p. 14 Aternativasparael Desarrol | o #45

FUNDE

Los Det er m nant es del Consunoy el Ahorro

en H Sal vador

Fr anci sco Lazo

Toda economia necesita que unapartedela
producciéon global que genera se destine a
mnversion productiva, es decir que requiere de
un proceso de acumulacién de capital. Si la
parte que se destina a acumulacién esigual al
desgaste—o depreciacion—del capital, se dice
quela economia se encuentra en un proceso de
acumulacion simple,ya que tinicamente repone
el capital; esta situacion conlleva a un proceso
estatico. Sinembargo, siel desgaste del capital
es superior alo que se agrega, la economia se
encuentra en un procesoinvolutivo.enel sentido
de que cada vezcuenta conunnivel de capital
inferior; bajo esta condicién la economia no
avanza, sino que por el contrario retrocede.

Untercercasoesel que se generacuandola
depreciacion del capital es inferior al nuevo
capital que se agrega; bajo esta situacion se
puede afirmar que se esta en presencia de una
economia dinamica evolutiva,es decir ante un
proceso de acumulacién ampliada. Pero
también hay que tomar en cuenta que ademas
de ampliar el capital es importante que éste
sea cada vez mejor, que se encuentre mejor
cualificado —en otras palabras, que sea mas
productivo o que proporcione un mayor
rendimiento.

Lo anterior es importante de tomar en
cuentaen el sentido de que mayoresniveles de
acumulacién—cuantitativaycualitativamente—
permiten que las economias sean altamente
dindmicas y estén en mejores posibilidades
para enfrentar los retos del futuro, lo cual
implica mayores niveles de satisfaccion dela
poblacion. Es decir, la economia debe producir
una mejora en los niveles de vida, de manera
generalizada, pero especialmente de aquellos
sectores que se encuentran en desventaja.

En términos macroeconémicos, lademanda

final de una economia se divide entre consumo,
formacién bruta de capital (inversién) y las
exportaciones. Elnivel del ahorrointerno (Ai)
viene dado por la diferencia que resulta de
restarle al Producto Interno Bruto (PIB) el nivel

de Consumo (C) querealizan todos los agentes
econémicos (Ai = PIB - C).

Uno delos aspectos que hay que tomar en
cuenta radica en el hecho de que a mayores
niveles de ahorro se potencianlas posibilidades
delogrartambién mayoresniveles deformacién
brutadecapital. Enotras palabras, entre mayor
sea el sacrificio presente, en términos dereducir
el consumo, las posibilidades de tener una
economia dinamica se potencian.

A esterespecto esoportuno aclarar queello
no representa una relacién mecanica, en el
sentidode que a menor consumo seincrementa
lainversion. Serequiere analizar cuales sonlos
factores que posibilitan que se incremente la
inversién productiva, eincluso analizar hacia
qué sectores econémicos se dirige, ya que noes
lomismo que $1.0 millén se destine ainversion
en el sector agropecuariooelindustrial a que
s1 se realiza en transporte o en el comercio, o
bien que se destine a inversién especulativa
financiera. En todo caso los efectos sobre el
desempeno econdémico, en el corto, mediano o
largoplazo, seran diferentes. Deigual manera,
puede suceder que la inversién se destine a
aspectos bursatiles-especulativos queennada
contribuyen a mejorar las condiciones pro-
ductivas de una determinada economia.

A partir deesto, esnecesarioanalizarcuales
son los determinantes que posibilitan mayores
niveles de acumulacién. Por esta razon es
importante analizar los determinantes del
consumoy del ahorro, ya que la parte del PIB
que no se consume es la que se conoce como
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ahorro interno, y el ahorro es condicién
necesaria paralaacumulacién ampliada.

El ahorro tiene varios componentes, uno
internoy otro externo. El interno, como ya se
menciond, resulta dela diferencia entre el PIB
y el nivel Consumo (Ai = PIB - C). El ahorro
anivel agregado, o Ahorro Nacional (An), esel
resultadoderestarel total del Gastoen Consumo
(C) —que realizan tanto los hogares como el
sector publico— al monto total del Ingreso
Nacional Bruto (YNB): (An = YNB - C); por
ello es que se pueda afirmar que lo que no se
consume se ahorra. Porlotanto, al determinar
losfactores que causan el consumo, también se
determinan los del ahorro. Elnivel del ahorro
externo (Ax) secalcularestando dela Formacién
Bruta de Capital (FBKF) el Ahorro Nacional:
(Ax = FBKF - An).

Elconsumo presenta varios componentes:
el que es realizado por las familias, el de las
empresasyeldelasdiversasadministraciones
publicas como son: el gobierno central, las
municipalidades, las empresas publicas no
financierasylasfinancieras.

Delo anterior surgen varias explicaciones
tedricas para los diversos componentes del
consumo. Es por esta razdén que se tiene,
necesariamente, queindagar sobre los diversos

determinantes del nivel de consumo que
realizan cada uno de los diversos grupos
econdémicos. En contrapartida, y al mismo
tiempo, también se derivaran las diversas
motivaciones que tiene el ahorro de cada uno
delos agregados mencionados.

Un analisis exhaustivo al respecto debe
partir de una base de datos que incluya, al
menos, el nivel de consumo final que cada
componentetiene, y sise quiereir masadelante,
se requiere conocer el nivel de ingreso que
posee, para poder determinar asi sunivel de
ahorro. Perolarealidad delos datos de que se
dispone dista muchode esteideal. Parael caso
de ElSalvador, lainformacién accesible abarca
los siguientesitems: el Consumodelos Hogares,
el Consumo de la Administraciéon Publica, y
desagregados de las siguientes operaciones:
Ingresos Corrientes, Gastos Corrientes y de
Gastos de Capital, del Gobierno Central
Consolidado (GCC) y del Sector Publico No
Financiero (SPNF).

Nohay accesibilidad de datos para conocer
el comportamiento de los ingresos y egresos
del sector corporativooempresas, aunque algo
se puedeinferir a partir delainformacién sobre
el monto de los impuestos sobre la renta que
pagan.

Conpor t am ent o del Consuno- Ahorro en El Sal vador: 1970- 1995

En el periodoanalizado, se pueden apreciar
al menostresfasesclaramente delineadasen el
comportamiento experimentado por el
Consumo (ver Grafico 1). La primera fase va de
19702a 1980, y se caracteriza porque el Consumo
oscila entre un minimo de 75.9% sobre el PIB
para 1977 y un maximo de 86.5% en 1970.
Durante estafaselaparticipacién del consumo
eslamasalta observada entodo el periodo de
analisis. A partir de 1980, cuando la crisis
sociopolitica se agudiza, el consumo pasa a
representar niveles altos en su ratio sobre el
PIB, hasta 1989 oscil6 entre un minimo de
92.5% alcanzado en 1981 y un maximo de

96.7% logradoen 1985, locual esindicativode
quelosniveles de ahorrointernose deprimieron
durantela guerra peroain asise mantuvieron
enunnivel intermedio. La tercerafaseiniciaen
1990, bajo el esquema neoliberal impulsado
porlaadministracionde ARENA. Durante estos
anos el nivel de consumo es el mas alto de
todos; en ninguno delos anosresulta serinferior
al 95.5%, llegando a su maximo en 1990 cuando
enlapracticarepresentdlatotalidad del PIBal
ser nada menos que 98.8% de su valor; por lo
tanto, el ahorrointernoha sidoinsignificante
durante estos anos de neoliberalismo.

Dentro de los componentes privado y
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publico del consumo también se evidencian
diversas tendencias. De 1970 a 1979 el
componente publico se mantuvo entre 10.2%
y 13.3%del PIB; a partir delacrisis sociopolitica
iniciada en los anos 80, el consumo publico
paso atener un papel anticiclico, en el sentido
de que sunivel, respecto del PIB, crecio, repre-
sentando en 1980 14.0%, y llegando en 1984
asunivel maximode 16.0%. Conlallegada de
ARENA al podery conlaaplicacion del modelo
neoliberal que indica que el Estado debe
retirarse de la economia, se 1nici6 una real
retraida en el consumo publico, que en 1990
bajéa 9.9% sobre el PIB, einicié una paulatina
disminucién en su importancia macro-
economica, para 1995 llegé arepresentar 7.8%.

Anivel del ahorro (ver Grafico 2), aligual
que en el consumo, se aprecian diversas fases.
De 1970 a 1979 el ahorro nacional estuvo
determinado por el ahorrointerno, mientras
que el ahorro externo mantuvo un com-
portamiento erratico, con altibajos e incluso
llegando a ser negativo en algunos anos, 1970,
1972 y 1977. A partir de 1980 se presentan
algunas modificaciones importantes: en 1980
elahorroexternoes

en 1990, 1991y 1992, que el ahorrointerno es
inferior al 2.5% del PIB. Mientras tanto, el
ahorronacional presenta un comportamiento
al alza, de 4.9% en 1990, llega a su nivel
maximo de esta fase en 1994, con 18.8% del
PIB, para cerrar en 1995 en 16.4%. Esto se
explica enbuena medida por el comportamiento
de las remesas familiares, que se han
incrementado durante los anos 90, pasando de
los $346 millones en 1990 (¢2,736.9 millones)
a $1,152 millones en 1995 (¢10.045.4), cifra
altima que representa nada menos que 11.9%
del PIB de dicho afno. En otras palabras, este
comportamiento es explicado por la creciente
importancia que tiene la cuenta de las
Transferencias Netas del Exterior, que a partir
de 1990 crecen aceleradamente como
porcentaje del PIB, al pasar de 6.4% en 1990 a
14.0 en 1995, siendo su nivel mas alto el de
1994, con 15.4%. De 1970 a 1979 esta cuenta
se mantuvocercanaal 1% del PIB, peroa partir
de 1980 tuvo un incremento pero siempre por
abajo del 6%.

El ahorro externo (Ae = FBKF - An) se
refiere ala parte delainversiéon que no puede
ser cubierta por

negativo y ya no recursosnacionales,

presenta saldos Grafico 1 y que para ser

negativos en los Consumo como % del PIB completada, se
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tante seopera a partir de 1990, cuando el nivel
delahorronacional presenta movimientos muy
independientes respecto del ahorro interno;
tal como se describié al mencionar el
comportamiento del consumo, cae alos niveles
masbajos que se tienen registrados, llegando a
ser practicamenteinexistente, al representar
menos del 5% del PIB. Incluso hay afios, como

comportamiento es mas estable y llega
representar una parteimportante del PIB, por
arriba del 4.5%. Alcanza su mayor nivel en
1990, cuando representé nada menos que el
8.9%, enlos siguientes anos hasta 1995, cae a
porcentajes menores de alrededor 3.0, incluso
en dos ocasiones, en 1993 y 94 fue de 1.5y
1.0% sobre el PIBrespectivamente.
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Un aspecto importante de analizar es el
referido al monto global de los depdsitos en el
sistema financiero, que resulta de la suma de
los depositos que se mantienen enlosbancosy
financieras (antes asociaciones de ahorro y
préstamo), en

Esimportante destacar que los depdsitos
globales han fluctuado erraticamente, loque se
nota en el comportamiento que han expe-
rimentado en sus variaciones, donde seresalta
quehayanosdebruscascaidas. Asi,en 19751os

depositos globales

forma de depdsitos Grafico 2
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un comportamiento que muy poco tienen que
ver con el desenvolvimiento del ahorronacional
y delahorrointerno. De 1970 a 1975 mantuvo
una tendencia claramente definida hacia el
alza, entre 1976y 1981 se mantuvo con algunos
altibajos, pero que en términos del PIBhan sido
delos mas altos. En 1981 inicia un proceso de
caida acelerada, de estarrepresentando 7.4%
del PIB cae hasta su nivel mas bajo en 1986
cuando llega a ser de apenas 2.8%; a partir de
dicho ano no ha logrado llegar a los niveles
observados en la década delos 70 y presenta
cierta estabilizacién alrededor de un 3.5% en
promedio de 1987 a 1995.

1.0% del PIB, luego
hay una etapa de cierta recuperacion hasta
1980, seguida de otra de caidas acompanada
deestancamientoentre 1981y 1986, fendmeno
que puede ser interpretado como de desahorro
financiero global en términos del PIB. Hay que
recordar el elemento delanacionalizacion del
sistema financiero que se experimenté durante
estos anos, querepercutid enlaconfianza dela
banca en términos generales. Esta situacion se
corrobora al ver que no es hasta 1991, ano de
la reprivatizaciéon bancaria, cuando el
incremento en el nivel de los depdsitos logra
alguna recuperacion, al tener una tasa de
crecimiento de 1.6% sobre el PIB.

Los Det er m nant es del Consunoy del Ahorro:
Medi ci ones Quanti tativas

Durante el periodo comprendidode 1970 a
1995, la economia salvadorena ha
experimentado algunas transformaciones
importantes, entre las que destacan las
siguientes:

0 el café perdi6 importancia como primer
producto, ya que en el pasado era
consideradocomo el motor dela economia;
esta situacion trajo consigo que el sector
agropecuario, otrora el principal, haya sido
relegado;

0 elgradodeaperturadelaeconomiaseha
reducido gracias a que las exportaciones
han disminuido su aporte en la demanda
final;

0 el nivel de la brecha comercial se ha
disparado de manera alarmante, pero ha
sidocompensado gracias al creciente aporte
delasremesasfamiliares;

0 el principal rubro de exportaciones lo
constituye el ramomaquilero; 3
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0 laprincipalactividadeslaterciaria;
[ sehaliberalizadolaeconomia;y

0 sehaabandonadoel modelodesustitucién
deimportaciones.

Todo estos factores han repercutido
necesariamente en los determinantes del
consumoy del ahorro.

Anhorrointerno(S) ylas
export aci ones ( X)

Laeconomia salvadorena tradicionalmente
ha sido considerada como abierta, con un
modelo agroexportador quelarespaldaba. Bajo
este esquema, el nivel del ahorrointerno estuvo
determinado en buena medida por las
exportaciones, peroamedida que éstashanido
perdiendo importancia macroeconémica, su
efecto en el ahorro también decrece.

Laestimacion simple de laregresion entre
el ahorro interno y el volumen de las
exportaciones nos arroja los siguientes
resultados para el periodo de 1970-1995:

Si=0.072 X + 650.4
(r?2=0.58) (F=34.48)

Al agregarle la variable ficticia de la
guerra,entre los anos 1981 y 1991, los
resultadoscambiana:

S1=10.1394 X - 145.01 guerra + 603.686
(r*>=0.66) (F= 22.24)

Esimportante destacarlainfluencianegativa
que ejercid el tiempo que durd el conflicto
armado, que al considerarlo permite que se
incremente el coeficiente r?, asi como que se
incremente el efecto de las exportaciones. De
alliquesepuedaindicar que unclima conflictivo
odeincertidumbre, de cualquier tipo, tiene un
efectonegativo sobre las decisiones de ahorro
interno.

El efectonegativo del periodo de guerra se
evidencia enotras pruebasrealizadas sobre el
ahorrointernocon el PIB,INBy PNB, en donde

entodasellasal considerarla guerraseaumenta
elr?, ylavariable guerra siempre aparece con
signo negativo. Es de aclarar que para todas
estasvariables consideradas el r* esinferior al
que presentan las exportaciones vistas por si
solas.

B consuno (O ylasvari abl es
macr oeconom cas

Al realizar las mismas pruebas entre el
Consumoylas Exportaciones, PIB,INBy PNB,
losresultados obtenidos son los siguientes:

C=5.032X-2138
(r?=0.957) (F=529)

Al considerarla guerra,
C=5.0647 X + 1759.9 guerra- 3159
(r*=0.958) (F=263)

Sila guerra ejercié un efectonegativo sobre
el Ahorro interno, y dado que el ahorro esta
intimamente ligado al consumo,C + Si=PIB,
lo que afecte de manera negativa al Si tiene
necesariamente que favorecer al Consumo, en
este caso la variable guerra tiene un efecto
positivo sobre el consumo, es decir que durante
el periodo conflictivo la sociedad prefirio
incrementar sunivel de consumoy castigarlas
decisiones de ahorro. Lasrelaciones respecto
del PIBson:

C =0.975 PIB - 616.0
(r?=0.999) (F=46669); y
C =0.975 PIB + 200.36 guerra - 727.3
(r>=0.999) (F=23314)

Las relaciones tanto con el INB y el PNB
siempre presentan un r? arriba de 0.99 con
valores de los parametros para las variables
cercanas a la unidad y la guerra aparece con
signo positivo. No debe extranar el alto nivel
del coeficiente de determinacién, muy cercano
a la unidad en todos los casos, ya que el
consumo se mueve al vaivén de dichos
agregados macroecondmicos. Por lo tanto sus
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movimientos necesariamente se encuentran
intimamente ligados, y asi existe auto-
correlacion.

Al tomar en cuenta el efecto precio en la
economia, ya sea medido a través del deflactor
implicito (DI) o del indice de precios al
consumidor con el PIBreal oa precios constantes
(PIBR), lasrelacionesresultantes son:

C=4.043 PIBR +43.51 DI - 17334
(r?=0.985) (F=788)
y con el efecto de la guerra

C =-0.0002 PIBR + 50.65DI - 4507.3

guerra - 2308
(r?2=0.989) (F=709)

Al considerar el efecto de la inflacién a
través del indice de precios al consumidor
(INF), los resultados son:

C=0.00009 PIBR + 21.66 INF - 265.3
(r?=0.983) (F=672)
yaltomar en cuentala guerra;

C=-0.0001 PIBR - 2960.2 INF + 23.63
guerra + 657

(r*=0.987) (F=550)

cQuéesprinero, el incrementoenel ahorrooenel Pl B?

La pregunta anterior es dificil de
diagnosticar. La teoria econémicabasicaindica
que larelacion tiene la siguiente causalidad:
primerohay queincrementar el nivel de ahorro,
esdecirsacrificar consumo presente, para tener
mas activos paralainversiony de esta forma
dinamizarla produccion a futuro. La relacion,
porlotanto, tendriala siguiente causalidad:

DSi> -C>DI1>DPIBR, y de alli
crecimiento econémico

Perotambiénhay que considerar que para
poder incrementar el nivel de ahorro, es
necesario tener un mayor nivel de producto. En
este casolarelacion de causalidad tendria la
siguienteruta:

DPIBR>DSi>-C>DI>DPIBRy
sellegaria a un circulo virtuoso.

Lapruebasrealizadas a esterespectofueron
lassiguientes:

Se someti6 a prueba el incremento en el
PIBR, determinado por el incremento en el
PIBR en dos anos anteriores, D PIBRn-1; D
PIBRn-2, asicomo porlassiguientes variables
determinadas porlarelacion del ahorronacional
sobre el PIB (An/PIB), tanto para el afio en
consideracion como para dos anos atras, An/

PIBn-1yAn/PIBn-2,ytambién considerandoel
efecto de la guerra. Los resultados fueron los
siguientes:

DPIBR=1.074 PIBRn-1-0.609 PIBRn-2
+ 0.114 An/PIB + An/PIBn-1 - 0.543 An/
PIBn-2.

(r*=0.853) (F=20.96)
Al considerar el periodo del conflicto:

DPIBR=0.851PIBRn-1-0.424 PIBRn-2-
0.104 An/PIB+0.114 An/PIBn-1-0.332
An/PIBn-2-0.048 Guerra

(r>=0.914) (F=30.1)

Al realizar los calculos considerando
unicamente un ano de atraso, tanto en el
crecimiento del PIBR comoenlarelacion An/
PIB, el r* disminuye, lo cual significa que hay
unarepercusion clara del comportamiento que
histéricamente ha tenido tanto el crecimiento
del PIBR comolarelacion del ahorronacional
respecto del PIBR. Es decir que si el PIB ha
crecido en los dos anos anteriores, ello tiene
repercusionen el PIBR actual, situacion similar
sucede conlarelacion An/PIB.

Al analizarlo que acontece con el nivel del
ahorrointerno sobre el PIB, es decirlarelacién
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A1/PIB, los resultados no son significativos
tanto en su relacion con el crecimiento del
PIBR, enestecasoel r?da0.002;nial considerar
la evolucién del PIBR con dos afios de atraso,
que presenta un r?de 0.1688; y al tomar en
cuenta la guerra, el r? sube a 0.400.

Poriltimo se pasé aconsiderar silarelacion
An/PIB depende delatasa decrecimiento del
PIBRy de sucomportamiento historico. En este
casolarelacion massignificativafuela siguiente:

An/PIB=-0.664D PIBR + 0.527D PIBRn-1
+0.116 D PIBRn-2 - 0.087 guerra + 0.167

(r*=0.778) (F=16.6)

Lacorrelacion disminuyeaunr*de(0.185al
considerar inicamente el D PIBR del afio en
consideracion y al tomar en cuenta el D del
PIBR en los dos afios anteriores, el r? sube a
0.532. Deallique nose consideren significativas
dichasrelaciones.

Concl usi ones

A partir delosresultados obtenidos, sellegaa
las siguientes conclusiones:

0 Que ante un clima de incertidumbre, tal
como el que se vivié entre 1981y 1991, se
deprime el nivel de ahorro interno,
resultando necesario recurrir a mayores
niveles de ahorro externo para poder cubrir
las necesidades de formacién de capital.
Aunque es de hacer notar que parael caso
de El Salvador, esta situaciéon se presentd
un tanto alejada de toda consideracion
“racional” en términos econémicos, ya que
durante los anos de la guerra la crisis
economica afecté a todos los sectores
productivos, tan es asi que el PIB real de
1991 fue inferior en 5.5% al de 1979. El
saldo externo paso de ser 0.9% sobre el PIB
en1980a-13.3%en 1991. El ahorrointerno
paso de 14.2% sobre el PIB en 1980 a
apenas 2.1% en 1991, mientras que el
ahorro externo paso de ser -0.8% sobre el
PIB en 1980 a 3.6% en 1991.

El comportamiento hacia el alza en la
importancia del ahorro externo no puede
tenerexplicaciones “racionales” en términos
econdémicos, ya que ante la guerra civil
ningin agente econdémico normal se
encontrabaen disponibilidad de arriesgarse
en El Salvador, de alli que la explicacion
tenga que ver ante todo con motivaciones
de caracter politico. Por ello es que se

puede afirmar que el comportamiento del
ahorro externo durante el periodo del
conflicto tiene una explicaciéon ante todo
politica que econémica.

0 Laeconomiasalvadorenaha perdidoparte
de su tradicional dinamismo exportador.
Enlos anos 70 surelacionrespecto del PIB
era superior al 25%, mientras que enlos 90
se mantiene por abajo del 20%. Esto ha
1implicado que las exportaciones cada vez
gjercen una menorinfluencia en elnivel del
ahorrointernoyen el ahorronacional, pero
la parte que han perdidolas exportaciones
noha sidocompensada con esfuerzointerno,
sino que ha sido el ahorro externo el que lo
ha compensado, ya sea a través de las
remesas familiares o de los préstamos
externos, lo cual trae consigo una mayor
dependencia de factores no controlables
porlapolitica econémicainterna paraincidir
en el ahorro nacional y de alli en las
decisiones deinversion.

0 Un punto que merece ser destacado es el
relacionado con el efecto que tienen los
precios en el consumo. El Deflactor Implicito
tiene un efecto positivo sobre el Consumo,
mientras que tiene un efecto negativo sobre
el Indice de Precios al Consumidor, por lo
que se considera que resulta mas
significativo el utilizar el Deflactor paralos
efectos del presente trabajo.
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0 Elahorrointerno presenta una reducida
influencia de parte dela tasa de crecimiento
del PIBR, lo cual corrobora lo dicho en la
segunda conclusiéon. A la vez, el ahorro
nacional, que toma en cuenta al ahorro
externo, eslo que mejor explica el acontecer
econdémico, via la formacién bruta de capital

0 Elcrecimientodel PIBR dependedeloque
sucede a nivel del Ahorro nacional, tanto
del afio en consideracién como de dos afios
para atras, pero también ejerce una
influencia importante la evolucién que el
PIBR ha experimentado, al menos durante
los dos anos anteriores; en todo ello, el

fenémenodela guerra tuvounaimportancia
significativa.

fijo (FBKD).
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