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INTRODUCCION: PROPOSITO DEL TEMA

El desarrollo de la materia Economía, tiene como objetivo conocer y aplicar el instrumental económico básico y el entorno micro y macro económico que influye en las condiciones en que se desarrolla un país. 
Esta materia fue seleccionada por la importancia que tiene la economía y los beneficios o impactos que  tienen las empresas que operan en un país, dando los fundamentos básicos que contribuyen a tener un entendimiento claro y preciso del entorno económico para evaluar, anticiparse y dar recomendaciones a la Gerencia para la toma de decisiones. 

Además de los conceptos elementales de la economía como Macroeconomía, Microeconomía, Mercado, Oferta, Demanda, Precio, Monopolio, Oligopolio, Inflación, Desempleo, Comercio, etc. es importante conocer la situación económica a nivel mundial de los países desarrollados que tienen un rol fundamental y los efectos que se dan en la economía de países subdesarrollados, tal es el caso del Petróleo por citar un ejemplo y de su efecto en la economía mundial, ya que al subir los combustibles implica incrementos en los productos de consumo diario por el costo del transporte.  Asimismo, el comportamiento de dichos indicadores económicos como inflación, tasas de interés y lo más importante como se visualizan y sus proyecciones para proponer soluciones con relación a necesidades que pueden darse en las empresas y en aspectos personales.
En esta materia se obtienen los conocimientos y las técnicas necesarias, para analizar e interpretar las variables económicas y financieras de un país con el objeto de obtener un juicio correcto para recomendar iniciativas que puedan ayudar a la empresa para adelantarse y prever situaciones especiales como el Tratado de Libre Comercio que puede tener grandes beneficios o impactos para ciertas empresas.
DESCRIPCION 

El contenido se integra de cinco unidades, siendo las siguientes:

La primera unidad describe la Economía, su objeto, la economía como ciencia, su área de análisis y su estado actual.

La segunda unidad se enfoca en la escasez y elección, la curva de posibilidades de producción, las necesidades ilimitadas y recursos escasos y la curva de posibilidades de producción.

La tercera unidad contiene conceptos de Microeconomía, Demanda, desplazamiento de la curva y elasticidad, Oferta, desplazamiento de la curva y elasticidad y Mercado en donde se indican que tipos de mercados existen.
 La cuarta unidad Macroeconomía, incluye los conceptos del flujo circular de la renta y macro magnitudes en donde destaca la importancia del Producto Interno Bruto, Política Fiscal y Monetaria con fundamentos del presupuesto del estado, tipos de política, funciones del dinero y el sector exterior con énfasis en la Balanza de Pagos, la Inflación en donde se conceptualizan y definen los conceptos de inflación, índice de precios al consumo, deflactor de precios, inflación de demanda, de costos y estructural. 
La quinta unidad es Panorama General y Perspectivas Económicas, en donde se hace un análisis de la situación actual de la economía mundial así como sus proyecciones regionales basadas en sus principales indicadores y un breve análisis del porqué se dan los efectos.
Se ha adicionado el glosario para que el lector pueda consultar en caso de dudas las principales palabras económicas usadas en el desarrollo de este tema.

Los aspectos económicos a nivel mundial, tienen mucha importancia en cada país, desde el punto de vista empresa e individual, ya que son los que rigen las definiciones de las políticas monetarias, crediticias y cambiarias fijadas por el Banco Central, lo cual tiene repercusiones muy grandes en las empresas para que planifiquen o cambien su forma de trabajar en base a estos aspectos.
ANALISIS GENERAL

Las instituciones actuales, la forma en que está organizada nuestra sociedad y los mecanismos por los que adoptamos decisiones económicas de forma individual o colectiva, son el resultado de la evolución de la economía.
El análisis del entorno económico es vital para saber en que condiciones de soporte compite una empresa nacional con otras del mundo, o en que condiciones se desarrollan los negocios en un sector de la economía del país comparada con otros sectores nacionales e internacionales. 
La capacidad para competir de las empresas es vital, ya que ella señala la posibilidad de tener un desarrollo sostenido, una generación de empleo permanente y una contribución al desarrollo de los países. En el pasado se pensaba que los recursos naturales eran suficientes para generar recursos para el desarrollo, estos recursos o ventajas comparativas en un mundo globalizado, son fácilmente copiados y mejorados por los competidores, de modo que su sostenibilidad o permanencia son discutibles. La prosperidad y el desarrollo de una empresa o un grupo de empresas dependen del nivel de productividad y competitividad. La productividad es la generación de más bienes o productos, con el mejor o menor uso posible de los recursos, lo que garantiza un continuo bajo costo unitario.
 La competitividad puede definirse como la capacidad de diseñar, producir y comercializar bienes y servicios, mejores y/o más baratos que los de la competencia; es decir la competitividad no se hereda, no depende de la coyuntura económica es la capacidad para usar con eficiencia e innovar permanente la mano de obra los recursos naturales y el capital. Las ventajas de la competitividad, se determinan por la habilidad de una empresa o grupo de empresas de innovar y mejorar continuamente sus productos, procesos y servicios, esta ventaja nace fundamentalmente del valor que una empresa es capaz de dar a sus compradores. 
Una empresa debe buscar continuamente, una posición competitiva favorable en un ciclo industrial o sectorial, tratando de establecer una posición provechosa y sostenible contra las fuerzas que determinan la competencia.

La competitividad de la empresa refleja obviamente las exitosas prácticas gerenciales, pero también la eficiencia de la estructura productiva de su economía nacional y las acertadas políticas que influyen las variables económicas nacionales.

ACTUALIZACION

Si partimos del objeto de la Economía que es estudiar como los individuos y las sociedades experimentando necesidades ilimitadas, administran unos recursos escasos para satisfacer dichas necesidades, produciendo diversos bienes y distribuirlos para su consumo entre los miembros de la sociedad, encontramos la explicación de cómo se aplican diversos conceptos concretamente en la vida real, por ejemplo,  el imparable alza de combustibles
 y los efectos sobre canasta básica y transporte.
Comer fuera de casa por estos días, es de pensarlo bien. Por un lado, la factura de consumo en cafeterías y restaurantes podría salir más alta, debido a que la mayoría de alimentos se han encarecido, y además, la inversión en combustibles o en pasaje para llegar a su destino también se elevaría.  Esto es parte del panorama que actualmente golpea el bolsillo de los guatemaltecos, como consecuencia de las constantes alzas de los combustibles durante este año.

En casi tres meses, la gasolina superior, la regular y el diésel subieron entre 22 y 21 por ciento, respectivamente.   Ahora un galón de gasolina superior se cotiza en casi Q25, y uno de diésel, en más de Q20, según el lugar de abastecimiento.  Si el precio de las gasolinas sube, su efecto se siente en el costo de las legumbres y otras actividades de la economía nacional que dependen del transporte.

Según el Instituto Nacional de Estadística (INE), el nivel de precios interanual llegó a 8.88 por ciento en abril, y el acumulado a ese mes fue de 3.23 por ciento.

El presidente del Banco de Guatemala (Banguat), Lizardo Sosa, estimó que al menos dos puntos porcentuales de ese indicador son por las alzas en el mercado internacional del petróleo.

Pero el analista Ramón Parellada, del Centro de Estudios Económicos y Sociales (CEES), afirma que el encarecimiento de los combustibles no crea inflación, aunque sí reduce el nivel de ahorro y gasto del consumidor.

A criterio de Hugo Maul, del Centro de Investigaciones Económicas Nacionales (CIEN), la tendencia alcista de los carburantes se mantendrá, y “el país seguirá siendo más pobre”.

Aunque las autoridades hacen esfuerzos, es casi imposible que puedan detener la escalada.  En todo caso, la preocupación es latente, luego de que en la jornada de ayer el precio del barril del petróleo aumentó cuatro centavos de dólar, para cotizarse en US$52.07.

DISCUSIONES

La economía como ciencia se vale de los modelos económicos que son una representación simplificada de la realidad, considerando exclusivamente aquellos factores que creemos relevantes y que se pueden explicar de manera gráfica.

Siguiendo esta definición y para analizar las repercusiones a nivel local, nacional e internacional, de los principales indicadores económicos en el año 2004, observamos como las bajas tasas de interés y la elevada liquidez internacional también cumplieron una importante función, ya que contribuyeron al resurgimiento de la inversión y la demanda de los hogares (con aumentos del 11,4% y 5,0%, respectivamente) y a una mayor afluencia de capital.

Los países de la región se beneficiaron de las bajas tasas de interés vigentes en los países de ingreso alto (las tasas de interés a corto plazo en Estados Unidos, Europa y Japón fueron negativas o próximas a cero en términos reales) y del hecho de que los inversionistas comenzaron a considerar bastante menos riesgosos a los países de la región.

 Los márgenes de los bonos latinoamericanos se redujeron en 100 centésimos de punto porcentual (1 punto porcentual) en 2004 y, con 431 centésimos de punto porcentual en febrero de 2005, se encuentran muy por debajo del promedio de 798 correspondiente al período 2000-03.

Si bien el exceso de liquidez mundial fue, en parte, responsable de esas reducciones, la liberalización del comercio, la adopción de tipos de cambio más flexible, la prudencia fiscal y una cautelosa gestión macroeconómica, sumadas a la disminución de la relación entre deuda y PIB, también contribuyeron al descenso de las primas de riesgo.

A pesar de los intensos niveles de actividad y los elevados precios del petróleo, en la mayoría de los países de la región la inflación se encuentra bajo control.

Aun cuando la inflación de precios se aceleró en varios países de América Central (Costa Rica, República Dominicana, El Salvador, Guatemala, Jamaica y Honduras) así como en Bolivia y Perú, sigue siendo relativamente baja en la mayoría de los países.

Por otra parte, la inflación retrocedió recientemente en la Régimen Dominicana y Jamaica, donde el resurgimiento de la inflación había obedecido, en parte, a la devastación ocasionada por los huracanes.

En síntesis, la inflación mediana de la región retrocedió en el cuarto trimestre y asciende actualmente al 5%, muy por debajo del 6,3% registrado en enero de 2003.

Estos son algunos ejemplos de algunos indicadores económicos mundiales durante el año 2004 y su incidencia en la región latino americana, y en donde podemos concluir que en base al comportamiento de dichos indicadores tienen sus repercusiones en los países en vías de desarrollo, como se indica la tasa de interés en Estados Unidos que fue la más basa en los últimos años y que favoreció a muchos países debido a que era más accesible obtener financiamiento en dólares que en la moneda local, lo cual permitía  crecimiento en algunos países y empresas alcanzando ciertos niveles de inversión en insumos y equipo importado el cual representaba un costo mínimo en intereses.  
El caso de Guatemala es muy ilustrativo, ya que el quetzal que es la moneda oficial no se devaluó con respecto al dólar, más bien, tuvo apreciación, lo cual permitió que los costos o servicios de empresas cuyo componentes importado o bien componente local pero pagado al equivalente en dólares se mantuviera sin incremento, esto hizo que mantuviera sus márgenes de utilidad sin tener que hacer incrementos de precios, solamente habrá que considerar el incremento de la inflación que es otro factor que incide en los costos locales y en donde debe analizarse el impacto de cada variable como estrategia para mantener la sostenibilidad y generar crecimiento, combinando el incremento en términos absolutos y la participación de mercado en consideración con la competencia.

Hay otro factor importante a considerar para las empresas exportadoras y su componente es local ya que se vuelven menos competitivas porque reciben sus pagos en dólares y mantener el tipo de cambio estable y convertirlo a quetzales o moneda local reciben menos quetzales por la estabilidad del tipo de cambio, pero debido a que la inflación alcanzó en el 2004 casi 10% tienen un impacto importante en su costo y sobre todo si dependen de los precios internacionales se convierten en algunos casos en empresas que no son rentables por estos aspectos macroeconómicos.

1 ¿QUE ES LA ECONOMÍA?
La satisfacción de necesidades materiales (alimentos, vestido o vivienda) y no materiales (educación, ocio, etc.) de una sociedad obliga a sus miembros a llevar a cabo determinadas actividades productivas. Mediante estas actividades se obtienen los bienes y los servicios que se necesitan, entendiendo por bien todo medio capaz de satisfacer una necesidad tanto de los individuos como de la sociedad.
La economía se preocupa, precisamente, de la manera en que se administran unos recursos escasos, con objeto de producir diversos bienes y distribuirlos para su consumo entre los miembros de la sociedad dando respuesta a un gran número de preguntas concretas:
· ¿Cómo se producen e intercambian los bienes? ¿Cómo se eligen los bienes que se deben producir? 

· ¿Qué empleos están disponibles? ¿Cómo se retribuyen?  

· ¿Vale la pena estudiar? ¿Por qué es tan difícil encontrar trabajo en algunas ocasiones y tan fácil en otras? 

· ¿Por qué son tan altos los impuestos? 

Todo esto se podría concretar en la definición de Alfred Marshall: “la economía es un estudio de la humanidad en los asuntos cotidianos de la vida”. 

1.1  OBJETO DE LA ECONOMÍA 

¿Cuál es el objeto de la economía?. Durante siglos se ha intentado dar respuesta a este interrogante; dentro de las tendencias actuales destacamos: 

• 
Concepción clásica. 

“El objeto de la economía es estudiar cómo los individuos y las sociedades, experimentando necesidades ilimitadas, administran unos recursos escasos para satisfacer dichas necesidades”. 

¿Cómo interpretamos esta definición? 

Necesidades/deseos: Los seres humanos desean ilimitadamente una serie de elementos denominados bienes (cosas tangibles, como una casa, un coche o unos zapatos) y servicios (formas de trabajo realizadas por otros, que no dan como resultado la producción de bienes tangibles; por ejemplo, la atención médica, el corte de pelo o la enseñanza). 

Hay que tener en cuenta que algunas de estas “necesidades” o  “deseos” son imprescindibles para el mantenimiento de la vida, como la comida o el alojamiento; no obstante, muchos de ellos son el producto de vivir en una sociedad civilizada (la televisión o el coche). 

Algunos de estos bienes o servicios existen en tales cantidades que todos los deseos o necesidades en relación con los mismos pueden ser satisfechos (por ejemplo el aire). Sin embargo hay otros (el petróleo, el papel) que no se dan en cantidad suficiente para satisfacer todas las necesidades. En este caso decimos que los recursos son escasos. 

Cuando los recursos son escasos, algunos deseos no pueden ser satisfechos y entonces los hombres deben tomar decisiones para determinar su reparto entre las diversas personas y entre los diversos empleos en que son susceptibles de utilizarse, es decir, los recursos son administrados. 

• Concepción marxista. 

“El objeto de la economía es el análisis de las leyes sociales que rigen la producción y distribución, y su influencia sobre el devenir de las civilizaciones”. 

Según Marx, la economía no se preocupa en modo alguno de la producción, sino de las relaciones sociales de los hombres en la producción, del régimen social de la producción; la economía y la sociología están íntimamente interrelacionadas. 

La óptica marxista trata de estudiar los diferentes tipos de relaciones de producción conocidos por la historia en un intento de interpretación económica de la misma. Trata de describir las condiciones económicas que explican el auge y la caída de las civilizaciones humanas.
1.2 LA ECONOMÍA COMO CIENCIA 

Aunque la economía es básicamente una ciencia, no toda ella es susceptible de análisis en términos científicos. 

La economía no es una ciencia exacta, en ella existen fenómenos muy importantes que no están sujetos a leyes científicas. Por ejemplo, no se han explicado al 100% los motivos que producen un auge o una recesión económica. 

No obstante, podemos afirmar que existe una ciencia económica, que es posible desarrollar leyes económicas. Las leyes económicas son relaciones explicativas de los fenómenos económicos que se producen y se reproducen bajo ciertas condiciones. 

Para la formulación de las leyes económicas, la economía se vale de dos útiles herramientas: matemáticas y modelos económicos. 

• Las matemáticas. 

De un lado la estadística proporciona rigurosidad y exactitud al análisis de los fenómenos económicos. Por ello, aunque los datos recogidos por medio de observaciones directas no suelen ser directamente utilizables, el tratamiento estadístico de los mismos hace posible identificar y cuantificar relaciones entre fenómenos aparentemente inconexos. Por ejemplo, decir que la tasa de desempleo del país X fue del 6% en 1991, nos aporta escasa información sobre la situación de dicho país. Un estudio comparativo con la tasa de años anteriores y con las de los países de su entorno económico, o un estudio de la composición de ese 6% (raza, edad, sexo, nivel de escolarización) nos permitirán conocer bastante sobre la coyuntura del citado país. 

De otro lado, las matemáticas constituyen un instrumento muy útil para el economista, ya que existen en economía muchos problemas que necesitan maximizar alguna variable sometida a ciertas restricciones. 

En el ámbito del análisis teórico, la econometría ha contribuido a generalizar la utilización de las matemáticas en la economía. La econometría es el análisis matemático y estadístico de las relaciones económicas. Los primeros estudios econométricos intentaban relacionar el precio de un bien con la cantidad vendida. A partir de los años treinta, se generalizó el método para la construcción de modelos macroeconómicos, utilizados por los gobiernos para medir las predicciones económicas.
• Modelos económicos. 

Un modelo económico es una representación simplificada de la realidad. En ella se consideran exclusivamente aquellos factores que creemos relevantes en el fenómeno que tratamos de explicar, asumiendo que todo lo demás no varía. 

Los modelos se pueden expresar de manera gráfica, verbal o matemática, lo cual ayuda a la comprensión de los fenómenos que tratan de explicar.  

En la construcción de modelos deben tratar de evitarse dos tipo de errores: 

-  Error de composición: Generalización de los casos particulares, asumiendo que lo que es cierto para una parte, también lo es para el todo. 

-  Error “post hoc” (después de, a causa de): Inadecuada interrelación de causa y efecto. Se suponen como ciertas algunas relaciones causa-efecto, que en realidad no tienen ninguna relación entre sí; tan sólo que una cosa precede a la otra. 

1.3 GRANDES ÁREAS DEL ANÁLISIS ECONÓMICO. 

• 
Economías positiva y normativa.
La economía positiva, también llamada economía descriptiva o teoría económica, describe los hechos de la vida económica, sin entrar en juicios de valor sobre los mismos. Por ejemplo, cualquier economista puede predecir que si el gobierno grava el consumo de determinados bienes (bebidas alcohólicas o cigarrillos) subirá su precio. 

La economía normativa, incluye juicios de valor acerca de cómo debe operar la economía, basados en ciertos principios morales o preferencias. 

Analicemos una afirmación como la siguiente: “Los gastos médicos de los ancianos son muy altos en comparación con los del resto de la población;  por lo tanto, el Estado debería pagar los gastos médicos de las personas ancianas”. 

La primera parte de la afirmación, sobre la cantidad de los gastos médicos de los ancianos, es de economía positiva, es cierta. La segunda parte, sobre lo que debería hacer el Estado, es un juicio de valor basado en las opiniones que tienen las personas que lo realizan, acerca de las obligaciones de la sociedad. Es por tanto un juicio de economía normativa. 

• 
Microeconomía y macroeconomía. 

A partir de los años treinta, la ciencia económica se ha dividido en tres grandes apartados:
Microeconomía. La microeconomía estudia el comportamiento de las unidades individuales de producción (empresa) y consumo (familia) en los mercados individuales, tanto de bienes y servicios, como de factores productivos. En cada uno de estos mercados el precio se determina por la interrelación de la oferta y la demanda. La función de la microeconomía es precisamente analizar las fuerzas que determinan la oferta y la demanda. La teoría de precios y la más eficiente asignación de los recursos son los temas clave de la microeconomía. 

Macroeconomía. La macroeconomía estudia la economía como un todo. Analiza los flujos de gastos y rentas a través de todo el sistema económico y los desequilibrios que producen los mismos, y que pueden conducir a la expansión ó a la depresión. 

Conceptos como renta nacional, empleo total o inversión total se convirtieron a partir de la década de los años treinta en elementos determinantes de la política económica para combatir las graves consecuencias de la Gran Depresión. 

Economía del crecimiento. A partir de la 2ª Guerra Mundial, debido a la necesidad de reconstrucción de las economías devastadas por la misma, nace la llamada economía del crecimiento, que estudia las formas de crecimiento equilibrado de una economía. Analiza la forma en que las principales variables macroeconómicas pueden contribuir a incrementar la renta y la riqueza de un país de manera estable. 

Desde los años setenta, se utiliza cada vez más la economía del crecimiento en un intento de acortar distancias entre los países pobres y los países ricos.
1.4 ESTADO ACTUAL DE LA CIENCIA ECONÓMICA. 

• Evolución histórica de la economía. 

Cronológicamente, se distinguen cuatro etapas: 

Clásica. Iniciada por Adam Smith a finales del siglo XVIII, dominada por autores ingleses. Al término de esta etapa, los autores pensaban que la economía era una ciencia perfectamente acabada, en la que ya no quedaba nada por descubrir. 

Marx, realizó su aportación sintetizando la teoría clásica con las de Hegel y Feuerbach.  Según Marx, las contradicciones entre las fuerzas de producción y las clases sociales llevarían al hundimiento del  sistema capitalista. 

Neoclásica. Resurgimiento de la teoría clásica, hasta la gran depresión. 

Período keynesiano: Keynes publica su teoría en 1936, como una crítica al sistema clásico. Su teoría permanecería indiscutida hasta finales de la década de los setenta. El enfoque keynesiano se basa sobre todo en la relación existente entre paro, inflación y las medidas de política fiscal aplicables para reducir ambas. 

• Tendencias actuales. 

A partir de la década de los setenta, las teorías keynesianas se ven cuestionadas, ya que las medidas de política fiscal adoptadas no son capaces de frenar la ascendente inflación y desempleo.  Paralelamente se producen dos acontecimientos importantes: La crisis del petróleo (los precios del crudo se multiplicaron por cuatro) y la flotación de los tipos de cambio consecuencia de la dispersión de las tasas de inflación de los distintos países (y debido al incremento de la cantidad de liquidez existente en los países de la OPEP,  por la subida de los precios). 

La inflación y el desempleo crecientes suscitan un gran debate que enfrenta a monetaristas con keynesianos: Para los primeros, las dificultades posteriores al 73 eran consecuencia de las políticas aplicadas hasta entonces: Sólo cuando el daño producido por los mismas sea reparado se podrá volver al crecimiento sostenido. Para los keynesianos, la época anterior a 1973 es una “época dorada” y sólo se podrá regresar a la misma cuando los gobiernos vuelvan a aplicar políticas keynesianas. 

Actualmente existen tres actitudes diferentes a la hora de implementar las políticas económicas: 

Corriente conservadora. Defiende la libertad de mercado y la propiedad privada. Considera que éstas son la mejor forma de garantizar el equilibrio económico y las libertades individuales. Esta teoría proviene del liberalismo clásico del siglo XIX y está seguida actualmente por los monetaristas. Al operar los mercados eficientemente, no es necesario que los gobiernos intervengan activamente en la economía. La intervención activa del gobierno causa la mayor parte de los problemas económicos.  

Corriente liberal. Aunque esta teoría acepta totalmente el funcionamiento y estructuras del sistema capitalista, considera necesaria la intervención de los gobiernos para la corrección de sus aspectos más negativos. Esta teoría viene mantenida por los keynesianos, que consideran que el gobierno debe intervenir allí donde la economía de mercado presenta sus aspectos más negativos.
Corriente radical. No acepta el sistema capitalista y aboga por la introducción de cambios fundamentales en la estructura de la sociedad. Esta teoría, sostenida por los marxistas, considera que la libre operación de mercados crea diferentes clases de personas en la economía capitalista: aquellas que poseen los medios de producción, por un lado, y por otro los que sólo poseen el trabajo. Ello da lugar a un conflicto básico que produce desigualdad, explotación y alienación. 

2 EL PROBLEMA DE LA ESCASEZ Y LA ELECCIÓN: LA CURVA DE POSIBILIDADES DE PRODUCCIÓN 

2.1 NECESIDADADES ILIMITADAS Y RECURSOS ESCASOS

Las necesidades nacen por dos causas: Primero para cubrir las necesidades biológicas y primarias, como la alimentación, el albergue o el vestido y luego, cuando éstas ya están cubiertas, aparecen aquellas que nos procuran una existencia mas placentera. No puede establecerse una separación total entre ambos tipos de necesidades;  por ejemplo, cuando vamos a comer a un buen restaurante, a la vez que satisfacemos la necesidad primaria de comer estamos disfrutando del buen ambiente y de la buena cocina.
La apetencia de necesidades viene a ser ilimitada; cuando tenemos un coche pequeño aspiramos a otro mejor, nos gustaría vivir en un apartamento más grande, etc. Nuestros deseos nunca dan señales de estar completamente satisfechos. 

Pero no todas las necesidades pueden satisfacerse debido a que nuestra capacidad productiva no es ilimitada. 

Los recursos son los elementos básicos utilizados en la producción de bienes y servicios, por lo que también se les denomina factores de producción. Existen tres grandes categorías de factores de producción:
• 
La tierra: Nos referimos a la tierra en sentido amplio (la tierra cultivable, el suelo urbano y los dones naturales de la tierra, desde los minerales hasta el agua y la luz que recibe). 

• 
El capital: Se refiere al equipo y los materiales empleados en el proceso productivo (desde el acero hasta la planta de montaje utilizados, por ejemplo, para fabricar coches). Al proceso de acumular y producir capital se denomina inversión. 

• 
Trabajo: La consideración del mismo como factor de producción incluye tanto las capacidades físicas de las personas como las intelectuales, aplicadas a la producción de bienes y servicios. 

2.2 LA CURVA DE POSIBILIDADES DE PRODUCCIÓN 

Con las necesidades ilimitadas y los recursos escasos nos enfrentamos al problema de la escasez. Por ello, aparece la necesidad de elegir cuáles serán las necesidades que querremos satisfacer.
El problema de la escasez y la necesidad de elegir pueden explicarse a través de la curva de posibilidades de la producción, CPP.  Esta curva nos dice lo que podemos producir y nos da la opción de determinar qué tipo de bienes y servicios producir. Ilustrémoslo con un ejemplo: supongamos que una economía básica sólo puede producir dos tipos de bienes/servicios: 

-Alimentos.
- Entretenimiento o diversión. 

Hay cuatro trabajadores que pueden trabajar en la industria de la alimentación o en la de la diversión. Según la distribución de estos trabajadores en las industrias, será mayor la producción de una o de otra. Las posibles opciones aparecen en la siguiente tabla: 

	Nº trabajadores industria alimentación 
	Producción alimentación  (unidades) 
	Nº trabajadores industria ocio 
	Producción ocio (unidades) 
	Coste oportunidad alimentos. 

	4 
	25 
	0 
	0 
	0 

	3 
	22 
	1 
	9 
	3 

	2 
	17 
	2 
	17 
	5 

	1 
	10 
	3 
	24 
	7 

	0 
	0 
	4 
	30 
	10 


La representación gráfica de la tabla sería la siguiente: 

[image: image1.png]25

20
c
Prod. 15
aliment.
10 D
5
0

0 9 17 24 30 30

Prod. Entretenimien.




La curva de posibilidades de producción está diseñada para representar lo que es posible, lo que no quiere decir que todos sus puntos sean deseables. 

En este contexto, coste de oportunidad de un producto X puede definirse como la mejor alternativa de producción de otro bien que debe abandonarse para poder producir dicho bien X; en nuestro ejemplo el coste de oportunidad del ocio es la cantidad de alimentos que deben dejar de producirse para conseguir nuevas unidades de diversión. 

En el punto A sólo se produce comida; para empezar a producir diversión se tendrá que dejar de producir una pequeña cantidad de alimentos. Para producir las 9 primeras unidades de entretenimiento, dejamos de producir 3 de alimentos. Para obtener las siguientes 8 unidades de diversión (de 9 a 17), la producción de alimentos disminuye en 5 unidades (de 22 a 17). El coste de oportunidad de las segundas 8 unidades de ocio es mayor que el de las 9 primeras. Si queremos seguir produciendo diversión el costo de oportunidad será mayor todavía. 

El coste de oportunidad viene representado por la pendiente de la curva. La CPP es una curva descendente y con pendiente negativa; como además el coste de oportunidad va siendo cada vez mayor, normalmente la CCP es cóncava hacia el origen. En el caso de que la CPP fuese una línea recta los costos de oportunidad de los bienes en cuestión serían constantes. Sería un caso de bienes perfectamente sustitutivos (por ejemplo, peras y manzanas).
La CPP muestra para cada nivel de producción de un bien, la cantidad máxima que se puede producir del otro bien, esto es, la producción máxima conjunta de los dos bienes.
En la práctica la producción real puede ser inferior a la capacidad potencial marcada por la CPP. Si nos situamos en un punto por debajo de la curva, no se estaría produciendo al máximo de la capacidad; se podrían producir más alimentos, más entretenimiento o más de ambos bienes. En este caso, la sociedad estaría despilfarrando recursos; estaría produciendo de forma ineficiente.

Los puntos por encima de la curva están fuera del alcance de nuestros recursos, lo que nos recuerda el problema de la escasez.
3.  MICROECONOMÍA
Como ya se indicó en la introducción, el estudio de la ciencia económica puede realizarse desde el punto de vista individual o desde el punto de vista agregado o conjunto. 

A continuación nos disponemos analizar el comportamiento de los sujetos económicos en el nivel micro, esto es, desde la perspectiva de las unidades individuales de producción (empresas) y de consumo (familias).  Debe indicarse que ambas clases de sujetos entran en contacto a través del mercado.
Podríamos definir el mercado como el proceso mediante el cual se reconcilian todas las decisiones de las economías domésticas sobre el consumo de bienes alternativos, las decisiones de las empresas sobre qué y cómo producir y la de los trabajadores sobre cuánto y para quién trabajar, mediante ajustes de los precios. Los precios de los bienes y de los recursos, como el trabajo, se ajustan para garantizar que las ofertas limitadas de recursos se utilizan para producir aquellos bienes y servicios que demanda la sociedad.
Según la concepción filosófica de la economía que haya detrás, el mercado desempeña un papel diferente: 

• En las economías autoritarias el Estado toma todas las decisiones de producción y de consumo. La oficina de planificación estatal decide qué, cómo y para quién producir y dice también a los trabajadores y a las empresas qué han de producir. 

• Los mercados en los que los Estados no intervienen se llaman libres mercados. Los individuos de las economías de libre mercado persiguen sus propios intereses, tratando de buscar lo mejor para sí mismos, sin interferencias del Estado. Adam Smith sostenía que los individuos que buscan su propio interés son llevados, como por una mano invisible, a hacer cosas que van en interés de otros y de la sociedad en su conjunto. 

• En una economía mixta, el Estado y el sector privado actúan conjuntamente para resolver las cuestiones económicas básicas. El Estado controla una importante parte de la producción mediante los impuestos, redistribuye la renta y regula el grado en que los individuos pueden buscar su propio interés. La mayoría de los países tienen una economía mixta. 

A partir de ahora, vamos a centrar nuestros esfuerzos en el estudio detallado de las dos fuerzas que componen el mercado: los consumidores, compradores o demandantes y los productores, vendedores u oferentes. Para terminar, haremos referencia a las diferentes maneras en que ambas fuerzas se pueden relacionar; dicho de otra manera, estudiaremos los diferentes modelos de mercado, siempre desde el punto de vista liberal (la mano invisible)
.
3.1  LA DEMANDA 

La cantidad demandada de un bien o servicio, digamos el i, por parte de un consumidor individual típico y a la que denotamos por, xid, durante un periodo depende o es función de:
a) El precio del bien (o servicio) bajo análisis (denotado pi). 
b) El precio de los demás bienes relacionados con él (pj; i≠j). 
c) La renta nominal del agente en ese período, o si se prefiere los ingresos disponibles para el gasto (y). 
d) Los “gustos” del agente (g).

e) Las expectativas de evolución futura de los precios (pi, pje). 

f) La publicidad relativa sobre el bien (pu).

g) Otros factores sin determinar que recojan el resto de las variables (o). Podemos escribir formalmente la función de demanda como: 
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Esta función es una función generalizada porque depende simultáneamente de distintas variables. Es conveniente utilizar un análisis parcial aplicando la condición ceteris paribus (todo lo demás constante). Analizamos una variación por vez dejando el resto congeladas. Por ejemplo: dejamos variar sólo xid en función de las variaciones de pi, si las pj, y, g, pi, pj, p, o permanecen constantes. En este caso y normalmente, cuando el precio de un bien sube ( o baja), la cantidad demandada del mismo, baja (o sube).  

A la relación inversa entre precio de un bien y la cantidad demandada del mismo se le denomina ley de la demanda. 
La curva de la demanda muestra las cantidades de un bien o servicio que los compradores están dispuestos a adquirir a los distintos precios del mercado. La pendiente o inclinación de la curva de la demanda es negativa; el precio y la cantidad se mueven en dirección inversa. 

[image: image3.png]



3.1.1 DESPLAZAMIENTOS DE LA CURVA DE DEMANDA 
El resto de variables, que hemos considerado constantes debido a la condición ceteris paribus, no permanecen, en realidad, constantes a lo largo del tiempo; estas variaciones provocan desplazamientos de la curva de demanda que veremos resumidos en el siguiente cuadro.  

Antes conviene hacer una distinción en los tipos de bienes: 

�. -
Bienes independientes: son aquellos que son independientes en el consumo, la variación de precio de uno no afecta a la demanda del otro. Por ejemplo, las entradas de cine y los zapatos.
�. -
Bienes complementarios: son aquellos que se demandan y consumen a la vez , satisfacen conjuntamente una misma necesidad. Por ejemplo, las raquetas y las pelotas de tenis.
�. -
Bienes sustitutivos: satisfacen alternativamente una misma necesidad. Por ejemplo, la margarina y la mantequilla; el chorizo y el salchichón.
�. -
Bienes normales: son la mayoría de los existentes y/o que se intercambian diariamente. 

�. -
Bienes inferiores: son aquellos en los que la demanda desciende (aumenta) cuando la renta de un agente aumenta (desciende). Por ejemplo, la ropa que no sea de marca. 

[image: image4.png]Variaciones en P y g b b p
Ala
A laizquierdasi | derecha si Ala izquierda si los
son Ala Ala b Ala
el bien es jenes iy son
aumentos complementarios | normal (a | 9erecha | derecha | complementarios, a | derecha
(ala derecha si son a fa derecha si son
sustitutivos.
sustitutivos) izquierda
sies
inferior)
Ala
Ala derecha sison | izquierda Ala izquierda si los
complementarios o A Al bienes iy son Al
S sielbien | izquierda | izquierda | sustitutivos, ala | iZauierda
disminuciones
(a \;:‘\z?u\erda sison | es normal derecha si son
sustitutivos) (ala complementarios.
derecha si

es inferior)





Veamos, por ejemplo lo que ocurre en la demanda de un bien, la carne de vacuno, ante la posible existencia de una enfermedad bovina que se transmite al hombre. Esto hace que la demanda de este bien disminuya; sin embargo vemos que la demanda de un bien sustitutivo, la carne de pollo, aumenta.
CARNE DE VACUNO CARNE DE POLLO
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3.1.2 ELASTICIDAD DE LA DEMANDA

La elasticidad, desde un punto de vista genérico, es un cociente que expresa la variación porcentual de una variable (numerador) cuando se producen cambios porcentuales en otra variable (denominador). Esto es, mide la intensidad de la relación existente entre las dos variables mencionadas.

En teoría económica existen numerosas medidas de elasticidad, aunque la más conocida de todas ellas es la elasticidad precio de la demanda (también llamada elasticidad de la demanda). Es una medida de la intensidad con la que los compradores responden a las variaciones en el precio. La elasticidad de la demanda se define como el cambio porcentual en la cantidad demandada, ante una variación porcentual en el precio.
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Se dice que:

· Si Ed > 1, la demanda es elástica. El consumidor reacciona fuertemente ante variaciones en el precio.

· Si Ed < 1, la demanda es inelástica. El precio no es determinante en la cantidad consumida o demandada.

· Si Ed = 1, la demanda tiene elasticidad unitaria. La cantidad demandada disminuirá en la misma proporción en que aumente el precio.

Dada la pendiente negativa de la curva de demanda, un aumento en los precios provocará disminuciones en la cantidad demandada, y viceversa. Por ello, el valor que toma la elasticidad precio de la demanda será siempre negativo. En este caso, el signo no es relevante para realizar el análisis del comportamiento del consumidor, sino que tan sólo tiene trascendencia el valor (cuanto más alto, más elástica será la demanda respecto del precio). Por ello, siempre tomaremos el resultado del cociente en su valor absoluto.

Como ya se ha mencionado, existen diferentes medidas de elasticidad. A continuación, indicamos tres de ellas.

· Elasticidad-precio: elasticidad de la cantidad demandada de un bien a la variación de su propio precio.
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· Elasticidad cruzada: elasticidad de la demanda de un bien a las variaciones de los demás precios con los que el bien está relacionado.
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Si Ei,j>0, entonces hablamos de bienes sustitutivos; si Ei,j<0 se trata de bienes complementarios.

· Elasticidad renta: variación porcentual de la cantidad demandada ante una variación porcentual en la renta.

[image: image9.png].
13
\x





Si Ey>0, entonces estamos hablando de un bien normal y dentro de éstos, si Ey>1, entonces se trata de un bien de lujo; si 0< Ey<1 se trata de un bien necesario. Si Ey<0, entonces se trata de un bien inferior.

3.2  LA OFERTA
La cantidad ofrecida, denotada xis, de un bien o servicio i, por un agente oferente o empresa, durante un periodo es una función de las siguientes variables:
a) El precio del bien (o servicio) bajo análisis (denotado pi). 

b) El precio de los demás bienes relacionados con él (pj; i≠j). 

c) El precio de los factores de producción necesarios para obtener el bien (qh). 

d) La tecnología o estado de la técnica (Te).

e) Las expectativas de variación futura de los precios mencionados
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f) La preferencias de los oferentes (Pr).

g) Los objetivos de la empresa (Ob)

h) Otros factores sin determinar que recojan el resto de las variables (o).

Igual que en el caso de la demanda podemos escribir: 

[image: image11.png]= (i, Py, Gn, Te, PF, P15, A", Pr, Ob,0)




Esta función es una función generalizada porque depende simultáneamente de distintas variables. Es conveniente utilizar un análisis parcial aplicando la condición “ceteris paribus” (todo lo demás constante). Analizamos una variación por vez dejando el resto congeladas. Por ejemplo: dejamos variar sólo xis  en función de las variaciones de pi, si el resto de variables permanecen constantes. En este caso y normalmente, cuando el precio de un bien sube (o baja), se obtendrán más beneficios, la cantidad ofertada del mismo, sube (o baja). 

La curva de la oferta explicará el comportamiento de los vendedores, mostrándonos la cantidad que están dispuestos a vender a los diferentes precios del mercado. Esta curva tiene pendiente positiva, es decir, la cantidad ofrecida crece (disminuye) cuando aumenta (disminuye) el precio. 
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3.2.1 DESPLAZAMIENTOS DE LA CURVA DE OFERTA 
El resto de variables que hemos considerado constantes debido a la condición ceteris paribus a lo largo del tiempo, no permanecen constantes; estas variaciones provocan desplazamientos de la curva de oferta, algunas de las causas más probables de dichos desplazamientos y sus efectos los vemos en el siguiente cuadro. 

También en el caso de la oferta debemos distinguir distintos tipos de bienes: 

�. -
Bienes sustitutivos desde el punto de vista de la producción: son aquellos que pueden ser producidos con los mismos factores de producción, como por ejemplo el maíz y la soja. 

�. -
Bienes complementarios en la producción: son aquellos que se obtienen juntos en el proceso productivo, como por ejemplo la carne y el cuero. 
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Veamos lo que ocurre por ejemplo en el caso de que haya un aumento en el precio del lacero inoxidable; lógicamente la oferta de acero inoxidable aumentará, sin embargo la oferta de un bien sustitutivo desde el punto de vista de la producción, como podría ser el aluminio, disminuirá. 
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3.2.2 ELASTICIDAD DE LA OFERTA 

El análisis de la elasticidad del lado de la oferta es formalmente, y de contenido, análogo al desarrollado para el lado de la demanda, salvo el tener en cuenta que la relación cantidad ​precio es positiva directamente en el caso de la oferta al ser las curvas crecientes o lo que es lo mismo, tener pendientes positivas. Por ello, el valor de la elasticidad de la oferta, será siempre positivo. 

Toda función de oferta puede presentar los siguientes grados de elasticidad.  

Si E > 1, la oferta es elástica. 

Si E < 1, la oferta es inelástica. 

Si E = 1, la oferta tiene elasticidad unitaria. 

Cuanto más elástica sea la oferta, mayor será la capacidad de reacción del productor ante variaciones en los precios (y téngase en cuenta que una variación en el precio detectada por el productor implica un desplazamiento previo de la función de demanda). La oferta será elástica si los productores reaccionan fuertemente a los cambios en el precio;  será inelástica si reaccionan débilmente. 

La fórmula de la elasticidad de la oferta es muy similar a la de la elasticidad de la demanda: 
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3.3  EL MERCADO 
El equilibrio entre la oferta y la demanda (equilibrio de mercado) tiene lugar en el punto en que la curva de oferta corta a la curva de demanda. El equilibrio es la situación donde no hay tendencia al cambio. En ese punto se encuentran el precio y la cantidad de equilibrio. 

Existe un exceso de oferta o superávit cuando la cantidad ofrecida de un bien o servicio es mayor que la demandada; el precio está por encima del punto de equilibrio. Existe exceso de demanda o déficit cuando la cantidad demandada excede a la ofrecida; el precio está por debajo del punto de equilibrio.
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3.3.1 TIPOS DE MERCADOS. 

• Competencia perfecta o libre concurrencia 

Un mercado perfectamente competitivo es aquel en el que tanto compradores como vendedores suponen que sus propias decisiones de compra y venta no afectan al precio de los productos. Para que esto sea cierto, cada comprador o vendedor debe tener sólo una pequeña parte del volumen de las transacciones, el producto debe ser homogéneo y no deben existir barreras de entrada o salida. Así en un mercado perfectamente competitivo debe haber muchos compradores y vendedores. 

Ejemplo de libre concurrencia son el mercado de valores, el mercado inmobiliario y os mercados agrícolas que cuentan con multitud de pequeños productores. 

• Competencia monopolista 

Este mercado está compuesto por muchos vendedores de bienes que son sustitutivos cercanos. Cada vendedor tiene capacidad limitada para influir en el precio al que vende debido a que el producto está ligeramente diferenciado. Por ello, hay cierta rivalidad entre los productores. Este mercado se caracteriza por la inestabilidad de la demanda: es un mercado muy influido por las modas que se ve muy perjudicado por las imitaciones. Un ejemplo de competencia monopolista podrían ser los pequeños supermercados o las peluquerías. Pueden cobrar más caro que el supermercado o la peluquería de la manzana siguiente y continuar conservando algunos clientes, pero tienen una capacidad limitada de maniobra. 

• Oligopolio 

Este mercado se caracteriza por la existencia de pocos productores y muchos consumidores. Los productores deben tener en cuenta los efectos que producen sus decisiones de producción en el nivel de precios de la industria. Ejemplos de oligopolios los encontramos en la fabricación de automóviles, de televisores, de productos de higiene diaria (pasta de dientes, desodorantes y otros). 

Las características fundamentales del oligopolio son dos: 

1) Los productores adoptan comportamientos estratégicos. Se ven influidos e influyen en las decisiones de sus competidores. 

2) Hay barreras en la entrada, que impiden o dificultan la entrada de nuevos competidores, de tipo económico, tecnológico, comerciales.
Los oligopolistas pueden utilizar una doble acción estratégica: 

1) Determinar la cantidad de producto o servicio que desean colocar en el mercado; de esta manera el oligopolista condiciona el precio que puede obtener.
2) Determinar el precio al que desea vender el producto, con lo que condiciona la cantidad que el mercado puede absorber. 

Las soluciones a este mercado pueden dividirse en dos grandes categorías, según tengan carácter colusivo (colusión significa acuerdo) o no: 

Decimos que existe una solución oligopolística de carácter colusivo, cuando todos los rivales en el mercado, de forma implícita o explícita, establecen un acuerdo que les permita disponer de información acerca del comportamiento y reacción de los demás, ante una decisión que se tome en dicho mercado. Se hace un reparto del mercado. Un ejemplo de sector que adopta soluciones colusivas es el de los aceros o el de la banca privada. 

Una solución no colusiva implica que los distintos rivales no disponen de información relevante sobre el comportamiento y reacción de sus competidores ante cualquier decisión que se tome. Esta solución llevará a guerras de precios o publicitarias. Ejemplos de sectores que tienen conductas no colusivas son el sector alimenticio, el de la higiene... 

• Monopolio 

En este tipo de mercado sólo hay un vendedor de un bien ó servicio y muchos consumidores. El monopolista suministra toda la oferta de la industria. 

Aunque a priori el monopolio no parece una conducta económica deseable hay algunos casos en que se justifica su existencia: 

a) El monopolio natural.  Muchas veces, la producción puede llevarse a cabo de forma más barata cuando sólo existe una empresa. Monopolios naturales son, por ejemplo, las compañías de teléfono, del gas o del agua. En este tipo de empresas, un único vendedor puede producir más barato que varios productores independientes. Son empresas con estructura de coste unitario decreciente. 

b) Control de recursos escasos (materias primas, por ejemplo, las minas) o conocimientos (patentes, por ejemplo, Polaroid) por  parte de una única empresa.   
c) Existencia del monopolio porque un productor recibe o compra el derecho a ser el único vendedor de un bien.  Esto sucede por ejemplo con el tabaco en muchos países, en los que el Estado se atribuye el derecho a ser un monopolio. Otro ejemplo, es la concesión por parte del Estado a una compañía, del derecho para comercializar o explotar un determinado bien: aquí entrarían todo tipo de concesiones administrativas, desde la explotación de una autopista de peaje, hasta las licencias de importación o el derecho de vender helados dentro de un recinto oficial de exposición 
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El monopolio natural: estructura de coste unitario decreciente
En el cuadro siguiente podemos ver un resumen de la estructura del mercado, según los cuatro criterios que acabamos de describir: 
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4.  MACROECONOMÍA
4.1  CONCEPTO: EL FLUJO CIRCULAR DE LA RENTA EN UNA ECONOMÍA CERRADA. 

La macroeconomía se ocupa de estudiar el funcionamiento de la economía en su conjunto. 

En macroeconomía, nos centramos en la producción total de bienes y servicios de la economía o producto nacional bruto (PNB). Al igual que en microeconomía, utilizamos las curvas de demanda y oferta para determinar la producción y el precio; la diferencia estriba en que, en macroeconomía, la curva de demanda muestra la demanda total de bienes y servicios y la curva de oferta la cantidad total de bienes y servicios que desean producir las empresas. 

Para comenzar el estudio de la macroeconomía partimos de un modelo muy sencillo que es el llamado flujo circular de la renta. En el caso de una economía cerrada (sin relaciones con el exterior) el flujo circular de la renta es la corriente de bienes y servicios y de pagos entre las empresas, las economías domésticas y el sector público.  

En el modelo del flujo circular representamos los flujos reales y monetarios que se producen en una economía en que sólo existe el sector privado. Suponemos que sólo hay dos tipos de agentes, las economías domésticas y las empresas. Las primeras son propietarias de las empresas, les proporcionan factores de producción (flujo real) y les compran todos los bienes que producen (flujo real). Los ingresos que obtienen las empresas se reparten totalmente a las economías domésticas (flujo monetario) que a su vez compran los bienes que las empresas han producido(flujo monetario). 

Gastos en bienes y servicios 

[image: image19.jpg]PRODUCCION

FAMILIAS

Produccion de bienes y servicios

Trabajo, capital, recursos naturales

A 4

EMPRESAS

r 3

RENTA





      Salarios, renta, intereses y beneficios 

Puede, así, dividirse el análisis macroeconómico en dos grandes apartados: los aspectos que abarca la producción de bienes (parte superior del gráfico anterior) o PIB (Producto interior Bruto) y los que se refieren a la remuneración de los factores de producción (parte inferior del gráfico) o RN (Renta Nacional). Evidentemente, en una economía cerrada que sólo cuenta con familias y empresas, ambas magnitudes serán iguales. 

4.2  MACROMAGNITUDES 

4.2.1  EL PIB. 

Definimos como Producto Interior Bruto a precios de mercado (PIBpm) el valor, a los precios de mercado, de todos los bienes y servicios finales producidos en un territorio durante un período de tiempo, generalmente un año. 

4.2.1.1 La producción y el valor añadido. 

El PIB es, por tanto la valoración económica de todos los bienes producidos en una economía durante un año. Ahora bien ¿Qué sucede con un bien –como, por ejemplo el acero- que se ha producido en ese año y que se ha utilizado para la fabricación de otro –como los coches? Evidentemente, si contamos el valor del acero, por una parte y el valor de los coches por otra, estaremos reflejando dos veces una misma cosa. 

Por ello, debe tenerse en cuenta que el el PIB tan sólo recoge el valor de la producción final, es decir, el de la producción de bienes y servicios total menos la intermedia (consumo intermedio), evitando así la doble contabilización de los valores. En cada fase del proceso se le agrega valor al producto (valor añadido, VA
); la cuantía del PIB equivale a la suma de los valores añadidos por las unidades de producción en todas y cada una de las fases del proceso productivo. 

Veamos un ejemplo de cálculo de valor añadido. En la producción de una barra de pan hay distintas etapas: el agricultor cultiva el trigo y obtiene 5 quetzales por el trigo necesario para elaborar una barra; después ese trigo se transforma en harina vendiéndose por 15 quetzales; luego con esa harina se hace el pan y se vende al por mayor a 25 quetzales; finalmente la barra se pone a la venta al público por 38 quetzales.  

[image: image20.png]Etapa de la

Valor de las ventas(1)

°! Coste prod intermedios (2) | Valor afiadido (1-2)
produccion
Trigo 5 0 5
Harina 14 5 9
Pan al por mayor 25 14 1
Pan al por menor 38 25 13

PIB





Para calcular el PIB tan sólo se tiene en cuenta el valor añadido de cada una de estas etapas, dado que la producción intermedia fue ya calculada en un estadio anterior: 

4.2.1.2  La valoración de las macro magnitudes. 

Existen dos factores de gran importancia a la hora de realizar la valoración contable de las macro magnitudes: los impuestos sobre la producción e importación y las subvenciones. 

En este sentido debemos diferenciar entre: 

Valoraciones según el  precio de mercado (pm): son valoraciones directamente observables y por tanto más fácilmente obtenibles. Al comercializarse los productos, unas veces incorporan los impuestos indirectos
 que los gravan, elevando el precio por encima de su coste de producción y otras, lo rebajan debido a las subvenciones recibidas. El precio de mercado es aquel al que las unidades económicas adquieren los productos. 

Valoraciones según el coste de los factores (cf): es el precio de la producción a su  coste, equivalente a lo pagado por el trabajo y el capital utilizados en su obtención. No incluye los impuestos indirectos y sí las subvenciones. 

Agregado pm = Agregado cf + impuestos – subvenciones 

Agregado cf =  Agregado pm –impuestos + subvenciones 

Independiente de su valoración a precio de mercado o a coste de los factores, las macro magnitudes pueden expresarse en términos reales y monetarias o nominales. Las magnitudes reales se refieren a cantidades o unidades físicas pero, para poder agregarlas, se expresan en valor, es decir, multiplicando las cantidades producidas por los precios de mercado lo que las convierte en magnitudes monetarias o nominales.
En muchas ocasiones se hace también referencia a magnitudes corrientes y constantes. Las primeras están expresadas tomando como referencia los precios del año en curso; las magnitudes constantes expresan la producción del año  actual a los precios de un año base (1995). 

Las macro magnitudes se consensúan  por el Sistema Europeo de Cuentas (SEC) aprobado en 1995.
4.2.1.3  La economía sumergida 

Llamamos economía oculta o sumergida a la parte de la actividad económica sea legal o ilegal que no se registra, porque no se declara parcial o totalmente. Este hecho puede deberse al interés de quienes participan en ella por eludir impuestos, cotizaciones sociales, controles, o la acción de la justicia por realizar actividades claramente ilícitas. 

La economía oculta suele estimarse en porcentaje de la actividad económica observada (% PIB). Es un dato difícil de calcular por lo que varía según las fuentes consultadas. Según Francisco Mochón (1993)
 su valor en España está en torno al 4.3%.  

4.2.1.4  Las vías de estimación del P.I.B. 

El PIB puede estimarse a partir de dos vías:  

• 
Por la vía de la demanda, el PIBpm agrega los componentes del gasto, es decir, los destinos finales de los bienes y servicios producidos. 

PIBpm= C + I + G + NX 
Siendo: 

C:
consumo   

I:
inversión 

G:
gasto público  

NX:
exportaciones netas, exportaciones-importaciones (X-M) 

• 
Por la vía de la oferta el PIBpm agrega los valores de las producciones finales obtenidas por las unidades de producción. 

PIBpm= producción agraria + prod. industrial + prod. de servicios 

4.2.2  DEL PIB A LA RENTA DISPONIBLE 

El PIBpm mide la actividad económica desarrollada en el territorio mediante el valor de la producción, sin tener en cuenta el origen geográfico de los factores de producción: la aportación de trabajo y de capital puede realizarse por residentes en el país o no, siempre que se genere geográficamente dentro del mismo. 

Si quisiéramos conocer el valor de la producción realizado por los residentes en un determinado país, deberíamos hacer un ajuste en el Producto interior. El Producto Nacional Bruto (PNB) se obtiene restando del PIB la retribución que obtienen los factores extranjeros y sumando la retribución obtenida en el extranjero por los factores de producción nacionales. El PNB es una magnitud más precisa puesto que las economías son cada vez más abiertas e independientes. 

PNBpm = PIBpm +/- rentas netas de factores con el resto del mundo 

Deduciendo de su valor la cantidad destinada a reponer lo depreciado o desgastado en el proceso, es decir, las amortizaciones, pasamos de una magnitud bruta a neta. Así, el Producto Nacional Neto (PNN) puede definirse a partir de la siguiente igualdad:
PNNpm = PNBpm – amortizaciones 

Como hacemos esta medición a precios de mercado, el auténtico valor de la producción se ve distorsionado; para evitar esto conviene valorar el PNN a coste de factores. 

PNNcf = PNBpm – impuestos indirectos +subvenciones 

A esta macro magnitud se la conoce como Renta Nacional Neta a coste de factores, o Renta Nacional (RN).
RNNcf = PNNcf 

Definimos la Renta Nacional como el valor monetario resultante de la agregación  de las rentas obtenidas por las unidades residentes de un país. Formarán parte de la RN, los salarios de los funcionarios públicos, o de los empleados de banca, así como los alquileres percibidos o los dividendos distribuidos entre los residentes, pero no la integrarán las pensiones de vejez o enfermedad, las becas y otros subsidios, porque éstos no son contrapartida de la aportación de factores al proceso productivo durante el período.
La magnitud más significativa hoy de una economía nacional es la Renta Nacional Bruta Disponible, resultado de agregar al PNBpm las Transferencias corrientes netas (recibidas – pagadas) con el resto del mundo. Estas transferencias corrientes son sin contrapartida, pues son operaciones unilaterales que cuando son recibidas, aumentan la capacidad de gasto de los residentes (como las remesas de emigrantes), y cuando son pagadas (como las ayudas al desarrollo) la disminuyen.
RNBDpm = PNBpm + transferencias corrientes netas con el resto del mundo

Deduciendo las amortizaciones, obtenemos la Renta Nacional Neta Disponible (RNND) 
RNNDpm = RNBDpm – amortizaciones

La renta nacional disponible es la que se destina al consumo o al ahorro 

RNBDpm = consumo final + ahorro nacional bruto

4.2.3  PIB Y MACROMAGNITUDES DERIVADAS 
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4.3  LA POLÍTICA FISCAL 

El sector público, o más concretamente el Estado, desempeña un importante papel en la determinación de la producción y el empleo de la economía mediante las políticas de estabilización, también conocidas como política fiscal. 

Las políticas estabilizadoras pueden tener carácter expansivo o restrictivo. Una política expansiva pretende aumentar el PIB, mientras que una política restrictiva  trata de reducir el PIB. 

4.3.1  EL PRESUPUESTO DEL ESTADO 

El presupuesto público refleja los bienes y servicios que el Estado comprará durante el ejercicio en cuestión (por ejemplo colegios, carreteras...) y los ingresos fiscales (derivados de los impuestos) que obtendrá para hacer frente a los distintos gastos. 

Cuando los ingresos del Estado son superiores a sus gastos se habla de superávit presupuestario. Por lo general, sin embargo, los ingresos públicos no son suficientes para cubrir todos los gastos del Estado, por lo que lo normal es encontrar el presupuesto público en situación de déficit. Suponiendo que los impuestos netos son proporcionales a la renta y que el gasto público es una cantidad fija, cuanto mayor es la renta menor es el déficit o mayor es el superávit.  
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4.3.2  TIPOS DE POLÍTICA FISCAL 

Antes de hablar de los tipos de política fiscal debemos distinguir entre dos conceptos distintos: los estabilizadores automáticos y la política fiscal. 

Un estabilizador automático es cualquier hecho del sistema económico que mecánicamente tienda a reducir la fuerza de las recesiones y/o de las expansiones de la demanda, sin que sean necesarias medidas discrecionales de política económica. Se entiende por política fiscal el conjunto de medidas discrecionales encaminadas a variar la demanda agregada. Un ejemplo de estabilizador automático son los impuestos proporcionales, pues sin necesidad de variar su configuración, se recauda más en momentos de bonanza económica (con rentas más altas) que en momentos de recesión (cuando la renta baja). 

La política fiscal puede ser de dos tipos: 

• 
-Política fiscal expansiva 

La política fiscal expansiva tiene como fin aumentar la demanda agregada (o PIB). Cuando la demanda agregada es inferior a la que se había fijado como objetivo, la tasa de desempleo será consecuentemente superior a la deseada. El objetivo será desplazar la curva de la demanda agregada a la derecha. Para conseguir esto hay dos medidas posibles: 

-
Aumentar el gasto público: una aumento de las compras del gobierno hará que la demanda agregada se incremente. Por ejemplo se hacen nuevas carreteras, se contratan funcionarios... 

-
Reducir los impuestos: una alteración de los impuestos incidirá en el comportamiento de los consumidores y de los inversores, al modificar la renta disponible. Si reducimos los impuestos aumenta la renta disponible, y por supuesto, la demanda agregada 

• 
Política fiscal restrictiva 

Cuando la economía está en fase de expansión y conforme se acerca al auge, las tensiones inflacionistas empezarán a acentuarse y cabe pensar en recurrir a una política fiscal restrictiva, su objetivo será reducir la demanda agregada. 

Los instrumentos de la política fiscal para tratar de contraer la demanda agregada serán los mismos que cuando se pretendía expandirla: el gasto público y los impuestos. Las medidas que se tomarán serán de signo contrario a las de la política expansiva: disminuiremos el gasto público para contraer la demanda agregada y aumentarán los impuestos para disminuir la renta disponible. 

4.4  LA POLÍTICA MONETARIA
La política monetaria se refiere a las decisiones que la autoridad monetaria toman para alterar el equilibrio en el mercado de dinero, es decir, para modificar la cantidad de dinero o el tipo de interés. Su objetivo último es el control de la inflación, mediante la alteración de los tipos de interés. 

Dentro de este apartado vamos a hablar de diferentes puntos. Comenzaremos hablando de las funciones que tiene el dinero y el papel que tiene dentro del  sistema financiero actual; luego hablaremos de las distintas maneras existentes de definir el dinero y distinguiremos entre base monetaria, oferta monetaria y el multiplicador del dinero; por último explicaremos el mercado monetario y las medidas de política monetaria. 

4.4.1  FUNCIONES DEL DINERO 

El dinero desempeña principalmente cuatro funciones: 

· El dinero es un medio de cambio generalmente aceptado por la colectividad para la realización de transacciones y la cancelación de deudas y , por tanto evita el trueque directo. 
· El dinero se usa también como unidad de cuenta, entendiendo por tal aquella en la que se fijan los precios y se llevan las cuentas. Se utiliza como unidad porque sirve de medida de valor para calcular cuánto valen los diferentes bienes y servicios. 
· El dinero es un depósito de valor porque es una manera de mantener riqueza. Es un activo financiero de valor nominal constante y liquidez plena. 
· El dinero es un patrón de pago diferido porque los pagos que han de efectuarse en el futuro generalmente se especifican en dinero. 

4.4.2  EL DINERO EN EL SISTEMA FINANCIERO ACTUAL. 

Debemos comenzar diferenciando entre el dinero legal y el bancario: 

El dinero legal es el dinero emitido por una institución (Banco Central) que monopoliza su emisión y lo suele hacer en forma de monedas metálicas y billetes. El dinero bancario son los activos financieros indirectos de determinados intermediarios financieros que son aceptados generalmente como medios de pago. 

4.4.2.1  La definición empírica de dinero 

La cantidad de dinero u oferta monetaria se define como la suma del efectivo en manos del público (billetes y monedas) más los depósitos en los bancos.  

Existen varios tipos de depósitos:
· Depósitos a la vista son aquellos que gozan de una disponibilidad inmediata para el titular.
· Los depósitos de ahorro normalmente están instrumentados en libreta y admiten prácticamente las mismas operaciones que los depósitos a la vista. 
· Los depósitos a plazo son los fondos tomados a un plazo fijo que no se pueden retirar sin una penalización. 

Según los tipos de depósito que se considere, pueden existir cuatro posibles definiciones de dinero o de oferta monetaria. 

-
OM1: Efectivo (billetes y monedas) en manos del público más los depósitos a la vista. 

-
OM2: Suma del efectivo (billetes y monedas) en manos del público, los depósitos a la vista y los depósitos de ahorro. 

-
OM3: Suma del efectivo (billetes y monedas) en manos del público, los depósitos a la vista, los depósitos de ahorro y los depósitos a plazo. A la OM3 también se le llama disponibilidades líquidas en manos del público. 

-
OM4 o ALPs: Se le llama activos líquidos en manos del público. Suma del efectivo (billetes y monedas) en manos del público, los depósitos a la vista, los depósitos de ahorro, los depósitos a plazo y los llamados “cuasidineros” (acciones, letras del tesoro...). 

4.4.2.2  La base monetaria, la oferta monetaria y el multiplicador del dinero. 

La base monetaria (B) se define como la suma total de efectivo (billetes y monedas) más los depósitos de los bancos en el Banco Central, o bien como la suma del efectivo en manos del público más las reservas o activos de caja del sistema bancario. La reserva o activos de caja del sistema bancario equivale a la suma del efectivo en los bancos y los depósitos de éstos en el Banco Central. 

La oferta monetaria (M) se define como la suma del efectivo en manos del público (billetes y monedas) más los depósitos en los bancos.  

La relación entre la M y la B depende en cierto sentido del coeficiente de caja, que influye en el llamado “multiplicador del dinero”. El multiplicador del dinero indica cuánto varía la cantidad de dinero por cada quetzal de variación en la base monetaria. 

Cantidad de dinero =  Multiplicador del dinero * Base monetaria 
M=m*B 
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4.4.3  EL MERCADO MONETARIO
El mercado de dinero es el lugar en el que confluye la oferta y la demanda de dinero dando lugar a una cantidad y un precio de equilibrio. El precio del dinero es el tipo de interés. 

La demanda de dinero (L) es la proporción de riqueza que los agentes económicos desean mantener en forma de dinero. Su forma va a ser una curva de inclinación decreciente, dado que cuanto más bajo sea su precio (o, lo que es lo mismo, el tipo de interés) mayor es la cantidad de dinero que está dispuesto a tener el público. Aunque la demanda de dinero también depende de otras dos variables: la renta y el nivel de precios, aplicamos de nuevo el supuesto ceteris paribus y hacemos permanecer a ambas constantes. 

La oferta monetaria (M) se define como la suma del efectivo en manos del público (billetes y monedas) más los depósitos en los bancos. Está controlada por la autoridad monetaria en cada momento, por tanto no depende de tipo de interés. Por ello se representa como una línea vertical paralela al eje de ordenadas.
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 4.4.4  MEDIDAS DE POLÍTICA MONETARIA. 

Se entiende por política monetaria el conjunto de medidas discrecionales sobre la oferta monetaria, llevadas a cabo por la autoridad monetaria, para alterar el equilibrio en el mercado de dinero. 

Tradicionalmente, la autoridad monetaria era ostentada por el banco central de cada país. En nuestro caso, era el Banco de Guatemala el encargado de llevar a cabo las medidas de política monetaria, de manera independiente; esto es, no se encontraba sometido a las directrices del gobierno o del Ministerio de Finanzas. 

Para variar la oferta monetaria el Banco de Guatemala puede recurrir a distintos instrumentos: 

-
La manipulación de los coeficientes legales: la autoridad monetaria puede influir sobre la oferta monetaria manipulando los coeficientes legales. El más significativo es el coeficiente de caja, proporción de depósitos que los bancos deben guardar en forma de reserva para garantizar la liquidez de los depósitos. Si la autoridad monetaria reduce el coeficiente de caja, la oferta monetaria aumentará; si se aumenta el coeficiente de caja, la oferta monetaria disminuirá. 

-
Las operaciones de mercado abierto: son la compra y venta de títulos públicos por parte del Banco Central. Si el banco central  compra títulos públicos a las instituciones financieras y los particulares, la oferta monetaria aumentará. Si por el contrario el Banco Central vende títulos públicos la oferta monetaria se contraerá. 

-
Los certificados del Banco Central: son títulos que emite el Banco Central suscritos por entidades crediticias sujetas al coeficiente de caja (bancos y cajas de ahorro); El Banco Central los adquiere, con compromiso de reventa, generalmente a un plazo de una semana. En la medida en que se eleven los tipos de interés a los que se venden los certificados del Banco Central, los intermediarios financieros frenarán la concesión de créditos a sus clientes. La adquisición temporal de dichos certificados por parte del Banco Central se realiza mediante subastas. 

A su vez, existen dos clases de medidas de política monetaria: 

-
Política monetaria expansiva. Si la economía se encuentra en una recesión y el nivel de producción y empleo es notablemente inferior al de pleno empleo, el objetivo de la política monetaria será tratar de estimular la economía. Para ello, el Banco Central tratará de aumentar la oferta monetaria mediante los instrumentos que hemos estudiado: se ofrecerán préstamos a tipos de interés más bajos de forma que aumentará la demanda agregada; se comprarán títulos públicos o se disminuirá el coeficiente de caja.  

-
Política monetaria restrictiva. Si una economía está experimentando fuertes tensiones inflacionistas por un exceso de demanda agregada se recurre a este tipo de política. El Banco Central puede recurrir a los distintos instrumentos ya mencionados: se subirán los tipos de interés lo que provocará que disminuya la demanda agregada, se venderán títulos públicos o se aumentará el coeficiente de caja. 

Como se ha comentado en párrafos anteriores, tanto la política fiscal como la monetaria influyen en la demanda agregada. La política fiscal sufre mayores retrasos de decisión y acción que la monetaria. Esto es debido a que la política monetaria está instrumentada por el Banco Central, que suele ser un mecanismo autónomo; por eso las decisiones que éste toma suelen ser casi instantáneas lo que permite ahorrar todo el tiempo requerido por la preparación y discusión parlamentaria de ciertas leyes necesarias para el desarrollo de la política fiscal. Este retraso de la política fiscal es también el motivo por el que a veces las medidas tomadas no tienen el efecto esperado.
4.5  EL SECTOR EXTERIOR 
En nuestro tiempo, ningún país puede aislarse completamente de los demás países, desde el punto de vista económico, por dos razones fundamentales. La primera de ellas es que ninguna economía tiene capacidad para producir, por sí misma, todos los bienes y servicios que la sociedad demanda. La segunda es la actual globalización de la economía. 

4.5.1  EL CONCEPTO DE BALANZA DE PAGOS 

El Fondo Monetario Internacional
 define la Balanza de Pagos como el registro sistemático de las transacciones económicas ocurridas durante un tiempo determinado entre los residentes de un país y los residentes del resto del mundo. 

Decimos que es un registro sistemático porque se emplea el método de la partida doble: toda transacción se anota dos veces con igual valor, una en la columna que por definición le corresponde (Ingreso o Pagos) y otra en la columna contraria. 

Esta anotación sistemática hace que, desde el punto de vista contable, la balanza esté siempre equilibrada. 

Las transacciones de un país con el exterior pueden ser de dos tipos: exportaciones e importaciones. 

4.5.2  ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS 

En el siguiente cuadro se detalla la estructura histórica de la Balanza de pagos de Guatemala. A continuación, se describen sus principales epígrafes. 
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CUENTA CORRIENTE

Exportación bienes, servcios 

y renta

2 869.1 2 832.6 3 263.7 3 582.6 3 556.5

Mercancías (FOB) 1 990.8 2 056.3 2 390.6 2 562.7 2 492.8

Servicios y renta 878.3 776.3 873.1 1 019.9 1 063.7

Embarques 13.6 11.4 20.1 31.3 29

Otros transportes 39.6 51.1 59 58 54

Viajes 212.4 217.3 266.1 314.4 352.2

Renta de la inversión 46.4 40.3 72.4 94.9 80.3

Otras transacciones 566.3 456.2 455.5 521.3 548.2

Importación bienes, 

servicios y renta

3 933.1 3 810.6 4 504.8 5 285.2 5 291.1

Mercancías (FOB) 3 292.5 3 146.2 3 851.9 4 255.7 4 181.1

Servicios y renta 640.6 664.4 652.9 1 029.5 1 110.0

Embarques 0 0 0 0 0

Otros transportes 32.5 35.3 35.2 393.7 375.4

Viajes 141.3 135.6 118.9 157.1 183.3

Renta de la inversión 205.8 270.1 311.4 246.5 280.6

[Intereses] [110.5] [140.6] [147.4] [116.6] [130.3]

Otras transacciones 261 223.4 187.4 232.2 270.7

Saldo de mercancías (1 301.7) (1 089.9) (1 461.3) (1 693.0) (1 688.3)

Saldo de servicios y renta 237.7 111.9 220.2 -9.6 -46.3

Saldo mercancías, servicios 

y renta

(1 064.0) -978 (1 241.1) (1 702.6) (1 734.6)

Transferencias unilaterales 

(netas)

552.8 587.4 691.8 776.3 783.2

Privadas 491.2 528.3 606.8 705.3 714.8

Oficiales 61.6 59.1 85 71 68.4

Saldo en Cuenta Corriente -511.2 -390.6 -549.3 -926.3 -951.4

CUENTA DE CAPITAL

Capital privado (neto) 555.7 659.7 505.7 849.5 230.8

Largo plazo 240.6 443.5 518.1 1 121.3 698.5

Inversión directa 75.3 76.8 84.5 672.8 154.6

Préstamos 62.9 179 232.5 218.7 390

Otros 1/ 102.4 187.7 201.1 229.8 153.9

Corto plazo 2/ 315.1 216.2 -12.4 -271.8 -467.7

Capital oficial y bancario 

(neto)

-66.1 2.2 258.4 264.1 406.5

Largo plazo -60 17 253 198.3 270.1

Gobierno central 17.8 86.7 335.1 252.5 296

Banco Central 3/ -77.8 -69.7 -82.1 -54.2 -25.9

Resto sector público 0 0 0 0 0

Otros 4/ 0 0 0 0 0

Corto plazo 5/ -6.1 -14.8 5.4 65.8 136.4

Asignación derechos espec. 

de giro

0 0 0 0 0

Errores y omisiones -129.8 -199 18.9 55.1 184.6

Saldo en Cuenta de Capital 359.8 462.9 783 1 168.7 822

SALDO BALANZA DE PAGOS 

6/

-151.4 72.3 233.7 242.4 -129.4

(P) Cifras preliminares.

1/ Incluye Inversión de Cartera (neta) y Repatriación de capitales. 2/ Comprende Obligaciones 

FUENTE: Banco de Guatemala. 

GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS, 1995-1999

Cuadro BP01


4.6  LA INFLACIÓN
Otro fenómeno económico actual muy importante es la inflación. El objetivo último de la política monetaria de cualquier país es controlarla.  

4.6.1  CONCEPTO 

La inflación se puede identificar con la tasa de variación del nivel general de precios o disminución del poder adquisitivo del dinero. 

Antes de comenzar a ver cómo se mide la inflación conviene repasar ciertos conceptos. 

Por sus valoraciones las magnitudes macroeconómicas pueden ser reales y monetarias o nominales: Las magnitudes reales se refieren a cantidades o unidades físicas que son el verdadero resultado de la actividad económica. Las magnitudes monetarias o nominales homogeneizan las magnitudes reales expresándolas en valor, pues multiplican las unidades físicas por los precios del mercado. 

Un número índice es un indicador que muestra la variación de una magnitud a lo largo del tiempo en relación a un momento dado del mismo que se toma como base. Los índices son ratios (multiplicados por 100) entre los valores de una serie en diferentes momentos del tiempo y el valor correspondiente al año o momento base. 

4.6.2  MEDICIÓN DE LA INFLACIÓN. 
4.6.2.1 El índice de precios al consumo (IPC) 

El IPC expresa el crecimiento medio de los precios de los bienes de consumo- de la llamada canasta básica de la compra- durante un periodo determinado. 

El INE (Instituto Nacional de Estadística) elabora la Encuesta de Presupuestos Familiares con el objetivo de determinar el gasto de una familia típica en alimento, vestido, menaje, ocio y otros bienes y servicios. 

Para evaluar, a partir del IPC, la tasa de inflación entre dos años determinados, esto es, la tasa de crecimiento de los precios, se calcula la variación porcentual experimentada por este índice en este periodo. Por ejemplo, la tasa de inflación en 1992 se calcula: 
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4.6.2.2  El deflactor implícito de precios del PIB 

El deflactor implícito de precios del PIB es el indicador que se utiliza para calcular el PIB en términos reales respecto al año base. Nos da información de la tasa de inflación de una economía dado que mide la variación en los precios de todos los componentes del PIB. El IPC es sólo un indicador aproximado de la tasa de inflación de toda la economía, ya que sólo incluye una parte de los bienes producidos en ésta (el consumo privado). 

Para obtener el deflactor implícito de precios del PIB se divide el PIB a precios corrientes por el PIB del mismo año a precios constantes. 

Por ejemplo calculemos el deflactor implícito de precios del PIB para 1995 con respecto al año anterior. Sabemos que el valor del PIB a precios corrientes es 69.778 y el PIB a precios constantes es 67.094. 
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Para evaluar, a partir del deflactor, la tasa de inflación entre dos años determinados, se opera de la misma manera que se hizo con el IPC, calculando la variación porcentual experimentada por el deflactor en este periodo. 

4.6.3  CLASES DE INFLACIÓN 

Hay distintas teorías sobre la causa de la inflación. Hay teorías que se centran en la demanda como la causa de la inflación; otras se fijan en la evolución de los costes como causante básico del problema; un tercer grupo de teorías estudia el componente estructural de la inflación. 

4.6.3.1  Inflación de demanda 

Para algunos autores el factor clave para explicar el crecimiento de los precios reside en la evolución de la demanda agregada. Si no hay bienes suficientes para satisfacer a toda la demanda, habrá una parte de la demanda insatisfecha que ejercerá una presión ascendente sobre los precios.
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4.6.3.2  Inflación de costes. 

La inflación de costes explica el aumento de los precios a partir del incremento de los salarios y demás componentes de los costes de producción. A su vez, puede estar explicada a partir de diversos fenómenos: 

· • 
La espiral precios-salarios: modelo que explica la ascensión de los precios debido a que un aumento inicial de los salarios fuerza a las empresas a elevar sus precios, lo que hará que se exijan nuevas subidas salariales y así sucesivamente. 

· • 
La espiral salarios-salarios: modelo que explica que al haber una subida salarial en un determinado sector productivo, ésta se propagará al resto de sectores. 
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4.6.3.3 Inflación estructural
La inflación estructural se suele identificar como la inflación típica de los países en vías de desarrollo. 

Los estructuralistas mantienen que las bases de la inflación descansan en el sistema productivo y social. El proceso inflacionario es la manifestación del problema económico que padecen. 

Ciertas rigideces estructurales e institucionales básicas y profundamente enraizadas son en última instancia la causa de las presiones inflacionistas. La oferta de bienes es rígida lo que provoca que al incrementarse la demanda aumenten los precios. 
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5.  PANORAMA ECONÓMICO MUNDIAL Y PERSPECTIVAS REGIONALES 

5.1 Panorama Económico Mundial
El muy vigoroso crecimiento (3,8%) experimentado por la economía mundial el año pasado se está desacelerando.

El crecimiento del producto fue especialmente rápido en el primer semestre de 2004, debido a los sólidos resultados registrados en los Estados Unidos y a un extraordinario incremento, orientado por las exportaciones, en China.
Sin embargo, en el segundo semestre del año el aumento de los precios del petróleo y la apreciación del tipo de cambio provocaron la disminución del producto, en cifras trimestrales, en algunos países de ingreso alto; especialmente Alemania, Italia y Japón.

La tasa de crecimiento económico de los países en desarrollo fue más alta que la de los países de ingreso alto; su PIB agregado aumentó un 6,6% en la totalidad el año, lo que representa una expansión sin precedentes. No sólo en China, sino también en India y Rusia el crecimiento fue muy acelerado.
No obstante, en todas las regiones en desarrollo la tasa de crecimiento fue más alta en 2004 que en la década anterior.
La muy firme demanda mundial se reflejó en el surgimiento de restricciones de capacidad, continuo aumento de los precios en los mercados de productos básicos y tasas de inflación más altas en algunas regiones en desarrollo, notablemente Asia meridional, América Latina y algunas zonas de la Europa en desarrollo.
Los precios del petróleo aumentaron 31%, y los de otros productos básicos 18%, lo que suscitó consecuencias dispares en los países en desarrollo.
 Los exportadores de petróleo y otros productos básicos lograron acumular superávit en cuenta corriente, en tanto que los países importadores (la mayoría de los países en desarrollo) tuvieron que hacer frente a un considerable aumento de valor de sus importaciones.
 A diferencia de lo ocurrido en anteriores episodios de incremento de los precios de los productos básicos, en los últimos años los países en desarrollo, notablemente China, fueron la principal fuente de aumento de la demanda.
 El incremento de las tasas de interés en los Estados Unidos, la paulatina disipación de los efectos de la flexibilización de la política fiscal y, en Europa, las consecuencias de la apreciación efectiva real del 25% experimentada por el euro desde febrero de 2002 contribuyeron a la desaceleración del crecimiento del PIB en el segundo semestre de 2004, proceso que continuó en 2005.

Según las proyecciones, en 2005 esos mismos factores harán que la tasa de crecimiento del PIB se reduzca hasta llegar a un 2,5% en los países de ingreso alto.

También se prevé que esos factores, aunados a la reducción de la demanda de importaciones, reduzcan el crecimiento de las economías de ingreso bajo y mediano, aunque el continuo aumento de la proporción del mercado logrado por esos países debería atemperar la desaceleración.
 En consecuencia, si bien el crecimiento económico probablemente se desacelerará, cabe prever que en 2005 esas economías experimenten un crecimiento sólido, del 5,7%, mayor, por lo tanto, que el tendencial.
 En parte como consecuencia de lo expuesto, se prevé que en 2005 los precios del petróleo y de los metales vuelvan a incrementarse, y en 2006 y 2007 se reducirían, al surgir nueva capacidad.
 Se prevé que de aquí a 2007 una gradual recuperación de la actividad fuera de los Estados Unidos, aunada al incremento de las tasas de interés en ese país y a la aplicación de una política fiscal un tanto más restrictiva dé marcha atrás a la tendencia al incremento del déficit en cuenta corriente de los Estados Unidos, que según las proyecciones bajará del 5,6% al 5,3% del PIB entre 2004 y 2007.
Las proyecciones indican que en el mismo período los superávit del mundo en desarrollo se reducirán del 2,7% al 1,4% del PIB.
Aunque esos cambios no reducirán significativamente la oferta de dólares en los mercados financieros mundiales, cabe prever que el aumento de las tasas de interés en los Estados Unidos incremente la apetencia de activos denominados en dólares de los inversionistas del sector privado, por lo que es probable que en el período de las proyecciones esa moneda se deprecie tan sólo en moderadas proporciones.
 La depreciación experimentada hasta la fecha por el dólar en relación con la mayoría de las monedas confiere mayor importancia, como motor del crecimiento mundial, a la demanda interna de países distintos de los Estados Unidos.
Las proyecciones indican una nueva rotación de la estructura del comercio internacional, que hace prever, para 2007, un aumento de alrededor del 8% del volumen de las exportaciones de los Estados Unidos.
 Hasta ahora la fluctuación de los tipos de cambio efectivos reales de la mayoría de los países en desarrollo ha sido apenas moderada, porque ha coincidido con la experimentada en el principal copartícipe comercial de cada uno de ellos o porque los efectos de la depreciación del dólar han sido contrarrestados por el aumento de valor del euro y del yen.
 Si bien es probable que la variación de los tipos de cambio bilaterales determine ciertos costos en materia de ajuste, cabe prever que el incremento de las exportaciones de los países de ingreso bajo y mediano siga siendo vigoroso, dada la variación relativamente escasa experimentada, en cifras globales, por los tipos de cambio efectivos reales de las monedas de esos países.
 Las proyecciones indican, en consecuencia, que la proporción de los mercados mundiales lograda por esos países seguirá aumentando.
 

El escenario descrito es relativamente benigno.
Sin embargo, un abrupto incremento de las tasas de interés, una nueva, pronunciada y acelerada depreciación del dólar, un aumento mayor del previsto en los precios del petróleo y el resurgimiento de actitudes proteccionistas podrían provocar una considerable desaceleración, o incluso una recesión, en la economía mundial.
A través de medidas de política económica puede reducirse la probabilidad y potencial gravedad de que los resultados sean menos satisfactorios que los referidos.

La adopción, por parte de los Estados Unidos, de una política fiscal mucho más restrictiva haría menos necesario el incremento de las tasas de interés en ese país (o su reducción en Europa) para respaldar al dólar.
 Las economías en desarrollo, por su parte, tienen que esforzarse para no acumular excesivas obligaciones, cuyo reembolso, en un contexto de tasas de interés más altas y desaceleración del crecimiento económico mundial, podría plantear graves problemas.
Además, en algunos países un incremento administrado del valor de la moneda podría aliviar las presiones inflacionarias internas y facilitar el reparto de los beneficios del crecimiento, al reducir el costo, para el consumidor, de los bienes y servicios importados.
El abandono, por parte de algunos países en desarrollo, de un estricto sistema de vinculación cambiaria tendería a suscitar una depreciación más pronunciada del dólar, pero probablemente disiparía algunas de las tensiones que provocan, en los mercados financieros internacionales, las expectativas, hasta ahora no realizadas, de que esa depreciación se produzca.
Al mismo tiempo, es necesario poner en marcha el proceso de liberalización del comercio multilateral, sin el cual se corre el riesgo de que la Ronda de Doha beneficie poco a las economías en desarrollo.
Aunque probablemente lo ideal sería lograr una respuesta de política económica internacional coordinada, las medidas arriba expresadas deberían adoptarse aun a falta de coordinación, porque beneficiarían a cada uno de los grupos de países identificados que las apliquen, aunque los restantes se abstuvieran de hacerlo.

El crecimiento se está desacelerando 

Se estima que en 2004 el PIB mundial creció 3,8%, resultado al que contribuyó el notable incremento —del 10,3%— del volumen del comercio
Los países de ingreso alto lograron un sólido crecimiento (3,1%); correspondió a los Estados Unidos la tasa más alta (4,4%), pero la cifra global fue menor en virtud de los resultados menos satisfactorios registrados en Japón (un crecimiento del 2,6%) y Europa (1,8%).

Aunque el crecimiento registrado en Japón y Europa fue más vigoroso que en 2003, el aumento de valor de sus monedas contribuyó a la reducción de sus exportaciones en el segundo semestre del año.

La tasa de crecimiento económico real de Alemania e Italia consideradas en conjunto se redujo en los dos últimos trimestres del año, aunque el crecimiento de otras grandes economías europeas, como Francia y España, superó el 2,5%.

Al mismo tiempo, la depreciación del dólar contribuyó al crecimiento de las exportaciones estadounidenses, pese a la desaceleración del incremento del volumen del comercio mundial en la segunda mitad del año. Ello, aunado a un vigoroso gasto de consumo y la inversión en un entorno de tasas de interés sumamente bajas, dio lugar a un sólido crecimiento de la economía estadounidense en el segundo semestre del año.

En los dos últimos trimestres del año Japón también registró un crecimiento económico negativo, pero la recuperación de las cifras de acumulación de existencias en el cuarto trimestre hizo que la economía volviera a emprender una senda de crecimiento económico positivo.

	 Variación porcentual anual, salvo tasas de interés  
	 


	Situación en el mundo
	2003      
	2004e
	2005p     
	2006p    
	2007p   

	Volumen del comercio mundial
	5.6
	10.3
	7.7
	7.7
	8.0

	Precios al consumidor
	  
	  
	  
	  
	  

	     Países G-7 a,b
	1.6
	1.8
	1.6
	1.6
	1.6

	    Estados Unidos
	2.3
	2.7
	2.0
	3.5
	3.2

	Precios de los productos básicos (expresados en US$)
	  
	  
	  
	  
	  

	    Productos básicos no petroleros
	10.2
	17.5
	4.7
	-5.2
	-5.4

	Precio del petróleo (US$ por barril) c
	28.9
	37.7
	42.0
	36.0
	33.0

	    Precio del petróleo
	15.9
	30.6
	11.3
	-14.3
	-8.3

	Valor unitario de las exportaciones de manufacturas d
	7.5
	7.0
	3.0
	2.8
	1.9

	Tasas de interés
	  
	  
	  
	  
	  

	    $, 6 meses (porcentaje)
	1.2
	1.6
	3.5
	4.6
	5.0

	    €, 6 meses (porcentaje)
	2.3
	2.1
	2.1
	2.8
	3.2

	Crecimiento real del PIBe
	2003
	2004e
	2005p
	2006p
	2007p

	El mundo
	2.5
	3.8
	3.1
	3.1
	3.2

	     Ponderación PPA f
	3.9
	5.0
	4.3
	4.2
	4.3

	     Países de ingresos altos
	1.9
	3.2
	2.4
	2.6
	2.6

	            Países de la OCDE
	1.8
	3.1
	2.3
	2.5
	2.6

	            Zona euro
	0.5
	1.8
	1.2
	2.2
	2.6

	            Japón
	1.4
	2.6
	0.8
	1.9
	1.9

	            Estados Unidos
	3.0
	4.4
	3.9
	3.0
	2.6

	            Países no pertenecientes a la OCDE
	3.2
	6.2
	4.4
	4.5
	4.1

	     Países en desarrollo
	5.3
	6.6
	5.7
	5.2
	5.4

	           Asia oriental y el Pacífico
	8.0
	8.3
	7.4
	6.9
	7.2

	           Europa y Asia central
	5.9
	6.8
	5.5
	4.9
	5.0

	           América Latina y el Caribe
	1.7
	5.7
	4.3
	3.7
	3.7

	           Oriente Medio y Norte de África
	5.8
	5.1
	4.9
	4.3
	4.3

	           Asia meridional
	7.8
	6.6
	6.2
	6.4
	6.7

	           África al Sur del Sahara
	3.4
	3.8
	4.1
	4.0
	4.1

	Partidas pro memoria
	2003
	2004e
	2005p
	2006p
	2007p

	     Países en desarrollo
	  
	  
	  
	  
	  

	         excluidos los países en transición
	5.2
	6.7
	5.7
	5.3
	5.5

	         excluidos China e India
	3.9
	5.8
	4.8
	4.4
	4.4


Cuadro de previsiones - Fuentes y notas
e = estimación; p = previsión
a Alemania, Canadá, los Estados Unidos, Francia, Italia, el Japón y el Reino Unido.
b En moneda local, precio agregado utilizando factores de ponderación del PIB de 1995.
c Promedio simple de Dubai, Brent y West Texas Intermediate.
d Índice de valor unitario de exportaciones de manufacturas de las principales economías, expresado en US$. 
e PIB en dólares de 1995 constantes; precios de 1995 y tipos de cambio de mercado. 
f PIB medido en función de factores de ponderación de la paridad del poder adquisitivo (PPA). 

La tasa de crecimiento de las economías en desarrollo (6,6%) fue la más alta de los últimos 30 años 

El proceso fue encabezado por China, cuyo crecimiento de 9,5%, obedeció a una firme demanda interna y a incrementos muy pronunciados de las exportaciones y las importaciones.

Esto hizo que los resultados alcanzados en ese país se hayan convertido en un factor cada vez más importante para las perspectivas de crecimiento mundial, en especial en lo que respecta a Asia oriental.

El crecimiento de la India, al igual que el de la Federación de Rusia, fue de alrededor de 7%; en el caso de la India fue orientado por las exportaciones, y en el de Rusia por un elevado ingreso petrolero.

En el resto del mundo en desarrollo el crecimiento también fue vigoroso, ya que el PIB aumentó más de 5,5%.

Esos resultados obedecieron en gran medida al firme incremento de la inversión.
Las bajas tasas de interés contribuyeron a suscitar inversiones por un monto equivalente al 28% del PIB en las economías de ingreso bajo y mediano tomadas en conjunto.

Este sólido resultado obedeció también, de modo fundamental, a los incrementos de dos dígitos del comercio internacional, que se explican porque los países en desarrollo aprovecharon los bajos costos internos, los procesos de liberalización del mercado y otras reformas estructurales para aumentar (del 20% al 25%, a partir de 1999) la proporción que les correspondía en la exportación mundial.

Los datos de elevada frecuencia indican que en los países en desarrollo la tasa de expansión se redujo en 2004, y que la tasa de incremento de la producción industrial bajó de 12% en el primer semestre del año a 8% en el segundo.
También se moderó el crecimiento del volumen del comercio de mercancías, que bajó de una tasa anualizada del 18% en el primer trimestre a alrededor del 14% en la segunda mitad del año. La tendencia a la disminución de las cifras prosiguió en 2005, aunque los principales indicadores económicos llevan a prever un cambio de tendencia en el curso del año.

En visión prospectiva, cabe prever que el proceso de aumento de las tasas de interés y los altos precios del petróleo, combinados con la disipación del estímulo fiscal que había respaldado el crecimiento en el pasado reciente, seguirán desacelerando el crecimiento mundial.
Las proyecciones indican, en consecuencia, una disminución bastante pronunciada de la actividad económica mundial en 2005; el nivel se estabilizaría en 2006, y en 2007 se daría cierta recuperación.

Se prevé que a medida que el Sistema de la Reserva Federal vaya imprimiendo una orientación más neutral a la política monetaria de los Estados Unidos, el aumento de las tasas de interés desacelere el ritmo de las actividades de consumo e inversión.

Al mismo tiempo, cabe prever, sin embargo, que la depreciación del dólar estimule el aumento de las exportaciones, lo que contribuiría a mantener un nivel de actividad relativamente alto.

En Japón, la pronunciada disminución de la demanda mundial de productos de alta tecnología, la desaceleración del comercio mundial, la apreciación del yen y el ciclo de inversión interna determinaron resultados poco satisfactorios en el segundo semestre de 2004. Se prevé un crecimiento económico de apenas 0,8% en 2005.

El moderado incremento de los salarios registrado en Europa y los altos precios del petróleo han reducido la demanda de los consumidores, y la apreciación del euro ha ido en detrimento de las exportaciones.

Contrarresta esos factores negativos una considerable demanda reprimida de bienes de capital, tras varios años de escasas inversiones, fenómeno que ya había puesto de manifiesto el año anterior la sostenida (aunque no espectacular) aceleración de la inversión.

Se prevé que un aumento aún mayor de esta última, así como la disipación de la influencia negativa de la apreciación del euro, determinen, en la zona del euro, un paulatino incremento de la tasa de crecimiento, que llegaría a 2,6% en 2007.

América Latina y el Caribe / Oriente Medio y Norte de África 

En 2004 la actividad económica de América Latina y el Caribe aumentó un 5,7%, nivel considerablemente más alto que el de los tres años anteriores (0,4%, en promedio).
Una vigorosa demanda mundial de productos básicos determinó un pronunciado aumento del producto en Brasil, Chile y México.

La considerable recuperación de Argentina tras la disminución del valor efectivo real de su moneda, que fue del 45% entre fines de 2001 y principios de 2005, contribuyó a determinar los sólidos resultados alcanzados por la región.

La nivelación de los precios de los productos básicos prevista para 2005 y 2006 implica una disminución del aporte al crecimiento determinado por el incremento de los ingresos basados en recursos naturales.

No obstante, como los precios siguen siendo altos los ingresos también lo serán, lo que permitirá mantener altos niveles de demanda.

El incremento de las tasas de interés, suscitado por el aumento de las tasas mundiales y crecientes presiones inflacionarias internas, serán una rémora más al crecimiento, que según las proyecciones, se desacelerará, hasta llegar al 3,7% para 2007.

En 2004 los altos precios del petróleo siguieron beneficiando a las economías de Oriente Medio y Norte de África. El crecimiento del PIB de los países exportadores de petróleo fue vigoroso (5,5%), aunque menos pronunciado que en 2003 (6,7%), ya que se experimentaron restricciones de capacidad.

Los países con abundante mano de obra y escasos recursos se vieron beneficiados por una vigorosa demanda mundial, notablemente de países exportadores de petróleo de la región, lo que hizo que sus exportaciones aumentaran un 6,8%.

Según las proyecciones, la actividad económica de los exportadores de petróleo regionales se desacelerará hasta alcanzar, en 2006, una tasa de alrededor del 5%, en parte porque el impacto de una demanda interna más vigorosa se verá contrarrestado parcialmente por filtraciones consistentes en la aceleración del ritmo de aumento de las importaciones.

Esa vigorosa demanda de importaciones, aunada a la disminución de los precios del petróleo a partir del segundo semestre del año y la entrada en vigor de acuerdos comerciales preferenciales con la Unión Europea, acelerarán el crecimiento en los países importadores de petróleo, que llegará a alrededor del 5,1% en 2006.

Los desequilibrios mundiales persisten 

Salvo en 1990, la balanza en cuenta corriente de los Estados Unidos fue deficitaria en las dos últimas décadas.

En 2004, tras varios años de deterioro, alcanzó un nuevo máximo de US$665.000 millones, cifra equivalente al 5,6% del PIB.

Esos repetidos déficit hicieron que Estados Unidos, que en la década de los setenta era un importante inversionista internacional neto, se convirtiera en el mayor deudor del mundo.

Al final de 2003 su pasivo externo neto se estimaba en US$2,7 billones (23% del PIB de los Estados Unidos, o sea el 7,5% del PIB mundial).

Como reflejo de esa evolución, pero también de una amplia gama de programas estructurales que han mejorado los resultados económicos, la balanza en cuenta corriente de la mayoría de los países en desarrollo registra ahora resultados más satisfactorios, y prácticamente todas las grandes regiones registran moderados superávit en cuenta corriente.

Hasta hace poco el déficit de los Estados Unidos se financiaba en gran medida a través de afluencia de capital privado consistente en inversiones extranjeras directas (IED) y compras de valores de sociedades estadounidenses.

En 2001 esa situación comenzó a cambiar. Dejaron de realizarse compras externas netas de activos del sector privado, y las cifras se hicieron negativas en el primer semestre de 2004.

En el año en conjunto la mayor parte del déficit en cuenta corriente se financió mediante ventas de activos y valores del sector público (Gráfico).

Además, una proporción considerable de esas compras contribuye a un acelerado incremento de las reservas oficiales de los bancos centrales de otros países, notablemente países en desarrollo. 

En parte como consecuencia de la salida neta de inversiones del sector privado, el valor del dólar comenzó a reducirse, en cifras nominales y reales, no sólo en relación con el euro, sino también con respecto a la mayoría de las monedas de los países en desarrollo.

Según se prevé, estos desequilibrios dejarán de acentuarse, y quizá se reduzcan en cierta medida. Se prevé, en especial, que el déficit en cuenta corriente de los Estados Unidos deje de aumentar y vaya disminuyendo hasta llegar al 5,3% en 2007 pero deberían empezar a disminuir.
Se prevé que varios factores contribuyan a provocar esa evolución.

Según las proyecciones, las tasas de interés a corto y a largo plazo de los Estados Unidos seguirán aumentando, hasta llegar, a más tardar en 2007, a alrededor del 5%, a medida que el Banco de la Reserva Federal vaya imponiendo una orientación más neutra a la política monetaria.

En consecuencia, las tasas de interés real, negativas en los últimos años, se harán positivas, lo que previsiblemente dará lugar al incremento del ahorro privado neto
, que actualmente representa menos del 1% del ingreso de los hogares, y a la reducción de las importaciones, lo que contribuiría a reducir el déficit en cuenta corriente.

Se prevé una política fiscal moderadamente más restrictiva en los Estados Unidos, y el déficit del Gobierno general se reduciría de una cifra estimada en 4,4% en 2004 a alrededor de 3,5% en 2007.

Aunado al efecto acumulativo de la depreciación del dólar, esto contribuirá a limitar la demanda global y reducir el déficit en cuenta corriente.

La persistencia de un fuerte crecimiento en las economías en desarrollo y una sólida demanda de importaciones darán lugar al incremento de las exportaciones estadounidenses.

En especial se prevé una muy fuerte demanda interna de los países exportadores de petróleo, lo que determinaría, en los países del Oriente Medio exportadores de petróleo, una reducción —equivalente al 8% de su PIB— del superávit en cuenta corriente.

Cabe prever que el aumento de las tasas de interés en los Estados Unidos con respecto a las registradas en otras partes del mundo no sólo determine la estabilización, e incluso una moderada disminución, del déficit en cuenta corriente de ese país, sino que además alivie la presión a la baja del dólar, al hacer que los inversionistas se muestren más dispuestos a financiar el déficit.

Específicamente, se prevé que hasta 2006 las tasas de interés a corto plazo de los Estados Unidos aumenten más que las europeas, lo que determinaría un diferencial de casi 200 puntos básicos entre unas y otras.

Esa mayor rentabilidad de los activos denominados en dólares debería bastar para promover compras adicionales de bonos denominados en dólares por parte del sector privado. Por lo expuesto cabe prever una depreciación apenas moderada del dólar, que sería de alrededor del 10% en el período de las previsiones. Se estima que los incrementos de las tasas de interés ya observados en los Estados Unidos han sido suficientes para eliminar casi por completo los incentivos financieros a proseguir el arbitraje contra el dólar (Moore, 2004)

Las muy bajas tasas de interés real de los últimos tiempos han sido especialmente beneficiosas para las economías en desarrollo.

No sólo han reducido las primas de riesgos, sino que han permitido a esos países reducir sus costos financieros y procurar un sólido crecimiento de la inversión.

No obstante, esos sólidos resultados económicos han provocado, en muchos países en desarrollo, un aumento de la inflación, cuya tasa aumentó de 3,8% en el cuarto trimestre de 2003 a 6,2% en el tercer trimestre de 2004.

Desde entonces las cifras han bajado en cierta medida; en febrero de 2005 la tasa era del 4,8%. Los mayores aumentos correspondieron a los precios de los productos básicos.

Considerando las diferentes regiones, la inflación aumentó pronunciadamente en Asia meridional (India, Pakistán) y, en menor medida, en América Latina (Argentina y México), en que se ha hecho sentir el surgimiento de restricciones de capacidad.

Más recientemente, la disminución de los precios de los alimentos ha contribuido a reducir en cierta medida las presiones inflacionarias.

En contraposición con lo señalado, son pocos los signos de aumento de la inflación en los países de ingreso alto, salvo quizás en los Estados Unidos, lo que obedece en parte al aumento de los precios de las importaciones tras la disminución del valor del dólar.

Por el contrario, el aumento generalizado del valor de los activos, notablemente de los precios de la vivienda, y un vigoroso incremento de la tolerancia a los riesgos por parte de los inversionistas (como lo pone de manifiesto la reducción de las primas de riesgo de los bonos chatarra y de los instrumentos de deuda de los países en desarrollo
) son los signos más visibles de una abundante liquidez y de la presencia de presiones inflacionarias subyacentes en los países de ingreso alto.

Cabe prever que un aumento mundial de las tasas de interés atenúe esas presiones.

No obstante, las proyecciones indican que en los países en desarrollo seguirá aumentando la inflación en 2005, a la vez que las tasas de crecimiento se mantienen en un nivel no inferior a la tendencia.

En Europa, los efectos desinflacionarios del aumento de valor del euro y los diferenciales del producto, que siguen siendo muy amplios, limitarían los incrementos de precios.

Por el contrario, cabe prever que la disminución del valor del dólar agrave las presiones alcistas a las que están sometidos los precios en los Estados Unidos

Se prevé, en especial, que los precios de las importaciones comiencen a contribuir a un aumento de la inflación en los Estados Unidos, a medida que la inflación existente en los países en desarrollo se traslade en forma de aumento de los precios de las importaciones de los Estados Unidos
.

Tasas de interés más altas 

En el escenario de perspectivas de referencia, el aumento del ahorro privado y público en los Estados Unidos, y un vigoroso crecimiento de los países en desarrollo comienzan a corregir los desequilibrios mundiales y a generar una moderada disminución del déficit en cuenta corriente de los Estados Unidos.

Se prevé que esos factores, combinados con el surgimiento de un diferencial positivo entre las tasas de interés a corto plazo en los Estados Unidos y en Europa, reducirán —aunque no eliminarán— la presión a la baja que experimenta el dólar, moneda que seguirá depreciándose, pero en forma paulatina y ordenada.

En este escenario se dan varios riesgos:

· Aumento de las tasas de interés;

· Posibilidad de que los precios del petróleo aumenten aún más, y no se moderen conforme a las proyecciones;

· Depreciación mayor de la prevista, o desordenada, del dólar, y

· Reacciones endógenas a los altos precios y el surgimiento de actitudes proteccionistas.

El primer riesgo —que cabe considerar como el más importante— consiste en que las tasas de interés a corto y a largo plazo aumenten más de lo previsto.

Ese riesgo obedece a varios factores, claramente distintos pero mutuamente relacionados.

Las tasas de interés podrían aumentar aún más si se intensificara la sensación de los inversionistas de que el valor del dólar va a disminuir o si los bancos centrales asiáticos, que han financiado en gran medida el déficit en cuenta corriente de los Estados Unidos, moderaran el ritmo de acumulación de reservas.

En cualquiera de esos casos, los inversionistas exigirían tasas de interés más altas por los instrumentos de deuda que adquirieran, o por asumir riesgos adicionales.

En verdad, el hecho de que algunas autoridades asiáticas hayan dado a entender que podrían diversificar sus carteras de reservas provocó rápidas ventas en gran escala, que sólo cesaron cuando se negó pública y categóricamente esa intención.

Es probable que el aumento de las tasas de interés en los Estados Unidos someta a presiones alcistas a las tasas registradas en otros países.

Otro factor que podría determinar el aumento mundial de las tasas de interés es la apetencia de riesgos de los inversionistas.

Las primas de riesgos correspondientes a bonos de grado inferior al de inversión de las sociedades y bonos de mercados emergentes se sitúan en muy bajos niveles.

Si variara la apetencia de riesgos de los inversionistas o su percepción del riesgo básico existente, las tasas de interés podrían aumentar pronunciadamente en los 
respectivos mercados, lo que provocaría una rápida disminución de la liquidez en los mercados internacionales de capital.

Muchos países en desarrollo han dado pasos importantes hacia la reducción de su vulnerabilidad financiera global, por lo cual están en condiciones relativamente sólidas para resistir ese deterioro de las condiciones financieras internacionales.

Sigue siendo frágil, en cambio, la situación de los países con mercados bancarios y de capital internos débiles; los países cuya deuda representa una pesada carga son especialmente vulnerables al cambio repentino de las evaluaciones de los riesgos de países.

Finalmente, si el exceso de liquidez generado por las bajas tasas de interés se refleja en un aumento de la inflación, las medidas correctivas adoptadas por las autoridades monetarias podrían provocar un aumento aún mayor de las tasas de interés reales.

En la medida en que el incremento de los precios de los activos sea la expresión de tasas de interés inusualmente bajas, los aumentos de las tasas de interés podrían generar considerables pérdidas de riqueza, lo que afectaría sobremanera a la demanda de los consumidores.

Por ejemplo, si los precios de la vivienda se estabilizaran en sus actuales niveles, la eliminación del efecto riqueza positivo suscitado por el aumento de esos precios en la demanda de los consumidores bastaría para reducir más de un 1% esa demanda en el Reino Unido y en los Estados Unidos
. En caso de deflación de los activos, las repercusiones podrían ser mucho más graves.

En el primer escenario se supone que en los Estados Unidos las tasas de interés a corto y a largo plazo aumentan 200 puntos básicos más que en el escenario de referencia, debido al incremento de la tasa de rentabilidad que exigen los inversionistas para los activos denominados en dólares.

Las tasas de interés reales en el exterior aumentan en forma endógena, siendo su incremento algo menor que en los Estados Unidos.

En comparación con el escenario de referencia, la tasa de crecimiento económico de los Estados Unidos se reduce alrededor de un punto porcentual en 2005 y dos puntos porcentuales en 2006, pero se evita una recesión.

La desaceleración del crecimiento de esa economía atenúa la expansión del comercio mundial. En consecuencia, el crecimiento de las economías en desarrollo se reduce en alrededor de un punto porcentual tanto en 2005 como en 2006.

El segundo escenario se basa en el primero; en él se supone que la disminución de la liquidez mundial provocada por las restricciones arriba referidas hace que los diferenciales de los bonos y de los mercados emergentes vuelvan a sus niveles normales.

Ello se combina con los efectos del primer escenario en las economías en desarrollo, reduciéndose aún más el consumo y la demanda de inversiones debido al incremento de las tasas de interés.

En términos generales el crecimiento de los Estados Unidos no varía.

Las perspectivas de las economías en desarrollo son mucho más insatisfactorias, ya que la disminución acumulada del producto estaría próxima al [4,6]% del PIB.

Los países muy endeudados sufren perjuicios especialmente graves.

En el escenario final se combinan esos efectos, agregándose un considerable efecto riqueza en los Estados Unidos, el Reino Unido, España y Francia.

Se supone que en cada uno de esos países el aumento de las tasas de interés provoca una disminución del 10% de los precios de la vivienda, y por lo tanto de la riqueza de los consumidores, lo que desacelera aún más la demanda.

En ese caso, en 2006 se inicia en los Estados Unidos una recesión relativamente aguda, que provoca una considerable desaceleración económica a nivel mundial, y el crecimiento de la economía en el mundo se reduce hasta llegar a alrededor del 1%.

Intervencionismo excesivo y proteccionismo 

El riesgo de que los precios del petróleo aumenten aún más o no se reduzcan en la medida prevista se analizó en detalle en la publicación del Banco Mundial Global Economic Prospects, 2005 (2004, páginas 12-14), en que se llegó a la conclusión de que una subida adicional de US$10 de los precios del petróleo podría reducir en alrededor del 0,5% la tasa de crecimiento mundial el año próximo.

En el caso de los países en desarrollo importadores de petróleo, ese aumento provocaría una modificación de la relación de intercambio de -2,4% del PIB.

Además, como esos países tienen escaso acceso a los mercados financieros internacionales, las consecuencias, en cuanto a la demanda interna, de una perturbación de ese género serían mucho más intensas que en los países de ingreso alto.

La posibilidad de que el dólar exceda su valor de equilibrio tomado como objetivo y permanezca por debajo de su valor normal durante un período prolongado representa un riesgo a mediano plazo.

La depreciación registrada hasta la fecha ha llevado a esa moneda a un nivel próximo a su valor efectivo real medio a largo plazo.

Si se depreciara en mucho mayor medida, lo que podría ocurrir si no variara el comportamiento del ahorro público y privado, es totalmente posible que exceda su objetivo de valor de equilibrio a largo plazo, con el consiguiente incremento de los costos en materia de ajuste, ya que los exportadores perderían ventas en algunos mercados y tendrían que penetrar en mayor medida en otros.

Al recuperar el dólar su valor de equilibrio a largo plazo, se incurriría por segunda vez en esos costos.

Además, las grandes oscilaciones del valor del dólar podrían suscitar significativas repercusiones financieras en los países en desarrollo.

En los países dotados de considerables reservas en dólares, una depreciación implicaría cuantiosas pérdidas contables que podrían afectar a la política fiscal.

Se beneficiarían, por el contrario, los países con un volumen significativo de deuda denominada en dólares, cuyo valor en moneda nacional disminuiría.

Finalmente, la desaceleración económica mundial podría determinar una más lenta liberalización del comercio o la adopción de medidas proteccionistas.

La reciente introducción de iniciativas tendientes a intensificar el comercio internacional ha coincidido con un período de vigoroso crecimiento tanto en los países en desarrollo como en los desarrollados.

El deterioro de la situación económica podría interrumpir esa tendencia, al hacer descarrilar el proceso de Doha o reducir los beneficios que supondría un eventual acuerdo para los países de ingreso bajo.

En una hipótesis extrema podría producirse un contragolpe proteccionista en los países de ingreso alto. En cualquiera de los dos casos podría reducirse el acceso de los países en desarrollo a los mercados de los países ricos, en detrimento del crecimiento y del proceso de reducción de la pobreza.

Análogamente, si la desaceleración del crecimiento de los países en desarrollo hace más lento el proceso de reforma estructural en que se basan, en gran medida, los logros económicos recientes, podrían deteriorarse gravemente las perspectivas de crecimiento.

Desafíos de política económica

Las medidas de política económica pueden ayudar a evitar, o a reducir la gravedad, de los escenarios arriba analizados.

La aplicación, por parte de los Estados Unidos, de una política fiscal bastante más restrictiva podría incrementar el ahorro agregado en la economía de ese país, reducir el déficit en cuenta corriente y hacer menos necesario el aumento de las tasas de interés como respaldo del dólar.

En Europa podrían adoptarse medidas de política económica encaminadas a mantener tasas de interés relativamente bajas, lo que no sólo tonificaría la demanda interna, contrarrestando así la disminución de la exportación provocada por el aumento de valor del euro, sino que además reduciría el atractivo de los activos financieros denominados en euros, disminuyendo así la probabilidad de un aumento aún mayor del valor de esa moneda y creándose un disuasivo a un abandono desordenado de los activos denominados en dólares.

A este respecto, si surgen presiones inflacionarias podría ser conveniente acelerar el proceso de consolidación fiscal para reducir la probabilidad de un recalentamiento de la economía.

Ante la perspectiva de una desaceleración de la economía mundial y la posibilidad de una pronunciada recesión es necesario que los responsables de la política económica de los países en desarrollo redoblen sus esfuerzos para consolidar la posición fiscal de sus países y aprovechen las bajas tasas de interés actuales para reestructurar la deuda, lo que en efecto muchos han hecho.

Además, deben actuar con especial prudencia para evitar la acumulación de pasivos excesivos u obligaciones correspondientes a gastos, cuyo futuro financiamiento en condiciones de aumento de las tasas de interés y desaceleración del crecimiento económico mundial podría plantear graves problemas.

Por otra parte, una cuidadosa revisión de la política cambiaria aplicada en algunos países podría llevar a la conclusión de que un aumento administrado del valor de sus monedas mitigaría presiones inflacionarias emergentes y al mismo tiempo haría participar a toda la población en los beneficios del reciente crecimiento, al reducir el costo de los bienes de consumo importados.

Aunque una respuesta de política económica internacional coordinada sería probablemente el camino ideal y reduciría al mínimo los costos que recaerían sobre los países en desarrollo, las medidas de política económica arriba expresadas beneficiarían a los países que las adoptaran aunque las restantes economías no hicieran lo propio.

5.2   PERSPECTIVAS REGIONALES
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UNA SÓLIDA RECUPERACIÓN  
América Latina y el Caribe
Se estima que, en la región de América Latina y el Caribe, el PIB aumentó 5,7% en 2004, la tasa más alta desde 1997, muy por encima del promedio del 3,3% registrado durante los años noventa.

Este fuerte crecimiento puede atribuirse en parte a varios países (Argentina, Uruguay y la República Bolivariana de Venezuela), que se recuperaron simultáneamente de profundas recesiones.

No obstante, incluso si se excluyen estos países de los totales regionales, el crecimiento fue de un sólido 4,6%.

A diferencia de lo ocurrido en los dos últimos decenios, la participación en esta expansión fue generalizada, pues la mayoría de los países de la región tuvieron tasas de crecimiento positivas (con la notable excepción de Haití).

La fuerte demanda mundial de productos básicos y otros bienes y servicios contribuyó a ese desempeño.

Los volúmenes comerciales se incrementaron en 11,9%, cifra que casi marca un nuevo récord, y grandes exportadores de productos básicos, como Chile y Venezuela, vieron aumentar notablemente sus ventas al exterior.

A pesar de la depreciación del dólar que tuvo lugar desde febrero de 2002, las monedas de muchas economías de la región cayeron aún más en términos reales durante este período y, como consecuencia, no perdieron demasiada competitividad.

No obstante, desde 2003 muchas se han apreciado, lo que parece indicar que las condiciones futuras no serán tan benignas como lo fueron en 2003.

	América Latina y el Caribe: previsiones resumidas

	Variación porcentual anual, a menos que se indique lo contrario
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  PIB a precios de mercado 3.3 -0.8 1.7 5.7 4.3 3.7 3.7

  PIB per cápita 1.6 -2.3 0.3 4.3 2.9 2.4 2.4

  PIB PPA 3.4 -0.2 1.7 5.4 4.2 3.7 3.7

  Consumo privado 4.1 -1.9 1.2 4.6 3.4 3.5 4.0

  Consumo público 2.2 -0.3 1.5 1.7 3.6 2.8 2.1

  Inversión en capital fijo 4.1 -7.0 0.6 11.4 8.4 7.0 6.4

  Exportaciones, bienes y servicios 8.7 1.9 4.8 11.9 6.1 6.8 7.2

  Importaciones, bienes y servicios 10.8 -6.2 1.3 11.0 9.5 8.1 8.6

  Exportaciones netas, influencia en el crecimiento -0.4 1.8 0.8 0.4 -0.7 -0.3 -0.3

  Saldo en cuenta corriente (%de PIB) -2.8 -0.9 0.2 1.2 0.4 -0.4 -0.8

  Deflactor del PIB (mediano, en moneda local) 15.4 6.4 8.4 4.1 4.0 4.0 4.0

  Equilibrio fiscal (%de PIB) -2.4 -3.0 -2.8 -1.4 -1.6 -1.6 -0.9

  América Central 4.5 2.3 3.4 3.0 3.2 2.9 3.0

  El Caribe 4.1 3.2 2.8 2.3 3.4 4.6 4.1



	

	Fuente: Banco Mundial. - Las tasas de crecimiento para los intervalos son promedios compuestos; la influencia en el crecimiento, los coeficientes y el deflactor del PIB son promedios. - PIB medido en US$ de 1995 constantes - PIB medido en tipos de cambio de paridad del poder adquisitivo (PPA). 


La situación de los importadores de petróleo es buena. 

Las bajas tasas de interés y la elevada liquidez internacional también cumplieron una importante función, ya que contribuyeron al resurgimiento de la inversión y la demanda de los hogares (con aumentos del 11,4% y 5,0%, respectivamente) y a una mayor afluencia de capital.

Los países de la región se beneficiaron de las bajas tasas de interés vigentes en los países de ingreso alto (las tasas de interés a corto plazo en Estados Unidos, Europa y Japón fueron negativas o próximas a cero en términos reales) y del hecho de que los inversionistas comenzaron a considerar bastante menos riesgosos a los países de la región.

Los márgenes de los bonos latinoamericanos se redujeron en 100 centésimos de punto porcentual (1 punto porcentual) en 2004 y, con 431 centésimos de punto porcentual en febrero de 2005, se encuentran muy por debajo del promedio de 798 correspondiente al período 2000-03.

Si bien el exceso de liquidez mundial fue, en parte, responsable de esas reducciones, la liberalización del comercio, la adopción de tipos de cambio más flexibles, la prudencia fiscal y una cautelosa gestión macroeconómica, sumadas a la disminución de la relación entre deuda y PIB, también contribuyeron al descenso de las primas de riesgo.

A pesar de los intensos niveles de actividad y los elevados precios del petróleo, en la mayoría de los países de la región la inflación se encuentra bajo control.

Aun cuando la inflación de precios se aceleró en varios países de América Central (Costa Rica, República Dominicana, El Salvador, Guatemala, Jamaica y Honduras) así como en Bolivia y Perú, sigue siendo relativamente baja en la mayoría de los países.

Por otra parte, la inflación retrocedió recientemente en la República Dominicana y Jamaica, donde el resurgimiento de la inflación había obedecido, en parte, a la devastación ocasionada por los huracanes.

En síntesis, la inflación mediana de la región retrocedió en el cuarto trimestre y asciende actualmente al 5%, muy por debajo del 6,3% registrado en enero de 2003.

Un crecimiento más lento por venir 

Como en el resto de la economía mundial, se prevé que en la región de América Latina y el Caribe la actividad económica será más lenta entre 2005 y 2007.

Según las proyecciones, el PIB de la zona en su conjunto aumentará 4,3% aproximadamente en 2005 y continuará moderándose hasta llegar al 3,7% en 2007, si bien es posible que la región tenga algún repunte sorpresivo, como ocurrió recientemente, en cuyo caso el crecimiento podría alcanzar incluso al 4% en 2007.

La desaceleración prevista se debe, en parte, al inevitable retorno de aquellos países que han salido de una crisis a tasas de crecimiento más normales.

Si se excluye a Argentina, Uruguay y Venezuela del total de la región (el PIB se incrementó en 8,6%, 11,9% y 17,1%, respectivamente, en estos países), el crecimiento se atenuará de manera menos marcada, ya que disminuirá del 4,6% en 2004 al 4% en 2005 y al 3,7% para 2007 o bien será del orden del 4,2%, suponiendo que se produzca una recuperación más sólida que la proyectada.

Se prevé que la suba de las tasas de interés reducirá la liquidez y moderará el veloz aumento de las inversiones.

En la región, las tasas de interés aumentaron tras la suba de las tasas oficiales fijadas por los Estados Unidos y la aplicación de políticas monetarias más restrictivas en varias economías regionales, principalmente en Brasil, donde la tasa SELIC ya ha llegado al 17,5%.

No obstante, las tasas de interés son bajas en comparación con años anteriores y, a pesar de los incrementos previstos, todo indica que seguirán siéndolo.

Las bajas tasas de interés han contribuido a la liquidez mundial.

Como consecuencia de lo antedicho, se produjo un fuerte ingreso de inversión extranjera directa en la región, el cual, según se espera, se intensificará aún más, hasta llegar a unos US$40.000 millones en 2005, frente a los US$26.000 millones ingresados en 2004.

También se proyecta que aumentará la afluencia de financiamiento mediante la inversión privada en capital social y en bonos; el grueso del financiamiento adicional se dirigirá a Brasil y México, países cuya calificación crediticia mejoró recientemente.

Se calcula que los flujos destinados a Brasil se incrementarán en unos US$1.000 millones, para alcanzar alrededor de US$34.000 millones en 2005.

La estabilización de los precios de los productos básicos en 2005 y su posterior disminución pondrá freno al aumento de los ingresos y contribuirá a la desaceleración de la actividad económica.

Si bien los ingresos seguirán siendo altos y permitirán mantener elevados niveles de actividad, su contribución al crecimiento se reducirá y el superávit en la cuenta corriente regional, de aproximadamente el 1% del PIB en 2004, se convertirá en un pequeño déficit de alrededor del –0,7% del PIB para 2007.

Más aún, se proyecta que una expansión menos rápida de la demanda mundial en general y de productos básicos en particular provocaría un considerable descenso en las exportaciones, cuyo aumento, del 11,9% en 2004, pasaría al 6,1% en 2007.

El mayor riesgo para este panorama es el peligro de que los persistentes desequilibrios mundiales puedan redundar en el alza de las tasas de interés en los Estados Unidos y los inversionistas reevalúen los riesgos, lo que podría traducirse en el aumento de las tasas de interés en el mundo y los márgenes sobre la deuda de los mercados emergentes.

Los países de la región han logrado avances significativos en la reestructuración de su deuda, y se ha reducido considerablemente la posibilidad de incumplimiento de pago por exposición excesiva al endeudamiento a corto plazo y al dólar estadounidense.

No obstante, a pesar de que la carga de la deuda ha ido disminuyendo, el nivel de deuda sigue siendo alto en muchos países.

Si las tasas de interés aumentaran, los coeficientes de servicio de la deuda, muy bajos en la actualidad, podrían invertir abruptamente su tendencia y poner así en peligro los progresos alcanzados recientemente en el saneamiento de las finanzas públicas, en especial si se produjera al mismo tiempo una desaceleración importante del crecimiento mundial.

En el escenario más desfavorable, donde un aumento de dos puntos porcentuales de las tasas de interés estadounidenses fuera acompañado de un considerable efecto “riqueza” y del fenómeno inverso a la reducción de las primas de riesgo de los mercados emergentes (véanse los escenarios detallados en la sección sobre los principales riesgos), puede producirse una impresionante desaceleración del crecimiento de la región de América Latina y el Caribe.

Es probable que los países más afectados resulten aquellos muy endeudados, como Brasil, Uruguay y Colombia, donde la suba de las tasas de interés generaría importantes costos fiscales adicionales que obligarían a recortar gastos en otras partidas presupuestarias, lo que a su vez agravaría la desaceleración.

Entre los factores positivos (al menos en el corto plazo) pueden mencionarse las elecciones programadas para 2006 en varias economías de la región que, según se prevé, darán lugar a un moderado aumento del gasto público.

La región también seguirá siendo sensible a la evolución de China, que representa un mercado importante y en expansión para los exportadores de productos básicos y es un serio competidor para el sector manufacturero.

México, en particular, tiene una estructura exportadora muy similar a la de China y por ello sufrirá especialmente la presión de su competencia, más aún en vista del veloz aumento de la productividad china.

El éxito en la ejecución de reformas estructurales clave, como la rehabilitación de infraestructura y la reconversión del mercado laboral, será particularmente importante para obtener buenos resultados en el futuro.

Por último, en el marco de referencia se supone que el precio de los metales y los minerales continuarán estables durante gran parte de 2005, para retroceder paulatinamente como reacción a la disminución de la demanda mundial y el aumento de la oferta.

No obstante, si la demanda aumentara sorpresivamente, como lo hizo en 2004, los ingresos y el crecimiento de los principales países exportadores (Chile, Jamaica y Perú) podrían ser mucho más elevados que los proyectados.

El panorama es más negativo para los productores agrícolas (Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador y Paraguay), dado que el alza de los precios de sus productos observada en 2003-04 tuvo origen principalmente en la contracción de la oferta, y los precios ya están bajando con el aumento de la producción.

Proyecciones de la CEPAL 

Se mantiene escenario económico positivo en América Latina y el Caribe para el 2005.  La región crecerá en torno al 4,4% este año pese a la desaceleración esperada de la economía mundial.

La economía de América Latina y el Caribe crecerá en torno al 4,4% en el año 2005, lo que reafirma un escenario regional relativamente positivo pese a la desaceleración esperada de la economía mundial. Un informe de la CEPAL proyecta tasas de crecimiento iguales o superiores al 6% para Argentina, Chile, Uruguay y Venezuela. 

Para los países del Cono Sur, la CEPAL proyecta una tasa de expansión superior al 6%; del 4,4% para los de la Comunidad Andina; del 4% para Brasil; del 3,7% para México y América Central; y en torno al 4% para el Caribe.

El menor crecimiento con respecto al 2004 (5,8%) responde a una desaceleración en la economía mundial y a la moderación del crecimiento de varias economías que experimentaron fuertes recuperaciones el año anterior (Argentina, Uruguay y Venezuela), según el organismo de la ONU. En el año 2004 la región logró la mayor expansión económica desde 1980. 

La tasa de inflación se mantendría en los mismos rangos del año anterior, en torno al 7%. Sin embargo, en algunos países se observan leves aceleraciones inflacionarias ocasionadas por alzas en las tarifas de los servicios regulados y en los precios internacionales de alimentos y petróleo. 

Los precios de varios productos básicos de exportación mantienen niveles relativamente altos. Aunque se espera una leve disminución hacia fines del 2005, el promedio del año será algo superior al del 2004. Ello, conjuntamente con el mantenimiento de la tendencia regional de aumento en el ritmo de las exportaciones reales, será suficiente para compensar en gran medida el crecimiento de las importaciones producto del mayor nivel de actividad. Como resultado, el balance de bienes de América Latina será nuevamente positivo en el 2005, aunque con un saldo algo menor al del 2004, en torno a los 52 mil millones de dólares. 

Se proyecta un equilibrio en la cuenta corriente, comparado con el superávit de 17 mil millones del 2004. El saldo menor en el balance de bienes y el aumento de los fletes internacionales, las remesas de utilidades y de las tasas de interés mundiales explican este resultado. 

El considerable dinamismo de la demanda interna compensará el menor aporte al crecimiento por parte del sector externo. En varios países las remesas recibidas del exterior seguirán siendo un motor importante del crecimiento de la demanda interna. Se espera una recuperación paulatina del empleo y en menor grado de las remuneraciones reales. 

La política fiscal del 2004 se caracterizó por una mejoría en las finanzas públicas de varios países y para el 2005 se proyecta un gasto controlado, así como ligeros aumentos en los niveles de recaudación. Sin embargo, los elevados niveles de endeudamiento observados en algunos países de la región hacen que su crecimiento sea vulnerable a incrementos en las tasas de interés en los Estados Unidos. Por ello, a pesar de que la estabilidad del crecimiento, el superávit fiscal primario y el tipo de cambio con fluctuaciones moderadas inducen confianza en los inversionistas extranjeros, se espera un leve aumento del riesgo país por sobre los niveles de comienzos de año.
Si bien cabe esperar un flujo neto de inversión extranjera directa igual o superior al de 2004, el equilibrio proyectado en la cuenta corriente permite prever, al igual que en 2004, una salida neta de los otros flujos de capitales, lo que redundará en un menor nivel de endeudamiento de la región. 

La depreciación observada durante el 2004 del dólar ante el euro y el yen, que se anticipa continuará este año, tiene consecuencias importantes para la región, ya que da un impulso adicional a los esfuerzos de varios países por diversificar el destino de las exportaciones y, en particular, ayuda a promover la región como una importante alternativa turística, principalmente desde Europa y Asia. 

AMÉRICA LATINA: PROYECCIÓN DEL PIB, 2004-2005
(Tasa de variación porcentual anual)

	País 
	2004 
	Escenario 2005 Proyectado

	
	
	Bajo
	Medio
	Alto

	Argentina 
	9,0 
	6,0 
	6,5 
	7,0 

	Bolivia 
	3,8 
	3,0 
	3,3 
	3,4 

	Brasil 
	5,2 
	3,7 
	4,0 
	4,3 

	Chile 
	6,1 
	5,6 
	6,2 
	6,4 

	Colombia 
	4,0 
	3,1 
	3,5 
	3,6 

	Costa Rica 
	4,2 
	3,3 
	3,5 
	4,0 

	Ecuador 
	6,6 
	3,0 
	3,4 
	3,6 

	El Salvador 
	1,5 
	2,2 
	2,5 
	2,7 

	Guatemala 
	2,7 
	2,5 
	3,0 
	3,7 

	Honduras 
	5,0 
	3,8 
	4,2 
	4,5 

	México 
	4,4 
	3,5 
	3,8 
	4,0 

	Nicaragua 
	5,1 
	3,5 
	4,0 
	4,5 

	Panamá 
	6,2 
	4,0 
	4,5 
	5,0 

	Paraguay 
	2,9 
	2,4 
	3,0 
	3,4 

	Perú 
	5,1 
	4,0 
	4,5 
	5,1 

	República Dominicana 
	2,0 
	2,2 
	2,5 
	2,7 

	Uruguay 
	12,4 
	5,7 
	6,0 
	6,3 

	Venezuela 
	17,3 
	5,0 
	6,5 
	8,0 

	Caribe 
	4,1 
	3,5 
	4,0 
	4,5 

	Total 
	5,8 
	4.0 
	4,4 
	4,7 


Fuente: Elaborado por el Centro de Proyecciones Económicas (CPE) de la División de Estadísticas y Proyecciones Económicas de la CEPAL, según información oficial de cada país.

GUATEMALA
ALGUNAS VARIABLES MACROECONÓMICAS

Años: 1950  -  2004


[image: image39.emf]Tasa de Saldo Servicio Servicio Medios Medio Crédito

Crecimiento Cuenta Deuda Deuda de Pago Circulante al Sector

PIB REAL Corriente Banco de Sector Pub. Ext Pub. Ext (M2) (M1) Privado

(1958=100) PIB Absolutas Netas (Q x US$)GuatemalaPúblicoSobre PIBSobre X b y S(MM de Q)(MM de Q)(MM de Q)

1950  -- 7.2 0.03 61 N.D. 1 N.D. N.D. 64.2 58.5 N.D. 6 2 N.D. N.D.

1951 1.4 4.6 -0.64 63.5 N.D. 1 N.D. N.D. 65.9 60.3 N.D. 6 2 N.D. N.D.

1952 2.1 -2.2 1.61 65.6 N.D. 1 N.D. N.D. 68.6 63.4 N.D. 6 2 N.D. N.D.

1953 3.7 3 0.57 63.9 N.D. 1 N.D. N.D. 83.6 75.4 N.D. 6 2 N.D. N.D.

1954 1.8 2.7 -0.27 61.2 N.D. 1 N.D. N.D. 81.9 75.9 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1955 2.5 1.7 0.47 76.2 N.D. 1 N.D. 0.9 93.6 85.4 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1956 9.1 1 -0.75 89.2 N.D. 1 N.D. 6.8 117.2 103.1 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1957 5.6 -1.1 -2.28 93 N.D. 1 N.D. 12.8 134.7 113.9 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1958 4.7 1.1 -4.49 68.6 N.D. 1 N.D. 16.9 129 104 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1959 4.9 -0.4 -2.48 62.8 N.D. 1 N.D. 16.7 133.9 106.9 N.D. 8 7 N.D. N.D.

1960 2.4 -1.2 -2.49 65.6 N.D. 1 N.D. 26.3 135.7 102.5 N.D. 8 7 7.6 0.4

1961 4.3 -0.5 -1.51 59.8 N.D. 1 N.D. 25 141.4 103 N.D. 8 7 7.2 0.7

1962 3.5 2.1 -2.12 50.9 N.D. 1 N.D. 23.3 152 107.3 N.D. 8 7 6.5 0.1

1963 9.5 0.1 -2.42 61.1 N.D. 1 N.D. 30.4 174.5 118.7 N.D. 8 7 6.5 0.7

1964 4.6 -0.2 -3.36 65 N.D. 1 N.D. 37.9 200.9 125.8 N.D. 8 7 7.1 1

1965 4.4 -0.8 -3.67 72.6 N.D. 1 N.D. 42.3 225.9 133.1 N.D. 8 7 8.1 0.8

1966 5.5 0.7 -1.35 64.6 N.D. 1 N.D. 44.1 244.7 140.3 N.D. 8 7 7.7 1

1967 4.1 0.5 -4.57 70 N.D. 1 N.D. 68 263 145.2 N.D. 8 7 7.6 1.7

1968 8.8 1.9 -3.04 71.1 N.D. 1 N.D. 84.9 286.1 150.8 N.D. 8 7 7.6 0.7

1969 4.7 2.1 -1.01 81.5 N.D. 1 N.D. 95 319.2 161.1 238.3 8 7 7.8 0.7

1970 5.7 2.4 -0.58 89.8 N.D. 1 N.D. 116.5 354.7 172.9 244.3 8 7 7.8 1.2

1971 5.6 -0.5 -2.31 104.1 N.D. 1 N.D. 130.7 398.7 178.2 254.5 8 7 7.8 0.8

1972 7.3 0.5 -0.45 148.3 N.D. 1 N.D. 140.9 494.6 211.3 275 8 7 7.8 2.5

1973 6.8 14.4 0.43 231.6 N.D. 1 N.D. 164.8 611.8 260.3 325.8 8 7 7.5 1.8

1974 6.4 15.9 -3.14 217.3 N.D. 1 N.D. 175.3 698 299.3 437.7 8 7 8.1 1.3

1975 1.9 13.1 -1.71 322.9 N.D. 1 55 201.2 850.7 348.6 511 11 9 8.2 0.9

1976 7.4 13.58 -1.62 544.2 N.D. 1 76.3 238.9 1115.6 483.2 600.7 11 9 8.5 3.7

1977 7.8 7.45 -0.64 722.9 N.D. 1 84.1 301.9 1311.4 572.9 753.1 11 9 10.2 0.7

1978 5 9.1 -4.32 791.6 N.D. 1 94.1 391.1 1473.4 623.8 934.9 11 9 10.2 1.2

1979 4.7 13.77 -2.56 776.5 N.D. 1 91.4 511.3 1619.3 692.2 1117.8 11 9 9 2.6

1980 3.8 9.08 -2.24 526.9 348.6 1 155.7 566.8 1797.4 709 1343.4 11 9 8.6 4.7

1981 0.7 8.64 -6.65 329.1 70 1 383.7 709 1998.4 738.2 1425.9 15 13 7.6 7.4

1982 -3.5 -1.96 -4.58 318.2 -28.5 1 445.8 926.2 2280.4 748.7 1486.4 12 9 7.2 4.7

1983 -2.6 8.42 -2.47 407.5 -85 1 904.3 1020 2327.4 787.2 1694.1 12 9 6.3 3.3

1984 0.5 5.18 -3.99 446.3 -67.2 1 1242.7 1069.7 2627 846 1882.4 12 9 5.3 3.8

1985 -0.6 31.46 -6.37 514.4 -112.4 2.67 1308.5 1164.7 3372 1322 2050 12 9 6.1 1.8

1986 0.1 25.67 -0.3 538.3 -3.2 2.6 1223.9 1243.5 4052 1561.6 2490.4 14 11 7 1.5

1987 3.5 10.05 -6.55 464.8 -363.6 2.52 1187.8 1277.4 4670.6 1746.3 2827.6 14 11 8.1 1.3

1988 3.9 10.97 -5.49 381.5 21.7 2.7 1026.8 1313.7 5189.6 1995.5 3260.7 16 13 8.7 1.4

1989 3.9 17.94 -5.33 440.7 -72.4 3.41 1059.8 1397.1 6075.5 2408.1 3609.7 16 13 7.8 2.9

1990 3.1 60.64 -3.9 371.3 24.7 4.95 919.9 1571.9 32.7 22.9 7392.8 3223.7 4111.1 22.6 14.5 6.8 2.1

1991 3.7 9.17 -2.28 930.2 556.2 5.02 806.4 1596.4 25.5 24.5 10980.5 3813.2 4784.3 22.1 14 7.3 0

1992 4.8 13.73 -7.8 877.5 531 5.24 705.5 1546.1 21.6 19.8 12731.9 4020.7 6445.1 21.2 11.3 8.2 0

1993 3.9 11.64 -6.6 990.5 736.6 5.77 596.2 1489.7 18.3 15.5 13871.5 4868.4 7490.3 25.7 13.3 7.7 1.5

1994 4 11.59 -5.4 989 796.4 5.63 458.2 1702.2 16.6 16 17102.7 7240.8 9564.4 20.26 12.52 6.7 1.4

1995 4.9 8.61 -3.9 707.4 639.1 6.03 380.4 1726.7 14.4 10.2 19591.3 8064.9 12479.4 22.23 14.17 7.6 0.7

1996 3 10.85 -2.9 884.3 815.5 5.99 323.9 1751 13.2 11.5 22028.6 9099 14007.2 22.4 11.01 8.3 0.1

1997 4.4 7.13 -3.6 1124.4 1102.5 6.17 208.6 1926.4 12.6 9.8 27564.1 11948.2 16604.1 16.36 6.35 8.8 0.8

1998 5 7.48 -5.2 1368.5 1345.1 6.84 154.8 2212 12.3 7.4 30999.7 13565.6 21144.4 18.09 7.16 8.7 2.2

1999 3.8 4.92 -5.5 1242.8 1219.7 7.79 127.2 2504.3 14.4 6.8 33456.2 15497.2 24099.9 20.62 11.28 9.3 2.8

2000 3.6 5.08 -5.5 1884.8 1874.1 7.72 102.8 2540.9    N.D.  N.D. 39497.4 18651.8 26439.9 20.05 10.98 9.4 1.8

2001 2.3 8.91 -6 2358.8 2347.9 7.98 91.3 2833.7 2450.6 h/     2450.6 h/ 47228.2 20968.8 30281.9 17.9 8.46 9.7 1.9

2002 2.2 6.33 -5.3 2380.6 2369.6 7.77 80.7 3038.4 51474 23027.7 32531.2 16.2 6.91 10.6 1

2003    2.1 a/ 5.85  -4.20 b/ 2931.5 2919.3 8.02 70.4 3396.8 58186.5 26070.7 34110.5 14.11 4.52 10.3 2.3

2004    2.7 b/ 9.23  -4.10 b/ 3528.8 3528 7.74 2.3 3481.6 64827 27853.9 39828.2 13.5 4.54   10.2 b/    1.1 b/

2004 2.6 -4.3 8.6 2
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1/ Tipo de cambio de compra del sistema bancario al último día de diciembre de cada año



2/ Tasa de interés promedio ponderada a partir de febrero de 1990.

a/ Cifras Preliminares





b/ cifras  estimadas 

N.D.= No Disponible

FUENTE: Departamento de Estudios Económicos, Banco de Guatemala

GLOSARIO
Balanza de pagos: documento contable que registra sistemáticamente el conjunto de transacciones económicas de un país con el resto del mundo, durante un periodo de tiempo determinado. 

Banco central (en el caso de Guatemala, Banco de Guatemala): Su principal responsabilidad es el control de la oferta de dinero. Un banco central generalmente desempeña otras funciones, tales como la custodia de las reservas y el seguimiento del tipo de cambio, y la vigilancia de los bancos comerciales. 

Bancos comerciales: institución financiera de propiedad privada con fines de lucro que acepta depósitos a la vista y de ahorro, hace préstamos y adquiere otros activos rentables (bono e instrumentos negociables de corto plazo). 

Base monetaria: efectivo en manos del público más las reservas o activos de caja del sistema bancario, siendo estos últimos igual a la suma del efectivo en los bancos y los depósitos de éstos en el Banco Central. 

Bienes complementarios en la producción: son aquellos que se obtienen juntos en el proceso productivo. 

Bienes complementarios: son aquellos que se demandan y consumen a la vez, satisfacen conjuntamente una misma necesidad. 

Bienes independientes: son aquellos que son independientes en el consumo, la variación de precio de uno no afecta a la demanda del otro. 

Bienes inferiores: son aquellos en los que la demanda desciende (aumenta) cuando la renta de un agente aumenta (desciende). 

Bienes normales: son la mayoría de los existentes y/o que se intercambian diariamente. 

Bienes sustitutivos desde el punto de vista de la producción: son aquellos que pueden ser producidos con los mismos factores de producción. 

Bienes sustitutivos: satisfacen alternativamente una misma necesidad. 

Bono: activo de renta fija que conlleva la obligación escrita de pagar una serie de intereses más el valor del principal en la fecha de vencimiento. 

Coeficiente de caja: fracción de los depósitos que los bancos deben mantener en reservas. 

Competencia monopolística: estructura de mercado con muchas empresas que venden productos poco diferenciados con unas barreras de entrada reducidas. 

Competencia perfecta: mercado con muchos compradores y vendedores, en el cual ningún comprador o vendedor individual ejerce influencia decisiva sobre el precio. 

Coste de oportunidad de un producto X: Cantidad de otros bienes o servicios a la que se debe renunciar para obtener dicho producto X. 

Curva de posibilidades de producción (CPP): Esta curva nos dice lo que podemos producir y nos da la opción de determinar qué tipo de bienes y servicios producir. 

Déficit público: la cuantía por la que el gasto público excede a los ingresos presupuestarios del Estado. 

Déficit: situación del mercado en que la cantidad demandada excede a la ofrecida; el precio está por debajo del punto de equilibrio. 

Deflactor del  PIB: es un índice que permite convertir el PIB en términos nominales en el PIB en términos reales. Es el índice más apropiado para reflejar la evolución de todos los precios de los bienes y servicios de la economía. 

Demanda: Curva o tabla que muestra qué cantidad de un bien o servicio será demandada a los diferentes precios posibles. 

Depósitos a la vista: son aquellos que gozan de una disponibilidad inmediata para el titular. 

Depósitos a plazo: son los fondos tomados a un plazo fijo que no se pueden retirar sin una penalización. 

Depósitos de ahorro: normalmente están  instrumentados en libreta y admiten prácticamente las mismas operaciones que los depósitos a la vista, si bien no se pueden utilizar cheques para su disposición. 

Desempleo cíclico: desempleo originado por un nivel de demanda insuficiente. 

Desempleo estructural: desempleo debido a un desajuste entre la habilidad o la localización de la fuerza de trabajo y la habilidad o localización requerida por el empleador. 

Desempleo friccional: desempleo que no se debe a restricciones de demanda agregada, sino al hecho de que algunos trabajadores dejan sus puestos antiguos para buscar uno mejor, ya a que los nuevos miembros de la fuerza laboral dedican un cierto tiempo a buscar trabajo. 

Desempleo: imposibilidad que tienen los trabajadores que desean trabajar de poder obtener un empleo. 

Deuda pública: saldo de deuda del gobierno nacional. 

Dinero: medio de pago aceptable utilizado de manera generalizada para la compra de bienes y servicios. 

Economía: ciencia que estudia la asignación eficaz de los recursos escasos de una sociedad para la obtención de un conjunto ordenado de objetivos.  

Elasticidad cruzada: elasticidad de la demanda de un bien a las   variaciones de los demás precios con los que el bien está relacionado. 

Elasticidad de la demanda: Cambio porcentual en la cantidad demandada, ante una variación porcentual en el precio. 

Elasticidad renta: variación porcentual de la cantidad demandada ante una  variación porcentual en la renta. 

Elasticidad-precio: elasticidad de la cantidad demandada de un bien a la variación de su propio precio. 

Equilibrio de mercado: tiene lugar en el punto en que la curva de oferta corta a la curva de demanda. El equilibrio es la situación donde no hay tendencia al cambio.  

Estabilizador automático: fenómeno generado en la economía que tiende a reducir la amplitud de las fluctuaciones. 

Flujo circular de la renta: flujo de pagos de las empresas a las familias, a cambio de trabajo y otros servicios productivos, y flujo de pagos de las familias a las empresas a cambio de bienes y servicios. 

Impuesto directo: impuesto que grava la renta en el momento en que se genera. 

Impuesto indirecto: un impuesto creado para ser transferido y no soportado por aquel que lo paga inicialmente. Ejemplos: sobre ventas, aranceles.
Índice de precios de consumo (IPC): promedio ponderado de los precios de los bienes y servicios consumidos por las familias, como por ejemplo el calculado en Guatemala por el Instituto Nacional de Estadística (INE). 
Inflación: crecimiento continuo y generalizado de los precios de los bienes y servicios a lo largo del tiempo. 

Ley de la demanda: Relación inversa entre precio de un bien y la cantidad 
demandada del mismo. 

Liquidez: facilidad con la que un activo puede venderse rápidamente y convertirse en dinero. 

Macroeconomía: La macroeconomía estudia la economía como un todo. Analiza los flujos de gastos y rentas a través de todo el sistema económico y los desequilibrios que producen los mismos, y que pueden conducir a la expansión o a la depresión. 

Mercado: es el lugar donde interaccionan las fuerzas de la oferta y la demanda y llegan a un acuerdo en cuanto a cantidad y precio. 

Microeconomía: La microeconomía estudia el comportamiento de las unidades individuales de producción (empresa) y consumo (familia) en los mercados individuales. 

Monopolio: mercado en que sólo hay un vendedor. El empresario monopolista tiene la capacidad de determinar el precio. 

Multiplicador monetario: el número de unidades monetarias en que la oferta monetaria puede incrementarse como resultado de un aumento en una unidad de las reservas de las instituciones depositarias. 

Oferta monetaria: suma del efectivo en manos del público (billetes y monedas) más los depósitos en los bancos. 

Oferta: curva o tabla que explicará el comportamiento de los vendedores, mostrándonos la cantidad que están dispuestos a vender a los diferentes precios del mercado. 

Oligopolio: mercado en el que hay un número reducido de productores. Se caracteriza por la interdependencia mutua entre los productores y por la existencia de incertidumbre entre las acciones de los rivales. 

Operaciones de mercado abierto: Compra (o venta) de títulos públicos por el banco central en el mercado. 

Pleno empleo: situación en la cual no existe desempleo ocasionado por insuficiencias de demanda agregada, es decir, todo el desempleo se debe a causas fraccionales o estructurales. 

Población activa: conjunto de personas de ambos sexos en edad laboral (que han finalizado el periodo de escolarización obligatoria) que cuentan con un empleo como asalariados o trabajadores autónomos o que están buscando trabajo. 

Política fiscal: el ajuste de los tipos impositivos y de los gastos gubernamentales con el fin de modificar la demanda agregada. 

Política monetaria: medidas del banco central orientadas a controlar la cantidad de dinero, el tipo de interés o las condiciones de crédito. 

Producto interior bruto (PIB): producción realizada por factores de producción localizados en la economía nacional, independientemente de quién los posea. 

Renta Nacional: remuneración  a todos los factores de producción de propiedad de los residentes de un país. 

Renta personal disponible: renta que le queda a las familias después de pagar los impuestos. 

Renta personal: renta recibida por las familias por concepto de sus servicios productivos y de transferencias antes del pago de impuestos. 

Superávit: situación del mercado en que la cantidad ofrecida de un bien o servicio es mayor que la demandada; el precio está por encima del punto de equilibrio. 

Tasa de Interés:
 Las tasas de interés son el precio del dinero en el mercado financiero. Al igual que el precio de cualquier producto, cuando hay más dinero la tasa baja y cuando hay escasez sube.

Tasa de paro o de desempleo: es el cociente entre la población desocupada o parada y la población activa expresada en porcentaje. 

Tipo de cambio Con el tipo o tasa de cambio se expresa el valor de una moneda extranjera expresada en unidades de moneda nacional.

Sistema de tasas de cambio: es un conjunto de reglas que describen el comportamiento del Banco central en el mercado de divisas. Se identifican dos sistemas opuestos de tasas de cambio:

Tipo de cambio fijo: es determinado rígidamente por el Banco central. 

Tipo de cambio flexible o flotante: en este caso se determina por el juego de la oferta y la demanda.

RECOMENDACIONES

La economía debe analizarse desde un punto de vista global, es decir, evaluar el comportamiento de los indicadores de los países desarrollados que son los generadores del crecimiento económico mundial, en este sentido debemos prestar especial atención a Estados Unidos ya que rigen diversas variables que se transmiten a los países en desarrollo, tal es el caso de las tasas de interés que con su bajo nivel actual ayudan a financiar muchas transacciones que ayudan a generar demanda y eficiencia en las empresas inyectando capital para la mejora de sus procesos productivos y volviéndose más competitivas tanto en el mercado local como internacional debido a la apertura que se tiene por la globalización y en donde solo las empresas con esta capacidad puede continuar operando rentablemente.

Ante la perspectiva de una desaceleración de la economía mundial y la posibilidad de una pronunciada recesión es necesario que los responsables de la política económica de los países en desarrollo redoblen sus esfuerzos para consolidar la posición fiscal de sus países y aprovechen las bajas tasas de interés actuales para reestructurar la deuda.

Una cuidadosa revisión de la política cambiaria aplicada en algunos países podría llevar a la conclusión de que un aumento administrado del valor de sus monedas mitigaría presiones inflacionarias emergentes y al mismo tiempo haría participar a toda la población en los beneficios del reciente crecimiento, al reducir el costo de los bienes de consumo importados.

Aunque una respuesta de política económica internacional coordinada sería probablemente el camino ideal y reduciría al mínimo los costos que recaerían sobre los países en desarrollo, las medidas de política económica arriba expresadas beneficiarían a los países que las adoptaran aunque las restantes economías no hicieran lo propio.

Finalmente, la política fiscal de cada país, debe analizarse para ver el comportamiento local, ya que el 2004 se caracterizo por una mejoría en las finanzas públicas de varios países y si evaluamos para el 2005 se proyecta un gasto controlado, así como ligeros aumentos en los niveles de recaudación. Sin embargo, los elevados niveles de endeudamiento observados en algunos países de la región hacen que su crecimiento sea vulnerable a incrementos en las tasas de interés en los Estados Unidos. Por ello, a pesar de que la estabilidad del crecimiento, el superávit fiscal primario y el tipo de cambio con fluctuaciones moderadas inducen confianza en los inversionistas extranjeros, se espera un leve aumento del riesgo país por sobre los niveles de comienzos de año.

CONCLUSIONES 

La economía se preocupa, de la manera en que se administran unos recursos escasos, con objeto de producir diversos bienes y distribuirlos para su consumo entre los miembros de la sociedad dando respuesta a un gran número de preguntas concretas:

¿Cómo se producen e intercambian los bienes?
¿Cómo se eligen los bienes que se deben producir? ¿Qué empleos están disponibles? 
¿Cómo se retribuyen?  

¿Vale la pena estudiar? ¿Por qué es tan difícil encontrar trabajo en algunas ocasiones y tan fácil en otras? 

¿Por qué son tan altos los impuestos? 

Aunque la economía es básicamente una ciencia, no toda ella es susceptible de análisis en términos científicos.   La economía no es una ciencia exacta, en ella existen fenómenos muy importantes que no están sujetos a leyes científicas. Por ejemplo, no se han explicado al 100% los motivos que producen un auge o una recesión económica. 

Con el desarrollo de la materia Economía se adquieren conocimientos y técnicas elementales sobre el instrumental económico básico para el análisis de las variables económicas de un país y se comprenden las implicaciones de dichos indicadores en los países desarrollados y el efecto que tienen en los países en crecimiento, como lo es el efecto de las tasas de interés, los precios internacionales del petróleo, el tratado de libre comercio, producto interno bruto, inflación, etc, lo cual permite conocer la situación actual de la Economía Mundial y comprender la base de las perspectivas que se tienen por región y como puede beneficiar o afectar a las unidades individuales de producción (empresas) y de consumo (familias).
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AUTOEXAMEN DEL DESARROLLO DE LA MATERIA ECONOMIA
1.  Se preocupa de la manera en que se administran unos recursos escasos, con objeto de producir diversos bienes y distribuirlos para su consumo entre los miembros de la sociedad
a ( x ) Economía

b (    ) Macroeconomía
c (    ) Matemáticas
2.  “El objeto de la economía es el análisis de las leyes sociales que rigen la producción y distribución, y su influencia sobre el devenir de las civilizaciones”..    
a (    ) Concepción Clásica
b ( x ) Concepción Marxista
c (    ) Concepción Neoclásica

3.  Estudia el comportamiento de las unidades individuales de producción (empresa) y consumo (familia) en los mercados individuales, tanto de bienes y servicios, como de factores productivos. En cada uno de estos mercados el precio se determina por la interrelación de la oferta y la demanda.

a (    ) Macroeconomía
b (    ) Modelos Económicos
c ( x ) Microeconomía
4.  Estudia la economía como un todo. Analiza los flujos de gastos y rentas a través de todo el sistema económico y los desequilibrios que producen los mismos, y que pueden conducir a la expansión ó a la depresión. 

a ( x ) Microeconomía
b (    ) Economía del Crecimiento
c (    ) Corriente Liberal
5.  Los recursos son los elementos básicos utilizados en la producción de bienes y servicios, por lo que también se les denomina factores de producción. Existen tres grandes categorías de factores de producción.
a (    ) Microeconomía, Macroeconomía y Crecimiento Económico.
b ( x ) La Tierra, el Capital y el Trabajo
c (    ) Economía Positiva, Economía Normativa y Periodo Keynesiano.
6.  Esta curva nos dice lo que podemos producir y nos da la opción de determinar qué tipo de bienes y servicios producir.   

a (    ) Curva de la Demanda

b (    ) Curva de la Oferta
c ( x ) Curva de posibilidades de la producción
7.  Es una medida de la intensidad con la que los compradores responden a las variaciones en el precio. La elasticidad de la demanda se define como el cambio porcentual en la cantidad demandada, ante una variación porcentual en el precio.

A (    ) Elasticidad de la Oferta
b (    ) Elasticidad Cruzada
c ( x ) Elasticidad de la Demanda
8.  Un mercado perfectamente competitivo es aquel en el que tanto compradores como vendedores suponen que sus propias decisiones de compra y venta no afectan al precio de los productos. Para que esto sea cierto, cada comprador o vendedor debe tener sólo una pequeña parte del volumen de las transacciones, el producto debe ser homogéneo y no deben existir barreras de entrada o salida. Así en un mercado perfectamente competitivo debe haber muchos compradores y vendedores. 

a (    ) Competencia Monopolista

b ( x ) Competencia o libre concurrencia

c (    ) Monopolio
9.  Este mercado se caracteriza por la existencia de pocos productores y muchos consumidores. Los productores deben tener en cuenta los efectos que producen sus decisiones de producción en el nivel de precios de la industria. Ejemplos de oligopolios los encontramos en la fabricación de automóviles, de televisores, de productos de higiene diaria (pasta de dientes, desodorantes y otros).
a ( x ) Oligopolio
b (    ) Monopolio Natural

c (    ) Economía Cerrada
10.  Son precios de mercado, el valor, a los precios de mercado, de todos los bienes y servicios finales producidos en un territorio durante un período de tiempo, generalmente un año.
a ( x ) Producto Interior Bruto
b (    ) Producción

c (    ) Valor Añadido
11.  Conjunto de medidas discrecionales encaminadas a variar la demanda agregada. Un ejemplo de estabilizador automático son los impuestos proporcionales, pues sin necesidad de variar su configuración, se recauda más en momentos de bonanza económica (con rentas más altas) que en momentos de recesión (cuando la renta baja). 

a (    ) Sector Público

b ( x ) Política Fiscal
c (    ) Presupuesto del Estado
12.  Se define como la suma total de efectivo (billetes y monedas) más los depósitos de los bancos en el Banco Central, o bien como la suma del efectivo en manos del público más las reservas o activos de caja del sistema bancario.  

a ( x ) Base Monetaria

b (    ) Oferta Monetaria

c (    ) Función del dinero
13.  El Fondo Monetario Internacional define la define como el registro sistemático de las transacciones económicas ocurridas durante un tiempo determinado entre los residentes de un país y los residentes del resto del mundo. 

a (    ) Cuenta Corriente
b (    ) Cuenta de Capital
c ( x ) Balanza de Pagos
14.  Se puede identificar con la tasa de variación del nivel general de precios o disminución del poder adquisitivo del dinero.  El objetivo último de la política monetaria de cualquier país es controlarla. 
a (    ) Oferta
b ( x ) Inflación

c (    ) Demanda
15.  Expresa el crecimiento medio de los precios de los bienes de consumo- de la llamada canasta básica de la compra- durante un periodo determinado.
a ( x ) Índice de Precios al Consumo (IPC)

b (    ) Inflación de Costes 

c (    ) Inflación Estructural
16.  Indicador que se reflejó en el surgimiento de restricciones de capacidad, continuo aumento de los precios en los mercados de productos básicos y tasas de inflación más altas en algunas regiones en desarrollo, notablemente Asia meridional, América Latina y algunas zonas de la Europa en desarrollo.
a ( x )  Demanda Mundial
b (    ) Tasa de Crecimiento Económico
c (    )  Importaciones
17.  A través de estas medidas, puede reducirse la probabilidad y potencial gravedad de que los resultados sean menos satisfactorios que los referidos.

a (    ) Acelerada depreciación del Dólar
b ( x ) Medidas de Política Económica
c (    ) Fluctuación de Tipo de Cambio
18.  En el año 2004, la tasa de crecimiento de las economías en desarrollo fue la más alta de los últimos 30 años encabezada por China.
a (    ) 1.5%
b (    )  8.9% 
c ( x )  6.6% 

19.  La baja en las tasa de intereses en Estados Unidos que comportamiento provocan en los países en desarrollo. 

a (    ) Benefician las condiciones
b (    ) Es indiferente
c ( x ) Mejoran las condiciones
20.  Si el PIB (Producto Interno Bruto) se incrementa en relación con otro período que es un año, los países.
a ( x ) Tienen Crecimiento Económico
b (    ) Tienen Decrecimiento Económico
c (    ) No afecta
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� Prensa Libre de Guatemala, Primera Plana Mayo 11, 2005.


� El hecho de haber adoptado un determinado enfoque no implica, necesariamente, que la concepción liberal sea la más justa ni la más ética. Debe tenerse en cuenta que, según esta filosofía únicamente tienen acceso al mercado aquellos que tengan dinero suficiente para pagar los bienes que desean adquirir. Por otra parte, los empresarios no estarán dispuestos a producir (sea necesario o no) aquellos bienes que no resulten rentables (piénsese en la beneficencia o en la defensa nacional). No obstante, el modelo del libre mercado es la base de todos los demás, por lo que su estudio sistemático resulta necesario para entender el resto de las corrientes económicas.


� Puede definirse el valor añadido como el valor de las ventas de una empresa menos el valor de las materias primas y otros bienes intermedios que utiliza para producir los bienes que vende.


� Los impuestos indirectos son creados para ser transferidos y no soportados por aquel que lo paga inicialmente, sino por el consumidor o destinatario final de los bienes: por ejemplo impuestos sobre ventas (IVA) y aranceles.


� Mochón, Francisco (1993) Economía. Teoría y política. Editorial Mc Graw-Hill.


� FMI: institución creada en 1948 para procurar mantener la estabilidad de los tipos de cambio entre las diferentes monedas y suministrar la liquidez necesaria a los países miembros.


� En el sitio web conexo con este capítulo, “Panorama Económico Mundial y Perspectivas Regionales” (� HYPERLINK "http://globaloutlook.worldbank.org/globaloutlook/inside/sp_index.aspx" ��http://globaloutlook.worldbank.org/globaloutlook/inside/sp_index.aspx�) se presentan más detalles sobre la evolución y las perspectivas económicas regionales.


� En definitiva, el 75% de los países en desarrollo registraron tasas de crecimiento económico más altas en los cuatro primeros años de la presente década que en igual período del decenio anterior. Estos resultados se contraponen con los de los países de ingreso alto, en la mitad de los cuales, aproximadamente, se registraron mejoras, y disminuciones en la otra mitad. 


� Ahorro de los hogares, deducida la acumulación de capital (OCDE, 2004).


� Se trata de la práctica de obtener empréstitos a bajas tasas de interés en una moneda e invertir el producto en una segunda moneda, con una mayor rentabilidad. Es probable que ese arbitraje de tasas de interés explique algunas de las pronunciadas oscilaciones del tipo de cambio bilateral del dólar y del euro.


� Aunque algunas de las mejoras experimentadas por las primas de riesgos en los mercados emergentes obedecen al considerable mejoramiento de los parámetros fundamentales de la economía, el hecho de que los diferenciales de las sociedades también se hayan reducido lleva a pensar que una abundante liquidez mundial cumple también un papel decisivo.


� Hasta el tercer trimestre de 2002, la tasa de aumento del precio de las importaciones de los Estados Unidos era negativa, lo que reflejó la creciente proporción, en las importaciones y el PIB, de las importaciones de bajo costo de los países en desarrollo y la disminución de los precios de las importaciones provocada por el vigoroso aumento de la productividad en el mundo en desarrollo.


� Según estimaciones del Banco de la Reserva Federal, el valor de las viviendas en los Estados Unidos equivale a US$15,2 billones, o sea alrededor del 138% del PIB. Una variación del 10% de ese valor equivaldría al 13,8% del PIB, o sea el 19% del consumo. Según estimaciones econométricas, la propensión marginal a largo plazo a consumir riqueza para adquirir vivienda es de 0,05 (véase, por ejemplo, Catte y otros, 2004, y Benjamín y otros, 2004), lo que implica un 1,35% de reducción del consumo


� Según publicación del 20 de abril, 2005


� En base al documento América Latina y el Caribe: proyecciones 2005, N°32, de la Serie Estudios estadísticos y prospectivos.


� http://www.monografias.com/trabajos20/tasas-interes-guatemala/tasas-interes-guatemala.shtml


� Guía Práctica sobre Métodos y Técnicas de Investigación Documental y de Campo.  Gabriel Alfredo Piloña Ortiz.  Cuarta Edición 2001.  Litografía CIMBRA, Guatemala, página 188. 
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		ALGUNAS VARIABLES MACROECONÓMICAS

		AÑOS: 1950-2004

		Años:
1950
2004		Tasa de		Tasa de
Inflación		Saldo		Reservas
Monetarias				Tipo de
Cambio /1		Saldo Deuda Ext.				Servicio		Servicio		Medios		Medio		Crédito		Tasa de Interés				Carga
Tributaria		Déficit
Fiscal
/PIB

				Crecimiento				Cuenta								(Millones de US$)				Deuda		Deuda		de Pago		Circulante		al Sector		Interés /2

				PIB REAL				Corriente		(Millones US$)						Banco de		Sector		Pub. Ext		Pub. Ext		(M2)		(M1)		Privado		Activa		Pasiva

				(1958=100)				PIB		Absolutas		Netas		(Q x US$)		Guatemala		Público		Sobre PIB		Sobre X b y S		(MM de Q)		(MM de Q)		(MM de Q)

		1950		--		7.2		0.03		61		N.D.		1		N.D.		N.D.						64.2		58.5		N.D.		6		2		N.D.		N.D.

		1951		1.4		4.6		-0.64		63.5		N.D.		1		N.D.		N.D.						65.9		60.3		N.D.		6		2		N.D.		N.D.

		1952		2.1		-2.2		1.61		65.6		N.D.		1		N.D.		N.D.						68.6		63.4		N.D.		6		2		N.D.		N.D.

		1953		3.7		3		0.57		63.9		N.D.		1		N.D.		N.D.						83.6		75.4		N.D.		6		2		N.D.		N.D.

		1954		1.8		2.7		-0.27		61.2		N.D.		1		N.D.		N.D.						81.9		75.9		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1955		2.5		1.7		0.47		76.2		N.D.		1		N.D.		0.9						93.6		85.4		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1956		9.1		1		-0.75		89.2		N.D.		1		N.D.		6.8						117.2		103.1		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1957		5.6		-1.1		-2.28		93		N.D.		1		N.D.		12.8						134.7		113.9		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1958		4.7		1.1		-4.49		68.6		N.D.		1		N.D.		16.9						129		104		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1959		4.9		-0.4		-2.48		62.8		N.D.		1		N.D.		16.7						133.9		106.9		N.D.		8		7		N.D.		N.D.

		1960		2.4		-1.2		-2.49		65.6		N.D.		1		N.D.		26.3						135.7		102.5		N.D.		8		7		7.6		0.4

		1961		4.3		-0.5		-1.51		59.8		N.D.		1		N.D.		25						141.4		103		N.D.		8		7		7.2		0.7

		1962		3.5		2.1		-2.12		50.9		N.D.		1		N.D.		23.3						152		107.3		N.D.		8		7		6.5		0.1

		1963		9.5		0.1		-2.42		61.1		N.D.		1		N.D.		30.4						174.5		118.7		N.D.		8		7		6.5		0.7

		1964		4.6		-0.2		-3.36		65		N.D.		1		N.D.		37.9						200.9		125.8		N.D.		8		7		7.1		1

		1965		4.4		-0.8		-3.67		72.6		N.D.		1		N.D.		42.3						225.9		133.1		N.D.		8		7		8.1		0.8

		1966		5.5		0.7		-1.35		64.6		N.D.		1		N.D.		44.1						244.7		140.3		N.D.		8		7		7.7		1

		1967		4.1		0.5		-4.57		70		N.D.		1		N.D.		68						263		145.2		N.D.		8		7		7.6		1.7

		1968		8.8		1.9		-3.04		71.1		N.D.		1		N.D.		84.9						286.1		150.8		N.D.		8		7		7.6		0.7

		1969		4.7		2.1		-1.01		81.5		N.D.		1		N.D.		95						319.2		161.1		238.3		8		7		7.8		0.7

		1970		5.7		2.4		-0.58		89.8		N.D.		1		N.D.		116.5						354.7		172.9		244.3		8		7		7.8		1.2

		1971		5.6		-0.5		-2.31		104.1		N.D.		1		N.D.		130.7						398.7		178.2		254.5		8		7		7.8		0.8

		1972		7.3		0.5		-0.45		148.3		N.D.		1		N.D.		140.9						494.6		211.3		275		8		7		7.8		2.5

		1973		6.8		14.4		0.43		231.6		N.D.		1		N.D.		164.8						611.8		260.3		325.8		8		7		7.5		1.8

		1974		6.4		15.9		-3.14		217.3		N.D.		1		N.D.		175.3						698		299.3		437.7		8		7		8.1		1.3

		1975		1.9		13.1		-1.71		322.9		N.D.		1		55		201.2						850.7		348.6		511		11		9		8.2		0.9

		1976		7.4		13.58		-1.62		544.2		N.D.		1		76.3		238.9						1115.6		483.2		600.7		11		9		8.5		3.7

		1977		7.8		7.45		-0.64		722.9		N.D.		1		84.1		301.9						1311.4		572.9		753.1		11		9		10.2		0.7

		1978		5		9.1		-4.32		791.6		N.D.		1		94.1		391.1						1473.4		623.8		934.9		11		9		10.2		1.2

		1979		4.7		13.77		-2.56		776.5		N.D.		1		91.4		511.3						1619.3		692.2		1117.8		11		9		9		2.6

		1980		3.8		9.08		-2.24		526.9		348.6		1		155.7		566.8						1797.4		709		1343.4		11		9		8.6		4.7

		1981		0.7		8.64		-6.65		329.1		70		1		383.7		709						1998.4		738.2		1425.9		15		13		7.6		7.4

		1982		-3.5		-1.96		-4.58		318.2		-28.5		1		445.8		926.2						2280.4		748.7		1486.4		12		9		7.2		4.7

		1983		-2.6		8.42		-2.47		407.5		-85		1		904.3		1020						2327.4		787.2		1694.1		12		9		6.3		3.3

		1984		0.5		5.18		-3.99		446.3		-67.2		1		1242.7		1069.7						2627		846		1882.4		12		9		5.3		3.8

		1985		-0.6		31.46		-6.37		514.4		-112.4		2.67		1308.5		1164.7						3372		1322		2050		12		9		6.1		1.8

		1986		0.1		25.67		-0.3		538.3		-3.2		2.6		1223.9		1243.5						4052		1561.6		2490.4		14		11		7		1.5

		1987		3.5		10.05		-6.55		464.8		-363.6		2.52		1187.8		1277.4						4670.6		1746.3		2827.6		14		11		8.1		1.3

		1988		3.9		10.97		-5.49		381.5		21.7		2.7		1026.8		1313.7						5189.6		1995.5		3260.7		16		13		8.7		1.4

		1989		3.9		17.94		-5.33		440.7		-72.4		3.41		1059.8		1397.1						6075.5		2408.1		3609.7		16		13		7.8		2.9

		1990		3.1		60.64		-3.9		371.3		24.7		4.95		919.9		1571.9		32.7		22.9		7392.8		3223.7		4111.1		22.6		14.5		6.8		2.1

		1991		3.7		9.17		-2.28		930.2		556.2		5.02		806.4		1596.4		25.5		24.5		10980.5		3813.2		4784.3		22.1		14		7.3		0

		1992		4.8		13.73		-7.8		877.5		531		5.24		705.5		1546.1		21.6		19.8		12731.9		4020.7		6445.1		21.2		11.3		8.2		0

		1993		3.9		11.64		-6.6		990.5		736.6		5.77		596.2		1489.7		18.3		15.5		13871.5		4868.4		7490.3		25.7		13.3		7.7		1.5

		1994		4		11.59		-5.4		989		796.4		5.63		458.2		1702.2		16.6		16		17102.7		7240.8		9564.4		20.26		12.52		6.7		1.4

		1995		4.9		8.61		-3.9		707.4		639.1		6.03		380.4		1726.7		14.4		10.2		19591.3		8064.9		12479.4		22.23		14.17		7.6		0.7

		1996		3		10.85		-2.9		884.3		815.5		5.99		323.9		1751		13.2		11.5		22028.6		9099		14007.2		22.4		11.01		8.3		0.1

		1997		4.4		7.13		-3.6		1124.4		1102.5		6.17		208.6		1926.4		12.6		9.8		27564.1		11948.2		16604.1		16.36		6.35		8.8		0.8

		1998		5		7.48		-5.2		1368.5		1345.1		6.84		154.8		2212		12.3		7.4		30999.7		13565.6		21144.4		18.09		7.16		8.7		2.2

		1999		3.8		4.92		-5.5		1242.8		1219.7		7.79		127.2		2504.3		14.4		6.8		33456.2		15497.2		24099.9		20.62		11.28		9.3		2.8

		2000		3.6		5.08		-5.5		1884.8		1874.1		7.72		102.8		2540.9		N.D.		N.D.		39497.4		18651.8		26439.9		20.05		10.98		9.4		1.8

		2001		2.3		8.91		-6		2358.8		2347.9		7.98		91.3		2833.7		2450.6 h/		2450.6 h/		47228.2		20968.8		30281.9		17.9		8.46		9.7		1.9

		2002		2.2		6.33		-5.3		2380.6		2369.6		7.77		80.7		3038.4						51474		23027.7		32531.2		16.2		6.91		10.6		1

		2003		2.1 a/		5.85		-4.20 b/		2931.5		2919.3		8.02		70.4		3396.8						58186.5		26070.7		34110.5		14.11		4.52		10.3		2.3

		2004		2.7 b/		9.23		-4.10 b/		3528.8		3528		7.74		2.3		3481.6						64827		27853.9		39828.2		13.5		4.54		10.2 b/		1.1 b/

		2004		2.6				-4.3																										8.6		2

		1/ Tipo de cambio de compra del sistema bancario al último día de diciembre de cada año

		2/ Tasa de interés promedio ponderada a partir de febrero de 1990.

		a/ Cifras Preliminares

		b/ cifras  estimadas

		N.D.= No Disponible

		FUENTE: Departamento de Estudios Económicos, Banco de Guatemala
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		GUATEMALA: BALANZA DE PAGOS, 1995-1999

		Cuadro BP01

		CUENTAS		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		(P) 1998		(P) 1999

		CUENTA CORRIENTE

		Exportación bienes, servcios y renta		1 752.3		1 941.1		2 084.6		2 328.3		2 869.1		2 832.6		3 263.7		3 582.6		3 556.5

		Mercancías (FOB)		1 230.0		1 283.6		1 363.2		1 550.2		1 990.8		2 056.3		2 390.6		2 562.7		2 492.8

		Servicios y renta		522.3		657.5		721.4		778.1		878.3		776.3		873.1		1 019.9		1 063.7

		Embarques		6.7		2.2		4.5		6.6		13.6		11.4		20.1		31.3		29

		Otros transportes		17.4		24.9		30		33.2		39.6		51.1		59		58		54

		Viajes		145.2		186		204.4		205		212.4		217.3		266.1		314.4		352.2

		Renta de la inversión		24		25.4		25.7		41.7		46.4		40.3		72.4		94.9		80.3

		Otras transacciones		329		419		456.8		491.6		566.3		456.2		455.5		521.3		548.2

		Importación bienes, servicios y renta		2 225.7		3 055.3		3 149.7		3 414.5		3 933.1		3 810.6		4 504.8		5 285.2		5 291.1

		Mercancías (FOB)		1 672.5		2 327.9		2 599.3		2 781.4		3 292.5		3 146.2		3 851.9		4 255.7		4 181.1

		Servicios y renta		553.2		727.4		550.4		633.1		640.6		664.4		652.9		1 029.5		1 110.0

		Embarques		178.2		229.1		0		0		0		0		0		0		0

		Otros transportes		13.9		0		27.9		33.8		32.5		35.3		35.2		393.7		375.4

		Viajes		100.2		103		117		150.6		141.3		135.6		118.9		157.1		183.3

		Renta de la inversión		195.1		203.7		177.1		190.3		205.8		270.1		311.4		246.5		280.6

		[Intereses]		[150.5]		[167.3]		[122.7]		[125.5]		[110.5]		[140.6]		[147.4]		[116.6]		[130.3]

		Otras transacciones		65.8		191.6		228.4		258.4		261		223.4		187.4		232.2		270.7

		Saldo de mercancías		-442.5		(1 044.3)		(1 236.1)		(1 231.2)		(1 301.7)		(1 089.9)		(1 461.3)		(1 693.0)		(1 688.3)

		Saldo de servicios y renta		-30.9		-69.9		171		145		237.7		111.9		220.2		-9.6		-46.3

		Saldo mercancías, servicios y renta		-473.4		(1 114.2)		(1 065.1)		(1 086.2)		(1 064.0)		-978		(1 241.1)		(1 702.6)		(1 734.6)

		Transferencias unilaterales (netas)		260		390.6		363.3		448.4		552.8		587.4		691.8		776.3		783.2

		Privadas		220		289.6		310.6		386		491.2		528.3		606.8		705.3		714.8

		Oficiales		40		101		52.7		62.4		61.6		59.1		85		71		68.4

		Saldo en Cuenta Corriente		-213.4		-723.6		-701.8		-637.8		-511.2		-390.6		-549.3		-926.3		-951.4

		CUENTA DE CAPITAL

		Capital privado (neto)		847.7		616.7		952.6		640.2		555.7		659.7		505.7		849.5		230.8

		Largo plazo		304.8		218.4		418.5		356.9		240.6		443.5		518.1		1 121.3		698.5

		Inversión directa		90.4		89.9		138.1		65.1		75.3		76.8		84.5		672.8		154.6

		Préstamos		53.8		40.4		120.5		135.6		62.9		179		232.5		218.7		390

		Otros 1/		160.6		88.1		159.9		156.2		102.4		187.7		201.1		229.8		153.9

		Corto plazo 2/		542.9		398.3		534.1		283.3		315.1		216.2		-12.4		-271.8		-467.7

		Capital oficial y bancario (neto)		-289.2		113.7		-241.4		12.8		-66.1		2.2		258.4		264.1		406.5

		Largo plazo		-247.4		260.6		-71.4		110.3		-60		17		253		198.3		270.1

		Gobierno central		-153.6		168.3		-51.4		165.3		17.8		86.7		335.1		252.5		296

		Banco Central 3/		-75.5		92.3		-20		-55		-77.8		-69.7		-82.1		-54.2		-25.9

		Resto sector público		-18.3		0		0		0		0		0		0		0		0

		Otros 4/		0		0		0		0		0		0		0		0		0

		Corto plazo 5/		-41.8		-146.9		-170		-97.5		-6.1		-14.8		5.4		65.8		136.4

		Asignación derechos espec. de giro				0		0		0		0		0		0		0		0

		Errores y omisiones		224.1		125.8		33.1		-57.1		-129.8		-199		18.9		55.1		184.6

		Saldo en Cuenta de Capital		782.6		856.2		744.3		595.9		359.8		462.9		783		1 168.7		822

		SALDO BALANZA DE PAGOS 6/		569.2		132.6		42.5		-41.9		-151.4		72.3		233.7		242.4		-129.4

		(P) Cifras preliminares.

		1/ Incluye Inversión de Cartera (neta) y Repatriación de capitales. 2/ Comprende Obligaciones comerciales y diversos. 3/ Desde 1983 incluye obligaciones vencidas pendientes de pago (PRESA). 4/Comprende financiamiento por renegociación de deuda externa. 5/ Constituye líneas de crédito del Banco de Guatemala, financiamiento del FMI, Depósitos, Bonos de Estabilización y otros. 6/ Aumento (+), disminución (-)

		FUENTE: Banco de Guatemala.






