de ordenadores (computadoras) y de software 240
14. Intereses sobre el préstamo bancario contraido para adquirir los ordenadores 0 computadoras 40
15. Pagos a la compafiia de seguridad que se ocupa de la proteccion del edificio 70
16. Impuesto sobre la propiedad que grava el edificio donde estan las oficinas 20
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LAS CUENTAS DE LAS EMPRESAS 7
Ejercicios

Cuenta de produccioén

Empleos Recursos

P2. Consumo intermedio P1. Produccién

I P11. De mercado

I P12. Para autoconsumo
B1. Valor afiadido bruto I

Cuenta de generacion de renta

Empleos Recursos

DI. Remuneracién de los asalariados:
D11. Sueldos y salarios B1. Valor afiadido bruto

D121. Cotizaciones sociales efectivas de los empleadores

D29.0tros impuestos sobre la produccion

D122. Cotizaciones sociales imputadas de los empleadores I
D39. Otras subvenciones a la produccién I

B2. Excedente bruto de explotacion I

Asignacion de la renta primaria

Empleos Recursos

B2. Excedente bruto de explotacion

D4. Rentas de la propiedad: I D4. Rentas de la propiedad:

D41. Intereses I D41. Intereses

D421. Dividendos I D421. Dividendos

D43. Beneficios reinvertidos de las inversiones directas I D43. Beneficios reinvertidos de las inversiones directas
D45. Rentas de la tierra y activos del subsuelo I D45. Rentas de la tierra y activos del subsuelo

B5. Saldo de rentas primarias I

Cuenta de distribucién secundaria de la renta

Empleos Recursos

D51. Impuestos sobre la renta B5. Saldo de rentas primarias brutas

D622. Prestaciones sociales de sistemas privados con I D61. Cotizaciones sociales:

constitucion de reservas I D611. Cotizaciones sociales efectivas

D71. Primas de seguros de accidentes I D612. Cotizaciones sociales imputadas

D75. Transferencias corrientes diversas I D72. Indemnizaciones de seguros de accidentes
B6. Renta disponible bruta I D75. Transferencias corrientes diversas

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009 255



256

Cuenta de utilizacién de la renta disponible

Empleos Recursos
B8. Ahorro bruto B6. Renta disponible bruta

Ejercicio 3. Algunas comparaciones internacionales para todas las
sociedades (financieras y no financieras). Ano 2000

A partir de las cinco primeras lineas del cuadro siguiente, calcular tres ratios significativas
para las sociedades de cada uno de los paises que figuran en las columnas. La participacion
neta en beneficios (ENE/VAN); la tasa de inversion (FBCF/VAB); la ratio de autofinanciacion
(Ahorro bruto/FBCF). Tengan cuidado: el margen de beneficios que se solicita es el neto,
mientras que la tasa de inversion y la ratio de autofinanciacién son relaciones brutas.

- Estados Unidos Francia Millones  Reino Unido Millones
Alemania Millones €

Miles de mill. € €
Valor afiadido bruto 1.133.570 6.151 770.000 637.967
Excedente bruto de explotacion 357.370 1.709 231.576 213.014
Ahorro neto -13.620 137 22.737 19.674
Consumo de capital fijo 180.800 740,2 118.782 70.076
FBCF 246.320 1.104,3 161.041 110.259

Margen de beneficios (neto)
Ratio de inversion
Ratio de autofinanciacion

Ejercicio 4. (Dificil): El calculo del margen de beneficios de las
sociedades no financieras

El cuadro 27 de la publicacion del INSEE “Informations Rapides”, que es la principal
publicacion de las cuentas nacionales trimestrales de Francia, en la parte relativa a
resultados detallados, contiene la siguiente informacion:

Descomposicién del margen de beneficios brutos de las sociedades
no financieras

Tasas de crecimiento respecto al afio anterior
___________________________________________________________________________________________________________|

2001 2002

Margen de beneficios (%) 39,9 39,6

Variacion del margen de beneficios 0,1 -0,3
Contribucion a la variacion del margen de beneficios

Productividad del trabajo* (+) -0,4 0,2

Sueldos y salarios reales (-) 0,0 0,5

Otros elementos (+) 0,3 0,0

*La productividad se define aqui en términos de valor afiadido.
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Explicar cémo la variacién del margen de beneficios se puede expresar como una
funcién de la variacion de la productividad y de los sueldos y salarios reales (mas otros
elementos). Con este fin, partase de la definicion de margen de beneficios y de la
ecuacion VAB = RA + EBE + (I-S), donde VAB es el valor afadido bruto, RA la
remuneracion de los asalariados (incluidas las cotizaciones sociales de los empleadores),
EBE el excedente bruto de explotacion y (T-S) los impuestos sobre la produccion netos
de subvenciones a la produccién (en adelante, este Ultimo término no se mostrara
separadamente y se incluira bajo la denominacién “otros elementos”). Use la definicion
de productividad (valor afadido en volumen/empleo) y de salarios reales (salario por hora
trabajada dividido por el precio del valor aiadido). A partir de estas variables, comentar
la variacion del margen de beneficios en el afio 2002. Establecer la relacion con el
principio econémico que rige las negociaciones salariales, que dice que el salario real
(incluidas las cotizaciones sociales de los empleadores) puede aumentar en linea con las
ganancias de productividad.

Ejercicio 5. (Dificil): Precios de produccion y costes de produccion

El cuadro 26 de la publicacién del INSEE “Informations Rapides”, ya citada en el
ejercicio 5, en la parte relativa a resultados detallados, contiene la siguiente informacion:

Variacion de los costes de producciéon

Tasas de crecimiento respecto al afio anterior
]

Sociedades no financieras 2001 2002
Precios de produccion 1,6 0,3
Coste unitario total 1,4 0,2
Del cual, consumos intermedios 06 -0,7
impuestos ligados a la produccion -1,3 1,4
coste salarial 3,5 2,0

Componentes del coste salarial unitario
Salario medio por persona (+) 33 24
Productividad * (=) -0,8 04

* La productividad se define aqui en términos de produccion.

¢ Cual es la definicion implicita del coste total en este cuadro? ;Cémo se deduce el
coste unitario total? ; Como el analisis del coste unitario permite comprender la evolucion
del precio de produccion? Escribir la férmula de la relaciéon entre el coste unitario total y
sus componentes. Escribir la relacion entre el coste salarial unitario y las tres variables
que lo componen (salario medio por persona, productividad y cotizaciones sociales de
los empleadores). Justificar los (+) y los (-). ¢ Por qué la nota a pie del cuadro, relativa a la
productividad, precisa que este se define “en términos de produccion”, cuando en el
cuadro del ejercicio anterior de decia que alli se definia en “términos de valor afadido”?

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

257









LA CUENTA DE OPERACIONES FINANCIERAS Y LAS
CUENTAS DE PATRIMONIO

1. Laimportancia del patrimonio de los hogares para el andlisis
de la coyuntura

260

EI gasto de consumo final de los hogares supone el 60% del PIB, por lo tanto una
variacion de este agregado en uno o dos puntos porcentuales determina si una economia
evoluciona bien o mal. Los economistas de la OCDE siguen muy de cerca los factores que
influyen en el consumo de las familias. El mas importante de ellos es su renta disponible
durante el periodo en cuestion, pero la variacion del patrimonio (o riqueza) de los hogares
también influye sobre el consumo.

1. Laimportancia del patrimonio de los hogares para el
andlisis de la coyuntura

Los hogares poseen activos financieros y no financieros (estos ultimos concretados,
fundamentalmente, en viviendas) que constituyen su patrimonio o riqgueza. Cuando el valor
de estos activos se eleva, debido a, por ejemplo, el incremento de la cotizacién de las
acciones o de los precios de las viviendas por encima de los incrementos de precios de
otros bienes y servicios, los hogares se sienten mas ricos y se muestran dispuestos a
ahorrar menos y, por tanto, a consumir mas. El patrimonio materializado en acciones es el
mas sensible a estas ganancias de capital, o ganancias de posesién (véase al final del
capitulo, en el apéndice Precisiones adicionales, el recuadro Las ganancias y pérdidas de
posesion y los precios de mercado en las cuentas nacionales). Estas ganancias fueron
espectaculares hacia finales de los 90, gracias al fendmeno denominado nueva economia.
Esta influencia en el comportamiento de los hogares es conocida como efecto riqueza, y ha
sido particularmente visible en los Estados Unidos, donde un gran porcentaje de hogares
mantienen activos financieros en forma de valores (esto es, en acciones cotizadas,
acciones no cotizadas y valores distintos de acciones y otras participaciones).

La OCDE publica regularmente indicadores de la evolucion del patrimonio de los
hogares. El cuadro siguiente, tomado de una publicacién de la OCDE, recoge datos de
Canada, el Reino Unido y Estados Unidos.

Las cifras del cuadro 1 estan expresadas en porcentaje de la renta disponible neta (o
ingreso disponible neto), lo que permite valorar el patrimonio en términos del numero de
afios de renta anual. Por ejemplo, en 2004 el patrimonio neto de los hogares de Canada
equivalia al 523,1 % de su renta disponible neta anual, es decir, mas de cinco afios de
rentas anuales. El patrimonio comprende activos financieros (depdsitos bancarios, cuentas
de ahorro, acciones cotizadas y no cotizadas y bonos y otros valores representativos de
deuda) y activos no financieros (terrenos, viviendas, equipos productivos de los
empresarios individuales, etc.). Pero los hogares también incurren en deudas (hipotecas,
préstamos al consumo, etc.) y nadie que posea un patrimonio considerable es
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Cuadro 1. Patrimonio y endeudamiento de los hogares

En porcentaje de su renta disponible neta nominal
|

Canada Reino Unido EEUU

1993 2000 2004 1993 2000 2004 1993 2000 2004

Patrimonio neto 459,1 509,0 523,1 583,0 7274 7413 490,6 579,5 557,8
Patrimonio fin. neto 203,8 246,7 220,2 278,7 364,0 253,0 280,8 360,2 297,8
Activos no financieros 255,3 262,2 302,9 304,3 363,4 488,3 209,8 219,3 260,0

Activos financieros 303,4 359,4 343,6 385,2 476,2 405,3 3705 463,0 4213
De los cuales: Acciones 56,0 90,3 83,9 73,6 108,7 64,0 92,3 154,7 116,2
Pasivos 99,5 112,6 123,4 106,5 112,2 152,3 89,6 102,8 123,5

Fuente: OECD (2005), OECD Economic Outlook, December No. 78, Volume 2005, Issue 2, OECD, Paris.
StatLink sz=m hitp.//dx.doi.org/10.1787/642135801801

verdaderamente rico si, al mismo tiempo, ha incurrido en deudas importantes. Por esta
razon, los economistas estudian la evolucién del patrimonio neto, que es igual a los activos
totales (financieros y no financieros) menos los pasivos totales (como se indica mas
adelante, en la nota 3, todos los pasivos son financieros). Por ejemplo, en el afio 2004 el
total de los activos financieros y no financieros de los hogares de Canada se elevaba al
646,5% (302,9% + 343,6%), pero una vez deducidos los pasivos, que en ese afio
ascendian al 123,4%, el patrimonio neto alcanzé solo el 523,1% antes resefiado, muy por
debajo de las cifras que figuran en el cuadro 1 para los hogares del Reino Unido y
ligeramente menores que las de los hogares de los Estados Unidos.

El cuadro 1 muestra también el impacto sobre el patrimonio de los hogares de la
burbuja especulativa de finales de los 90. En Estados Unidos el valor de las acciones en
poder de los hogares se elevd, en términos de la renta disponible bruta, desde el 92,3% al
154,7%, en solo siete afios. De alguna forma este incremento fue debido a un aumento del
volumen de acciones adquiridas por los hogares, pero principalmente se debié a una
subida en los precios de las acciones. Sin embargo, la caida de Wall Street en el 2001 se
llevé por delante la mitad de las ganancias potenciales que se habian generado entre 1993
y 2000, de forma que las ganancias de posesion no realizadas se transformaron en
pérdidas de posesion no realizadas. Evidentemente, la Bolsa experimenta altas y bajas,
pero estas importarian menos si no fuera por el impacto que tienen estas oscilaciones
sobre el crecimiento econémico, fundamentalmente via el “efecto riqueza”.
Afortunadamente, la subida espectacular de los precios del mercado inmobiliario a
principios de los afios 2000 compens? la caida en picado de los mercados de valores. Esto
puede comprobarse en el despegue del patrimonio no financiero (es decir, de los activos no
financieros), por ejemplo, en el Reino Unido, donde subié desde el 363,4% hasta el 488,3%
de la renta neta disponible en el espacio de cuatro afios. Fue, ciertamente, esta nueva
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riqueza no financiera la que explica que los hogares britanicos y norteamericanos
mantuvieran un alto nivel de consumo y un bajo nivel de ahorro en 2005 y 2006.

Las cuentas de operaciones financieras, que se suelen denominar, simplemente,
cuentas financieras (y también cuentas de flujos de fondos), y las cuentas de patrimonio
(que también se denominan cuentas de balance, cuentas de activos y pasivos y cuentas de
saldos), constituyen, dentro del Sistema de Cuentas Nacionales, la fuente de los datos que
se acaban de comentar. Sin embargo, no solo existen cuentas financieras para los hogares,
sino para todos los sectores institucionales (sociedades no financieras, instituciones
financieras y administraciones publicas) y para el resto del mundo. Estas cuentas permiten
calcular no solo el patrimonio neto de las diversas agrupaciones de agentes (es decir, de los
sectores) en un momento determinado, sino que también informan de cémo ha
evolucionado este patrimonio a lo largo del tiempo. Este capitulo describe cémo estan
organizadas estas cuentas.

2. El principio del cuadruple registro contable

Los capitulos precedentes han mostrado cémo se registran en las cuentas nacionales
las operaciones de produccién, consumo y distribucién entre los diferentes sectores
institucionales. Cuando se realizan estas operaciones los agentes econdémicos estan o en
situacion de prestatarios, lo que quiere decir que han gastado mas de lo que han recibido,
o en situacion de prestamistas, lo que implica que han gastado menos de lo que han
recibido. Las cuentas financieras muestran cémo los sectores prestarios obtienen los
recursos financieros que necesitan y como los sectores prestamistas colocan sus
excedentes. En general, las sociedades no financieras son, globalmente, prestatarias
mientras que los hogares son, globalmente, prestamistas. Globalmente quiere decir aqui
que la condicién de prestario, o de prestamista, se aplica al sector en su conjunto, y no a
cada una de las unidades que lo componen (por ejemplo, la inmensa mayoria de los
hogares de rentas bajas no estan en condiciones de ser prestamistas).

Se va a exponer en este epigrafe, en el que aquellos que han trabajado en
contabilidad de empresas reconoceran convenios que les son familiares, que cada
operacion se puede registrar dos veces. Una como operacion de produccion, de consumo,
etc., y otra como operacién monetaria. Los contables nacionales suelen decir que cada
operacién se registra una vez como operacion no financiera y otra como operacion
financiera. Este sistema de registro muestra el alto grado de integracién de las cuentas
nacionales.

En las sociedades actuales, basadas en el uso del dinero, a cada operacién
corresponde un movimiento de fondos (salvo que se trate operaciones de trueque, que se
registran Unicamente como operaciones no financieras). Los contables nacionales dicen
que cada operacion no financiera tiene una “contrapartida” financiera. Por ejemplo, el hogar
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]
Cuentas del hogar H

Operaciones no financieras Operaciones financieras
Empleos Recursos Empleos Recursos
Consumo 300 Disminucién de depdsitos
bancarios 300

H compra un televisor por 300 $. Esto da lugar al registro de una operacion de consumo de
300 $ entre sus operaciones no financieras. Como consecuencia de la compra, la cuenta
corriente del hogar H en el banco se reduce en 300 $, que se refleja como una operacion
financiera, lo que equivale a decir que se registra en la cuenta financiera. Por tanto, cada
una de las operaciones que realiza un agente da lugar a dos registros o anotaciones: uno
en las cuentas no financieras y el otro en la cuenta financiera, como se muestra en las
cuentas tipo T que figuran a continuacion.

A continuacién se va a registrar la misma operacion, pero esta vez desde el punto de
vista de la sociedad C, que es la que ha vendido el televisor al hogar H. Como en el caso
del hogar, se realizan dos registros, que en el caso de la sociedad figuran ambos como
“recursos”: uno como produccion, entre las operaciones no financieras, y el otro como un
incremento de los depdsitos bancarios de la sociedad, entre las operaciones financieras.

]
Cuentas de la sociedad C

Operaciones no financieras Operaciones financieras
Empleos Recursos Empleos Recursos
Produccion 300 Incremento de depésitos
bancarios 300

Esto quiere decir que, en total, una sola operacién se registra cuatro veces en las
cuentas nacionales, de ahi lo del cuadruple registro contable a que se alude en el titulo de
esta seccién. En suma, cada operacion se registra dos veces en cada uno de los sectores
que intervienen en ella.

En la practica, las cuentas financieras son un poco mas complicadas de lo que se
infiere de lo que se viene exponiendo. Por una parte, y siguiendo con el ejemplo anterior, en
lugar de registrar los movimientos de fondos en empleos y en recursos, segun que
correspondan a un aumento, o a una disminucién, de depdsitos bancarios, todas las
operaciones de este tipo se registran en el mismo lado de las cuentas tipo T. Ademas, el
equivalente de la columna de “empleos” se ha denominado, por el momento “variaciones
de activos” (que se designa por A de Activos) y el equivelante de la columna de “recursos”
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se ha denominado “ variaciones de pasivos” (que se designa por A de Pasivos). Con estas
denominaciones, el ejemplo nterior queda:

]
Cuenta del hogar H

Operaciones no financieras Operaciones financieras
Empleos Recursos A Activos A Pasivos
Consumo 300 Depésitos bancarios —300

]
Cuentas de la sociedad C

Operaciones no financieras Operaciones financieras
Empleos Recursos A Activos A Pasivos
Produccion 300 Depositos bancarios +300

Como puede comprobarse, esto lleva a que en las cuentas financieras aparezcan
operaciones con signo negativo. Asi, la reduccion de 300 dolares en los depdsitos
bancarios de los hogares se registra como -300 en la columna de variacién de activos.
Puede que esto complique un poco las cosas, pero es perfectamente comprensible, ya que
un numero negativo muestra una disminucion del activo financiero en cuestion —en este
caso una disminucion de los depésitos bancarios—. Puesto que en un periodo determinado
habra muchos movimientos en las cuentas bancarias, unos positivos y otros negativos, las
cuentas financieras solo registraran la suma algebraica (neta) de estos movimientos
considerados en su conjunto.

En el lado del pasivo figuran las deudas. Para complicar un poco mas el ejemplo,
supongase, como se hace mas abajo, que el hogar H ha contraido un préstamo de 300 $
para pagar el televisor, lo que hace aparecer un incremento de deuda de 300 $ en la
columna de “variaciones de pasivos”, que se corresponde con un incremento de la misma
cuantia de los depositos bancarios del hogar. Obsérvese que es completamente posible
encontrar un nimero negativo entre las variaciones de pasivos. Por ejemplo, la devolucién
de una deuda por un hogar se registra con un nimero negativo en la columna de la
derecha, en la que se reflejan las “variaciones de pasivos” (un ejemplo mas completo figura
en el recuadro “Un ejemplo méas completo de los registros en las cuentas financieras”, que
figura al final del capitulo, en el apéndice “Precisiones adicionales”). Supone un cambio
final en la presentacion colocar la cuenta financiera de cada agente debajo de las cuentas
no financieras, y no al lado de ellas.
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Cuentas del hogar H Cuentas de la sociedad C
Operaciones no financieras Operaciones no financieras
Empleos Recursos Empleos Recursos
Consumo 300 Produccion 300

Cuentas del hogar H Cuentas de la sociedad C
Operaciones financieras Operaciones financieras
A Activos A Pasivos A Activos A Pasivos
Depdsitos bancarios Préstamo contraido + 300 Depésitos bancarios +300
(dinero obtenido a
préstamo) +300

(dinero pagado por la TV)
-300

Las cuentas tipo T permiten contemplar todas las relaciones implicadas en el
cuadruple registro contable a las que, en adelante, se denominaran “identidades
contables”. La primera identidad contable es |la consolidacion, o anulacién, de la fila de
las operaciones no financieras, donde se observa que el consumo de 300 $ que figura en
la columna de los empleos es igual a la produccion de 300 $ que figura en la columna de
recursos. En las cuentas no financieras, al contrario de lo que sucede en la cuenta
financiera, no hay cifras negativas (aunque existen excepciones). Sin embargo, es valido
colocar un signo negativo “virtual” en una operacién de la columna de empleos y un signo
positivo, también “virtual”, en una operacion de la columna de recursos. De este modo, se
puede anotar un consumo de menos 300 $ y una produccién de mas 300 $, de donde
resulta que (-300+300) = 0, lo que pone de manifiesto que se respeta la identidad contable.

Si, por el momento, no tomamos en consideracién las complicaciones que puede
introducir la existencia de un préstamo contraido por los hogares, la segunda identidad
contable consiste en la anulacién de la fila de las operaciones financieras, en la que los —
300 $ de los depdsitos bancarios del hogar H son iguales a los +300 $ de los depdsitos
bancarios de la sociedad C: (-300+300) = 0.

Para visualizar estas dos relaciones contables se puede introducir un saldo contable
fundamental en tanto que proporciona el enlace entre las operaciones no financieras y las
operaciones financieras, cual es la capacidad (+)/necesidad (-) de financiacién, cuyo
codigo es B9, y que también se conoce como préstamo neto/endeudamiento neto'.

La capacidad (+)/necesidad (-) de financiacion (es decir, el préstamo neto/
endeudamiento neto) es el saldo de todas las operaciones no financieras. Una vez que los
distintos agentes han realizado su produccioén, han sido remunerados por su trabajo, han
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consumido, han pagado sus impuestos y recibido las prestaciones sociales que pudieran
corresponderles, etc., el resultado es que, o bien han gastado menos de lo que han
ingresado, en cuyo caso tienen capacidad de financiacion (es decir, realizan un préstamo
neto), o bien han gastado mas de lo que han ingresado, en cuyo caso han precisado
endeudarse incurriendo en necesidad de financiacion (es decir, han contraido un
endeudamiento neto). Este saldo contable, como cualquier saldo similar de las cuentas no
financieras, se anota, convencionalmente, en la columna de los empleos y se calcula como
la suma de los recursos menos la suma de los empleos. Si el resultado es positivo, existe
capacidad de financiacién (es decir, se ha concedido un préstamo neto) y si es negativo
existe necesidad de financiacioén (es decir, se ha incurrido en un endeudamiento neto). Las
cuentas nacionales presentan la capacidad (+)/necesidad (-) de financiacién como un solo
item, simplemente para simplificar, asignando un signo positivo a la capacidad de
financiacion (o préstamo neto) y un signo negativo a la necesidad de financiacion (o
endeudamiento neto). El cuadro siguiente muestra las cuentas del ejemplo que figura mas
arriba incluyendo el saldo contable B9.

Cuentas del hogar H Cuentas de la sociedad C
Operaciones no financieras Operaciones no financieras
Empleos Recursos Empleos Recursos
Consumo 300 B9. Capacidad/necesidad Produccion 300
B9. Capacidad/necesidad de financiacion +300
de financiacion -300
Operaciones financieras Operaciones financieras
A Activos A Pasivos A Activos A Pasivos
Depositos bancarios —300 | B9. Capacidad/necesidad Depdsitos bancarios +300 | B9. Capacidad /necesidad
de financiacién -300 de financiacion +300

B9 es el saldo contable de todas las operaciones no financieras y, al mismo tiempo, el
saldo de todas las operaciones financieras. Por esta razén aparece el mismo numero al
final de la cuenta de operaciones financieras, aunque en este caso el saldo se situa
convencionalmente en la columna de la derecha y se calcula como la suma de las
variaciones de activos menos las variaciones de pasivos. Desde el punto de vista de las
cuentas financieras, este saldo se puede interpretar como una variacion del patrimonio
financiero neto (de la riqueza financiera neta). Si un agente esta en situacion de capacidad
de financiacion (es decir, de realizar un préstamo neto), esto quiere decir que, si todo lo
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demas sigue igual (es decir, si no se tienen en cuenta movimientos en el precio de los
activos y otras variaciones en volumen), el citado agente ha aumentado su patrimonio
financiero durante el periodo. Obsérvese que esto puede ser debido a diversos factores. El
agente puede haber visto incrementados sus activos sobre otros agentes, haber reducido
sus deudas, o una mezcla de ambos. Por el contrario, si un agente esta en situacion de
necesidad de financiacion (es decir, si ha incurrido en un endeudamiento neto), esto quiere
decir que, si todo lo demas sigue igual, el citado agente ha disminuido su patrimonio
financiero durante el periodo.

La ditima identidad contable es el resultado de la igualdad tedrica entre el saldo
contable de las cuentas no financieras y el saldo contable de la cuenta financiera. Por
definicion, estos dos saldos “B9s” son iguales. Esta igualdad se respeta para cada uno de
los agentes —sociedades y hogares— en el ejemplo que se viene exponiendo en este
epigrafe. Sin embargo, lamentablemente no se respeta en los cuadros de las cuentas
nacionales que se vienen publicando. Esto no se debe a que existan excepciones a la regla
general sino a que las fuentes estadisticas que se utilizan para los célculos de las cuentas
no financieras son diferentes de las que se utilizan para elaborar las cuentas financieras. La
diferencia entre una y otra medicion del B9 se denomina “discrepancia estadistica”, y su
existencia explica por qué, para poder diferenciarlos, el saldo B9 de las cuentas no
financieras se denomina, a veces, “B9A” y el de las cuentas financieras “B9B”. Solo en el
sector administraciones publicas no aparece, en algunos casos, una discrepancia
estadistica entre BOA y B9B, gracias tanto a la calidad y a la consistencia de la informacién
disponible sobre las cuentas de este sector como a la necesidad de producir las cuentas
mas “limpias” posibles, como sucede en Europa, donde la elaboracién de las cuentas de
este sector estan sujetas a un estricto escrutinio por parte de la Comisién Europea (véase
el capitulo 9). Por lo tanto, en el caso del sector administraciones publicas, B9A suele ser
igual a BOB2.

Es esencial haber captado bien el sentido de las tres identidades contables que se
acaban de exponer, para poder registrar de manera adecuada algunas operaciones muy
complejas (véanse los ejercicios 2 y 3 al final de este capitulo). Un importante corolario de
estas tres identidades, o teoremas, contables es que en una economia cerrada (sin
relaciones con el resto del mundo), la suma de la capacidad y la necesidad de financiacion
de todos los sectores es cero por definicion. Dicho de otra forma, el préstamo neto que
realiza un agente (la capacidad de financiacion que tiene un agente) es necesariamente el
endeudamiento neto en que incurre otro agente (es la necesidad de financiacion de otro
agente), como puede comprobarse en el recuadro 1 “Ahorro e inversion”. En una economia
abierta, la suma del préstamo neto y del endeudamiento neto de los agentes residentes es
igual al préstamo neto, o al endeudamiento neto, del resto del mundo, pero con distinto
signo.

Se recomienda encarecidamente que, tras realizar una primera lectura de este
capitulo, se complete el ejercicio 2, que, ademas de facilitar una muestra de las identidades

COMPRENDIENDO LAS CUENTAS NACIONALES - ISBN 978-92-64-06373-0 — © OCDE 2009

267



268

Recuadro 1. Ahorro e inversion
El modelo keynesiano basico que se ensefia en las clases elementales de macroeconomia es:
Y=C+;R=Y

Estas ecuaciones se leen de la siguiente forma: la demanda Y es igual al consumo C mas la
inversion I; la renta R es igual a la produccion Y; la cual es, a su vez, igual a la demanda. De aqui
deriva la bien conocida ecuacion:

Ahorro=R-C =1

Que establece la ecuacion basica de que el ahorro es igual a la inversion. Si se supone que las
empresas no autofinancian sus inversiones y que los hogares no invierten, esta ecuacion es
equivalente al teorema que establece que la suma de la capacidad (+)/necesidad (-) de
financiacion es cero en una economia cerrada. En la practica, los hogares ahorran y, al hacerlo, se
convierten en prestamistas netos. Por su parte, las empresas tienen que encontrar financiacion
para poder llevar a cabo sus inversiones. Bajo las condiciones simplificadas que se presentan aqui
la capacidad de financiacion de los hogares cubre, exactamente, por definicion, la necesidad de
financiacién de las empresas. Esto es una reformulacion del modelo keynesiano basico y una
prueba de la convergencia que existe entre ese modelo y el de cuentas nacionales.

contables, pone de manifiesto que algunas operaciones son estrictamente financieras, en
el sentido de que no tienen ninguna contrapartida no financiera. Por ejemplo, si un hogar
vende acciones solo se registran en sus cuentas dos movimientos de activos financieros,
sin ninguna anotacion de contrapartida en sus cuentas no financieras.

3. Activos financieros y pasivos’

En el ejemplo simplificado que se viene exponiendo, se ha introducido solo un tipo de
activo financiero (los depésitos bancarios) y solo dos agentes. En realidad, existe una
amplia gama de derechos y obligaciones y de sectores institucionales. En particular, las
cuentas financieras presentan con gran detalle los distintos subsectores en que se divide
el sector instituciones financieras, cuya relacion completa figura en el capitulo 74,

El ambito de la informacién que facilitan las cuentas financieras completas se puede
observar en el recuadro “Sistema integrado de cuentas financieras”, que figura en el
apéndice “Precisiones adicionales”, al final de este capitulo. Sin embargo, antes de entrar
en sus detalles es util empezar con una presentaciéon simplificada de las cuentas de
operaciones financieras para mostrar que las cosas no son tan complicadas como parecen
cuando se observa el sistema integrado.
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Presentacién simplificada de las cuentas de operaciones financieras
|

A de Activos financieros A de Pasivos
Instituciones financieras Agentes no financieros | Instituciones financieras Agentes no financieros
(IF) (ANF) (IF) (ANF)
Depésitos W W
Préstamos X X
Financiacion interbancaria Y Y
Valores 21 72 Z3 74

En esta presentacion simplificada se han indicado con letras mayusculas las celdas
del cuadro donde se producen la mayor parte de las operaciones y donde se encuentran
las principales identidades contables. Como muestra la presentacién, las cuentas
financieras detallan las variaciones que tienen lugar en los activos y pasivos entre el sector
instituciones financieras (principalmente bancos) y los sectores no financieros (hogares,
sociedades no financieras, administraciones publicas). Los principales activos financieros
se muestran en la columna de la izquierda: depdsitos (incluyendo cuentas corrientes),
préstamos (es decir, préstamos bancarios a sociedades y hogares), financiacion
interbancaria (todas las operaciones entre bancos que son necesarias para que el sistema
financiero funcione adecuadamente) y valores (acciones y obligaciones).

Por ejemplo, los depdsitos (W) son activos de los sectores no financieros y pasivos de
las instituciones financieras, y el total de unos es igual al total de otros. Los préstamos (X)
son, principalmente, activos de las instituciones financieras y pasivos de los sectores no
financieros y, de nuevo, los dos totales son iguales. Los importes de la financiacion
interbancaria (Y) son, con frecuencia, astrondmicos, pero, como se vera, estos
movimientos son internos al (y caracteristicos del) sector instituciones financieras, en el que
dificilmente concilian estas operaciones desde el lado del activo y desde el del pasivo. Solo
los valores (Z) se contabilizan en el lado del activo y en el de los pasivos en practicamente
todos los sectores institucionales y en el sector resto del mundo. La excepcion es el sector
hogares, que no emite valores. Como en el caso de las identidades que se cumplen en las
otras lineas del esquema, el total de valores emitidos (Z3 + Z4) es igual al total de valores
adquiridos (Z1 + Z2).

Evidentemente, hay mas filas y columnas en el cuadro de operaciones financieras del
sistema de cuentas nacionales de las que figuran en el cuadro simplificado a que se ha
hecho referencia. En concreto, los diferentes activos financieros se clasifican por su grado
de “liquidez” (que es un término financiero que mide la rapidez, y la facilidad, con la que un
activo puede transformarse en caja o en otro medio de pago generalmente aceptado: un
depdsito a la vista en un banco es muy liquido, pero una accién lo es menos porque
primero tiene que venderse, lo que, ademas, implica el pago de una comision). La que
sigue es la relacion de los principales activos financieros que registran las cuentas
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nacionales. La lista de los pasivos es idéntica a la de los activos financieros, en tanto que
los activos financieros de un sector o agente son, necesariamente, los pasivos de otro
sector 0 agente (véase el recuadro 2. “Trucos del oficio: cdmo distinguir un activo financiero
de uno no financiero”).

Recuadro 2. Trucos del oficio: cdmo distinguir un activo financiero
de uno no financiero

Un activo financiero de un agente siempre se corresponde con un pasivo de otro agente. Por
ejemplo, un depdsito bancario es un activo de un hogar y un pasivo del banco donde se mantiene.
Los billetes son activos de quienes los poseen y un pasivo del banco central que los emite. Un
préstamo es un activo del prestamista y un pasivo del prestatario y asi en todos los casos. La
Unica excepcion a esta regla es el oro “monetario” en poder de los autoridades monetarias, que
normalmente son los bancos centrales (una adquisicién de oro monetario incrementa los activos
financieros de la autoridad monetaria y la contrapartida de esta anotacion es una disminucion de
los activos financieros del resto del mundo). Por su parte, los activos no financieros no tienen una
contrapartida que se pueda identificar. Si un hogar posee una vivienda, esta figura entre sus
activos, pero no es pasivo de nadie. Una empresa posee una maquina, que forma parte de sus
activos, pero no hay ninguin agente para el que esta maquina constituya un pasivo.

Los activos financieros son los siguientes:

. F1 — Oro monetario y DEGs. Normalmente, este item solo figura en las cuentas de los

bancos centrales. Recoge el oro mantenido como reserva monetaria mas los Derechos
Especiales de Giro (DEGs). Estos ultimos son unos activos especiales creados por el
Fondo Monetario Internacional y mantenidos por los bancos centrales. Hay dos
excepciones. En el Reino Unido, F1 se registra en el subsector S1311 (administracion
central), mientras que en Estados Unidos se divide entre el subsector S121 (banco
central) y el S1311 (administracion central).

. F2 — Efectivo y depdsitos. Este item comprende el “efectivo”, cédigo F21 (que es un

activo del que lo mantiene en su poder y un pasivo del emisor, que suele ser el banco
central). También comprende los “depdsitos transferibles”, cédigo F22, que
comprende los depésitos a la vista y los “otros depésitos” (F29). El item F2 no se
corresponde exactamente con los agregados monetarios (véase el recuadro “Cuentas
financieras y oferta monetaria: el ejemplo del area del euro”, en el apéndice
“Precisiones adicionales”, que figura el final del capitulo).

. F3 - Valores distintos de acciones. Este item se descompone en dos subitems: F33

“valores distintos de acciones, excepto derivados financieros”, y F34 “derivados
financieros”. El item F33 se detalla por plazos al vencimiento entre valores a corto
plazo y a largo plazo e incluye, en particular, los valores emitidos por el Tesoro publico
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para financiar el déficit publico. Incluye asimismo todo tipo de bonos emitidos por las
sociedades no financieras y las instituciones financieras. El item F34 “derivados
financieros”, que presenta importes elevados, corresponde casi exclusivamente a
operaciones de refinanciacion interbancaria. La descripcién de los derivados
financieros es demasiado técnica para contemplarla en este manual®.

. F4 — Préstamos. Se incluyen en este item todos los activos financieros que se crean
cuando los acreedores prestan dinero a los deudores. Comprende los créditos al
consumo, créditos para la adquisicién de viviendas y créditos a todo tipo de negocios.
Como en el caso del item F3, el item F4 se descompone en dos subitems. Préstamos
a corto plazo (a menos de un afio) y préstamos a largo plazo (a mas de un afo). Esta
descomposicién no esta exenta de limitaciones ya que, por un lado, actualmente los
préstamos suelen ser renegociables y, por otro, un préstamo a largo plazo se
convierte, al final de su vida, en un préstamo a corto plazo.

. F5 — Acciones y otras patrticipaciones (incluidas las participaciones emitidas por los
fondos de inversién y las acciones emitidas por las sociedades de inversion). Este item
incluye tanto las acciones cotizadas como las no cotizadas. La valoracion de estas
ultimas es el talén de Aquiles de las cuentas financieras. La cuestiéon es que es muy
dificil estimar cudl podria ser su precio de mercado dado que, por definicién, no hay un
mercado para las acciones no cotizadas. Por otra parte, debe tenerse en cuenta que
las acciones aparecen como pasivos de las sociedades no financieras y de las
instituciones financieras, a pesar de que, lejos de ser una deuda de estos sectores,
forman parte de sus “fondos propios”. Las participaciones en fondos de inversiéon
representan participaciones mantenidas de forma indirecta a través de carteras
gestionadas por bancos y otras instituciones financieras (incluidas carteras de
inmuebles). Este item es cada vez mas importante, debido a que, aparentemente, los
hogares prefieren este tipo de producto a la tenencia directa de acciones y
obligaciones.

. F6 — Reservas técnicas de seguros. Este item se descompone en dos, el F61
“participacion neta de los hogares en las reservas de seguro de vida y en las reservas
de los fondos de pensiones” y el F62 “reservas para primas y reservas para siniestros”.
En términos de tenencias, el item F61 representa el valor acumulativo de los ahorros
invertidos por los hogares en contratos de seguros de vida y en los fondos de
pensiones que se capitalizan. En cuentas nacionales se atribuye a los hogares el valor
de estos activos, a pesar de que, en la contabilidad que llevan las empresas figuran en
los balances de las que los gestionan. Esta atribucion es fiel reflejo de la realidad
econdémica, en tanto que el ahorro pertenece a los hogares y no a las companias que
lo gestionan. Realmente, en un momento determinado, estas sumas habran de volver
a los hogares en forma de anualidades o pensiones de jubilacion. La deuda implicita
de los planes de pensiones de “reparto”, también conocidos como planes de
“transferencia” y como sistemas “pay as you go” (que en la mayoria de los casos
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corresponde al sistema de pensiones de la seguridad social obligatoria y al sistema en
vigor para los funcionarios publicos, al menos en algunos paises europeos), no se
registran en las cuentas nacionales, aunque, con ocasion de la revisién del SNA 1993,
los contables nacionales han abierto un debate sobre este tema (véase el capitulo 6).
Por el momento, las diferencias institucionales entre paises, en lo que respecta a los
planes de pensiones (capitalizaciéon frente a reparto), llevan a que aparezcan
diferencias muy significativas en las cuentas financieras, que dificultan las
comparaciones internacionales. En particular, los compromisos devengados en
concepto de pensiones (es decir, el derecho a recibir pensiones en el futuro) aparecen
contabilizados como activos de los hogares en las cuentas de los paises en los que
predominan los sistemas de capitalizacion, mientras que estos derechos no aparecen
registrados en 