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I. INTRODUCCICN
El modelo macroecondmico y del sector externn del Cemntro de
Frovecciones Econdmicas tiene como propdsito principal 1a
preparacion de proyecciones de pediano y largo plago de 32
actividad econtmica global de los paises de América Latina en el
contexto de las magnitudes econdmicas mas importantes del sector
exierno ¥ del proceso de ahorro-inversién. Se intenta
establecer asi, un warco de referencia que pernmita destacar
alounos de los elementos esenciales que es preciso considerar en
las politicas de desarvolliso econdmiceo vy social poniende de
manifiesto lo que implican las situaciones y tendencias actuales

v, en consecuencia, de los principales obstaculos gque dichas

politicas estdn llamados 2 superar.

En =ste aspecto, el medelo ~en sus diferentes versiones-
hz sido un instrumente wvalioso para investigar estrategias vy
peliticas alternativas pa2rz acelerar el crecimiento de los
paises de la regidn. Las proyecciones gue se han preparadeo con
el han sido un factor importanie para determinsr lineamientos
generales e iddentificar elementos claves de politica en los
estudios relacionados econ la evaluacidn de 1las Estrategias
Internacionales de fQesarrolloc y la preparaciédn del Programa de

Accidn Regional para 12 década de los afios ochenta.}l/
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En el presente trabajo se describe la estructura
ecuacional del modelo, tal comc se estd empleando en la
actualidad, y se discuten 3lgunos de 1los aspectos teodricos
irnherentes. Inicialmente se hace un breve examen de las
caracteristicas del modelo y de su orientacién, y posteriormente
5P hace referencia al tipo de datos aplicados, a los
procedimientos de estimacidn v 2 algunos criterios 9qenerales

relacionados com la preparacidn de proyecciones.

II. CARACTERISTICAS GENERALES DEL MODELO
El modelo se basa en relaciones entre las variabhles globales del
producto, de 1a formacidn de capital y del sector externo con
expresién explicita de las condiciones del proceso de desarrollo
de los paises de América Latina. Analiza el ritmo de
crecimiento en la wmedida en que estd condicionado por el

comportamiento del sector externo y los recursos requeridos para

inversibn.,

Con el modelo se examinan los factores mas importantes del
proceso de crecimiento?! produccidn, ahorro, comercio exterior vy
financiamiento externo. Fara relacionarlos, se especifican wuna
funcidtn global de produceidn, funciones de importacion, de
ahorro y de descripcidn del curso de las variables externas, que
se wutilizan para estimar el impacto que politicas dirigidas a
acelerar el crecimiento econdmico tendrianm sobre el nivel,
composicién y uso del producto interno bruto y los recursos

externos que serian necesarios para concretarlas.



Se parte estableciendo los niveles de producte interno
bruto que deben alcanzarse y de ellos se deducen la distribucién
sectorial,2/ los regquerimientos de inversidn, los compornentes de
la demanda agregada, los recursos necesarios para realizar la
inversidn y las importaciones. Paralelamente se determinan 1los
flujos fimancieros externos correspondientes y se sigue el

compportamiento de 1z deuda externa.

A continuacidn se presentan estos diferentes aspectos del
modelo destacando el tipo de relaciones que se emplea, la

interpretacin vy conslusiones que se intemta recoger y su forms

de vtilizacidn.

Ern 21 modelo se incorpora una funcidn de produccidn basads en 1Ia
funcién Harrod Domar, que en su formulacidn original asume una
relacion lineal fija entre la produccidn (q el wvalor agregado
generado) y el stock de capital. El nexo entre ambaos es el
coeficiente producto~capital que puede interpretarse como uUna
medida de la productividad del capital. Asi, el incremento del
producto es el resultado de multiplicar el nivel de inversion vy
1a productividad media de esa inversidn:

AFPIB = k % IN
donde: APIR

incremento en el producto interno bruto asceiado
con un incremento en el stock de capital
IN = inversién neta (o cambio en el stock de capitsal)

k. = productividad media de 1a inversioén.



Esta funcion de produccidn es de naturaleza extremadamente
glotal. Adem3s de agqrupar los diversos sectores productivos
-con productividades de capital muy diferentes- supone que los
incrementos de producto se lagran por medioco de asumentos en 1la
capacidad de producciétn. Esta hipdtesis que puede parecer muy
restrictiva en el corto plaze -particularmente en peri6dos de
cerisis cuando pueden conseguirse aumentos en 1a produccidn con
menores inversiones sobre 1a base de 1la wutilizacién de 1la
capacidad ociosa de produccidn~ no lo es tanto en el wediano y
largo plazo porque estos desajustes tienden a eliminarse en una
economia en expansidn. Mas atn, si se considera 1a situacidn
actual de los palses latinoamericanos para Jlos que se tienen
indicios de que con la crisis de los dltimos afios, se ha

producido urn serio deteriorno de la capacidad de produccién que

s6lo podrad ser superado cor nuevas inversiones.

Esta funcidbn no considera especificamente otros factores
de 1a produccidn, tales como mano de ohra calificada, recursos
naturales y los avances tecnolégicos. Esto no significa
desconocer su importancia, alguneos de ellos se examinan par
separado como reguerimientos o implicaciones del proceso de
crecimiento econdmico. For 6tra parte, hay que tener presente
que en la aplicacidn del modelo se parte, generalmente, de wuna
meta dada de crecimiento, de tal manera que esta funcidn cumple
el papel de determirnar cual es el requerimiento de capital

necesario para satisfacer esas metas.,

El coeficiente k (relacién producto-capital, reciproco de



1z wsual relzcidn incremental capital-producto-ICOR) indica el
incremento en el producto interno kruto asociade con cadaz unidad
de inversidn neta que 1) realizas. Como ya se dijo
anteriormente, definir la productividad s6lo en términos de la
inversidn no significa que los otros factores permanecen
constantes, sino que estardn o gque debieran crearse para

acompafizar el aumento en la capacidad de producciden derivada de

las puevas inversiones.

En 1a funeidn asl definida se destaca 1la relacidén entre
los incrementos de capital {(en consecuemrncisz, 13 inversidén neta)
y los zumentos del producto intermnc bruto, lo que implica que se
estd suponiendo que las reposiciones de capital {(que usualmente
s miden por la depreciacién) no generan unidades adicionales de
produccidn. Como 1los datos de depreciacidn son normzlmente
srbitrarios y reprentan asignaciones contables que no reflejan
mecesariamente la reposicidn de capital y considerando ademids
gue en 13 madida que se produzta modernizacidn de equipo, 1la
‘depreciacion® contribuye a3 incrementsr la produccidn (o s
modificar la productividad del capital), en el modelo se ha
uvtilizado la inversion bruta. Por otro 1ado, puesto que el
propodsitio principal es estudiar el proceso de crecimiento se ha

expresado la funcidn en términos de la tasa de expansidn del

producto interno bruto:
rp (t+1) = B A -—----
FIBCL)
y mas especificamente, para establecer Jlos requerimienies de

inversion ascociados con determinados ritwos de crecimiento del



producto, en la formal

rpit+l)> & PIR (L)

en quer I inversidén bruta interna

- tasa de crecimiento del producto interno bruto

-
©
u

B = relacidn marginal bruta producto-capital
t = indice que indica el periodo al que

corresponden las variahbles.

Para determinar estos parametros se efectdan estimaciones
minimo-cuadriticas de la relacidn producto-capital sobre 1la base
de datos de producto y de inversiotn bruta de cada pais. A i3l

efecto, se han empleado dos tipoas de relaciones:

t—1
FIE (t) = a + B, E 1¢i)
i=]
1
L LR(tY) = a3 + b ,—~>m—=m-
rpit+l)
Lri = logaritmo natural (base e)
La primera suporne un coeficiente marqinal bruto

producto-capital (RB) constante independientemente de la tasa de
crecimiento del producto (gsi bien se modifican el coeficiente de
inversion respecto al producte interrno y el coeficiente medio
producto-capital)., La sequnda, por el contrarino, implica un
valor de R para cada tasa de crecimiento del producto. Es
interesante anotar que esta funcidén se aplica para tasas de
crecimiento del producto mayores que b (en valor absoluto) y que
en ella, B auments con la tasa de rcrecimiento del producto,

tiene un maximo igual 2 e* (1a funcién es asintota 3 este valor),



vy su velocidad de camhio depende del nivel de 13 tasa de

crecimiente del producto {(es mayor con tasas menores).

2. Los recursos invertibles y el ahorro

Es evidente que wun importante requisito previo para el
crecimiento 1lo constituye 1a disponibilidad del excedente sobre
el consumo. Excedente que determina el monto de los recursos
internos disponibles para invertir. D@Oe hecho, 1a disponibilidad
de aborro interno (diferencis entre el producto interno bruto vy
@l comnsumo) impone un primer limite 3 la tasa de crecimiento del
producto. Pero este limite puede ser modificade segqdn 1a
disponibilidad de recursos externos. Esto es, 13 inversion esti

determinada por la magnitud del ahorro interno y el aporte de

recursos del exterior.

El modelo permite establecer las exigencias en materia de
ahorro interno y recursos externos asociadas con las tasas de
crecimiento del producto gque se postulan. En  particular, dada
iz situacidn actual de 1as economilas latinoamericanas, es de
especial relevancia el examepn de las implicaciones del

financiamiento externo y de la deuda y su servicio.

El planteamiento puede resumirse en las siguientes
relaciones que son wuna simplificacidn de 13s que incorpora el
modelo general!

i rp (t41) = B A I (%) / PIR(L)

gue, como y3 se indicd, explica 13 tasa de crecimiento del

producto en funcidén de 1a relacidn producto-capital y el



coeficiente de inversion.

ii)  I(t) = AICE) + M(t) -~ X(%)

en que: Al = aborro interno
M = importaciones de bienes y servicios
X = exportaciones Jde bienes y servicios

define 1a inversién interna bruta en términos de los recursos
internos disponibles para invertir (ahorro interno) y 12
transferencia real de recursos externos (excedente del volumen
de importaciones sobre el volumen de exportaciones).

iii)  MDLCt) - XDL(t) = EXNDL(t) - j(t) & D{t-1)

donde!: MDL = valor de las importaciones de bienes y
servicios, en dolares de cada afio
XNL = valor de las exportaciones de bienes y
servicios, en d6lares de cada afio
EXNDL = firmanciamiento externo netoe, en
dblares de cadz afio
I = deuda externa total, en délares de
cada afio
j = tasa efectiva de remuneracidn (intereses
y utilidasdes) del capital extranjerc
t = indice gue hace referencia al periodo

3l que corresponden las variables

que expresa el déficit de comercio a precios corrierntes como
diferencia entre el financiamiento externo neto y el pago neto

de factores al exterior3d/; esto es equivalente a 1a entrada



neta de capitales extranjeras 4/ menos los pagos de intereses vy

utilidades y la variacidn de reservas internacionales.

Si en esta relacidn, 1os valores de importacienes vy

exportaciones se representarn por 13 multiplicacién de 1los

volamenes por los indices de valor unitario correspondientes se

tiene:

M(t) & IIm(t) -~ X{2) A Iix(t) = EXNDL(t) - jCeL}D{t-1)

1]

donde: Ilm indice de valor wunitaric de las

importaciones de bienes y servicios

IIx

n

indice de vslor unitario de las

exportaciores de biernes y servicios

que permite definir:

IIx(t) EXNBL(t)  j(t).Dp(t-1)
iv) ML) = X(t) K ~———me- Fommmmmmme oo

IIm (%) Tim() IIm(t)

gue explica @) volumen de importaciones de bienes y servicios

por el poder de compra de las exportaciones y el ahorro externo
y @l pago de factores externos a precios constantes del pericdo

base.5/

Sustituyendo 13 relacidn iv) en la iqualdad ii) ce tendriaz

qQue:
YIxttd FXNOL{L?) eI -1)
v) I(t) = AI(t) + X(t) Akj-—-—rm—- -l ¥ —ermmeme e
Iim(t) I¥mdt) Iim(%)
que cornduce a:
R TIxk{t) EXNBLC(YY  j(t).D(c-1)
vi) rp(t+l)= —————- AAL(L)eX{L) Aj~—==—= e I T TTTTTeTT T

PIE(%) Tim(t) IIm(t) LIm(t)
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S5i se define:

EXNDL{t)

la ecuacidén vi) se puede escribir de la siguiente forma:
AT(L) X(t)  [TIxct) D(t-1)
rplt+l) =RAC---—~- + o A|-mm——- -l k[?d(t)-j(tﬂ
PIR{(t) PIB(t) |IIm(t) PIB(L)IIm(L)

Es decir, la tasa de crecimiento del producto interrno
bruto queda expresads en términos de la relacidn marginal bruta
producto-capital (B), del coeficiente de ahorro interno
(Al/PIRY), de 1la importancia relativa respecto 3l producto del
efecto (ganancia o pérdida) de 1a relacién de precios del
intercambio ((X/PIB) A{(YIx/1Im)-13) y del aporte neto del

capital extranjero menos la variacién de reservas

internacionales por unidad de producto ((D/PIB.IIM)A(rd-j)).

Esta expresidn destacs los aspectos gque, 2 nivel global,
condicionan el ritwo de crecimiento econbdmico y podrian
constituirse en objetivos de politica para ascelerarlo. e un
lado, en 1lo que se refiere a factores internos que estarian
incorporados en la productividad del capital y el ahorro interno
y de otro, en lo que ataMe a elementos externos considerados en
el efecto de 13 relacién de precios del intercambio y el aporte
de los recursos externos. En definitiva, queda de manifiesto en
la ecuaciébn que para aumentar 1la tasa de crecimiento del
producto debe incrementarse el ahorre irterno o los recursos

externos que lo complementan.6/
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El aumento del coeficiente interno supone wuns compresion
del coeficiente de consumo total, aspecto que tiene que tomarse
en cuenta a3l adoptar peoliticas con ese propdsito. De hecho, una
politica de promocidn de ahorro -pecesaria para materializar una
inversibn elevada- terndris que ir acompafiada de esfuerzos
redistiributivos destinados a3 evitar que los ya reducidos niveles

de consumo de los 4rupos nas desfavorecidos se vean

negativamente afectados.

FPara complementar el ahorro interro seria necesaria una
contribucidén positiva de los recursos externos. Esto es, se
requeririan aportes netos de capital extranjero (vale decir,
recursos frescos lo que implica un ingreso de recursos superior
2 los pagos que deben efectuarse) o mejoras en 1a relacién de
términos del intercamhio. En el modelo, 1los términos de
intercambio son el resultado de los supuestos sobre precios de
importacion y exportacidn y el aporte neto de recursos externos

es el requerido para lograr ia meta de crecimiento estipulada.

3. Los requerimientos de importacion

Erv el modelo las importaciones totales estédn desasgregadas en
seis crcateqorias, unz de importaciones de servicios y cinco gue
corresponden a grandes secciones de 1la CUCI: importaciones de
alimentos, bebidas y tabaco (secciones 0+1), importacicnes de
combustibles (seccidn 3), importaciones de otros productos
badsicos (secciones 2+4), importaciones de maquinaria y equipo de
transporte (seccidn 7) e importaciones de otras manufacturas

{secciones S5+6+8+9), En generzal, las diversas especificaciones



que se han utilizado en las distintas categorias para operar el
modelo a nivel de pals incluyern como variables explicativas el
producto interno truto y 13 inversidén. Se basan en el postulado
de que a un determinado nivel de actividad econdmica le
corresponde unz demands especifica de importacionesy en ese
sentido, se considera gue se est’ determinando las importaciones
necesarias para sustentar el ritwmo de crecimiento de la

economia.

La desagqreqgacion por tipos de biemes es un intento de
proyectar las importaciones teniendo en cuenta su importancia
relativa para el procesoc de desarresllo y para delimitar posibles

sdreas donde sea posible modificar l1a propensidén a3 importar.

Entre las especificaciones que se probaron para 1a
estimaciéon de las funciones de importacidn del modelo (tomando
como ejemplo 1as importaciones de alimentos, bebidas y tabaco)
estan las siguientes?

MAL = a3 + b.PIRB

MAL = a2 + b.PIB + c.l
LnMAL = a + b.LnPIB
MAL = 3 + bL(PIB - 1)

donde: MAL = volumen de importaciones de alimentos, bebidas vy

tabaco.

La ecuacidn usada en cada pals fue 1a gque proporciond
me jores resultados estadisticos en tdrminos de los coeficientes

de correlacidn y los errores de estimacidn de los coeficientes

de regresioén.
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Es interesante sefalar que en las relaciones lineales los
coeficientes de elasticidad son variables y tienden a la unidad
en el largqo plazo (a medida que aumenta el producte o 1a
inversidn). El 9grado de elasticidad de 1a funcidén depende del

signo del término independiente, si es negativo se tiene wuna

elasticidad superior a3 1s wunidad y si es positivo, el
coeficiente de elasticidad es menor que 1. En cambio, en las
relaciones logaritwmicas el coeficiente de elasticidad es

comstante.

Las importaciones de servicios por su parte se explican
con el total de importaciones de bienes (gque rasulia de la
adicidn de los diferentes grupos):

M8 = a + b.MEBF
ern quesd

HS

ji]

volumen de importaciones de servicios

MEF volumen de importsciones itotales de bienes

y las importaciones totales de bienes y servicios se obtienen
por aareqacioni

H = MBF + MS

4, El nivel de las exportaciones

Las exportaciones en el modelo se presentan clasificadas en 5
grandes 4grupos, uwno relativo a servicios y 4 que corresponden 3
grandes secciones de 1a CUCI: alimentos, bebidas y +iabaco

{(secciones ©0+1), combustibles (seccidn 3), otros productos

basicos (secciones 2+4) y manufacturas (secciones % 3 9).
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Es posible utilizar en el modelo dos enfoques respecto =
las exportaciones. En el primero, las exportaciones de un pais
son determinadas por medio de tasas de crecimiento exédqgenas,
definidas pars cada uno de los Qrupos mencionados, que se fijan
de acuerdo a las perspectivas previstas en los escenarios de
proyeccion para la economia wmundial y tomando en cuenta las
condiciones propias del pais para el que se efectdan las
proyecciones. En el segundo enfogque, 1las exportacienes se
determinan en funcidén de los niveles necesarios de importacion y

del financiamiento externo disponible.

En el primer caso se trata de establecer la cantidad de
recursos externos que se requieren para cubrir las importaciones
v los compromisos financieros del pals dado um cierto nivel de
exportaciones. En el sequndo, en gque el volumen de
gexportaciones se calcula en forma enddgena, se busca fijar los
niveles de exportacidn necesarios para sustentar el ritmo de
crecimiento econdmico gque se postule y atender los servicios del

capital extranjero.

Como es evidente que los supuestos sobre el crecimiento de
ias exportsciones influyen directamente sobre la proyeccisn del
déficit comercial, se hace necesario un apalisis que permita
evaluar 1a factibilidad de ias tasas de crecimiento
involucradas. Con este fin se estd trabajando en el Centro de
FProyecciones Econdmicas, en un modelo de comercio para estudiar
las posibilidades de exportacidn, o los lineamientos de politica

que serlan necesarios, incorporando explicitamente los supuestos



spbre la evolucidn del comercio mundial y de las economias de

los paises industrializados.

[+

we Balance de recursos externos .y

financiamiento externo

§i la formacidn de capital es una de las variables fundamentales
del proceso de crecimiento, tambien lo es su finénciamiento, en
particular en lo que se refiere al origen -interno o externc- de
los recursos involuerados. Al analizar el problems desde el
gunte de vista real se hizo notar la relevancia de los factores
exrternos. Al hacerle, se destacd algurnps aspectos relacionades
con varisbles financieras, tales como la deuda externa, el flujo

de capitales extranjeros y el pago neto de factores.

Las proyecciones de variabhles financieras se hacen en
términos de precios corrientes; con el fin de reflejar de mejor
forma el proceso acumulativo de la deuda externa. For ello,
todas las relaciones del modelo que involucran estas variables
estén eupresadas en ddlares corrientes. Para establecer 21 nexc

con 13 parte real es necesario considerar en forma explicita la

evolucidén de los precios.

a) Las exportaciones e importaciones 2 precios corrientes

El wmodelo incorpora con respecto, al valor de
importaciones y exportacicnes un conjunto de Indices de precios
referido a3l comercio ewterior. SGe define un indicve para rcada
uno de los grupos de importaciones y exportaciones consideprados,

en funciétn de una tasa de inflacidn del comercio imternacional
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tomada como referencia, y que se fija exbgenamente. Asi, por
ejemplo, el indice de wvalor wunitario de la importacidn de

alimentos, bebidas y tabaco esti definido por:

ODMAL(t) = DMAL{t-1) & [l1+ELACt) & TINF(t)]

donde:

IMAL indice de valor unitario de las importaciones de
alimentos, behidas y tabaco
ELA = coeficiente de elasticidad respecto a 1a tasa de
inflacién del comercio internacional del
indice de valor unitario de las importaciones de

alimentos, behidas y tabaco

T INF

]

tasa de inflacién del comercio intermacional

Estos 1ndices permiten calcular a partir de los voldmenes

de importacibdn y exportacidn sus valores a precios corrientes.

For agreqacidn se obtiene el valor total de las
importaciones y las exportaciones de bienes y servicios, por
medio de los cuales se definern los 1Indices <globales de valor
unitario:

OMBRSLt]

MOLLLI/MLOL]

DXRSCL]

XRLEL2/XLt]

en que:

[IMES indice de wvalor unitario de las importaciones
de bienes y servicios

DXES

i)

indice de valor unitario de las exportaciones

de bienes y servicios
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lehe hacerse notar que el indice implicito de
importaciones de bienes y servicios se utiliza como deflactor de
las variahles financieras cuando se requiere establecer

relacianes a precios constantes en que intervienen estas

variables.

t) El pago neto de factores externos

Los pagos de factores se estiman separando las utilidades
sobre la inversidn directa extranjers y los intereses de la
deuda externa. Las utilidades se calculan a partir de 123
inversié6n acumulads un cierto nmero de affos y los intereges -3
determinan sobre la base del saldo de 1a deuda externa del
periodo anterior. A tal efecto, 13 deuda externz aparece
desqglosada en deuda de fuentes oficiales {organismos
myltilaterates y gobiernos) y deuda proveniente de instituciones
privadas., C(Cada una de ellas, a su vez, se clasifica en deuda de
medizno y larqo plazo y deuda de corto plazo. Fara cada tipo de

deuda se contempla tasas de interés diferenciales.

Las relaciones que describen el procedimiento descrito,
ysando como ejemplo la deuda oficial de largo y mediano plazo,

son las siguientes:

SFUNDLEtY = a + b % IDDLLhD
SEFINQACt] = idoalt]l % DOFACt-11]
donde:
SFUNDL = utilidades netas de la inversioén extranjera,

en délares corrientes



1e

I, = inversidn directs extranjera, en dolares
corrientes
SFII0DA = intereses pagados por la deuda externa actual,
va contraida, con organismos oficiales y
gobiernos, en délares corrientes
[I0FA = saldo de 13 deuda externa actual con organismos

oficiales y qotiernos, en ddlares corrientes.

Por otra parte, con el fin de determinar 1los intereses
netos, se c3alculamn los intereses recibridos por el pais gue se
hacen depender de los créditos concedidos gque se establecen en
funcién de lass exportaciones del perfodo anterior. Es decir:

SEIRDLILT = dirCt] % cprlt]l & XDIL Ct-11]
en que:
SFIRDL = intereses recibidos por créditos concedidos,
en ddlares corrientes
ir = tasa de interés de los préstamos concedidos
cpr = préstamos concedidos como proporcidn de
las exportaciones de bienes y servicios
Ademads, en 13 deuda de mediano y largo plazo se ha distinguido
la deuds externa actual vy 1la deuda rnueva con el fin de destacar

las distintas condiciones, si las hubiera, con que se concertan

los nuevos préstamos.

El saldo de 1a balanza comercial, el pago neto de factores
y las tramsferencias unilaterales privadas netas (variable
ext3enal), son los elementos determinantes del saldo en cuenta

corriente del balance de pagos equivalente, con signo contrario,
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31 Financiamiento externo neteo. Vale decip:®

EXNDLOL) = MDLELI - XDL{%) + SENDLCYI -~ TUPNDLELD

en qgques
FXNDL = financiamienteo externo neto, en délares
corrientes
SENOL = pago neto de factores externos, en délares
corrientes
TUPNDRL = transferencias unilaterales privadas netas
recibidas del exterior.
En esta relacidn es posible observar las dos forwmas

alternativas, gque ya se destacaron al tratar las exportaciones,
en relacidn con el financiamiento externo. En 1la primera, el
ahorro externo es el resultante de la suma de los distintos
elementos gue aparecen en la ecuacidn; en 1a seqgunda, se fija
el momto Jdisponible de financiamiento externo y se calculan por
diferencia las exportaciones. En este dltimo case no debe
olvidarse que el deflacteor del financiamiento externo nete (a
efectos de calcular el ahorro externo 3 precies constantes) es
gl Indice de wvalor unitario de las imporiarciones de biemes y

servicios.

c) Los movimientos de capital

En #1 modelo se distinque los diversos flujos de recursos
externos hacia el pals, l2s amorti=aciones correspondientes y la
actualizacidn de la deuda externa, en sUS distintas

clasifivsciones, hacia el fin de cads periodo.



Lz entrada de capital extranjero esta constituida por
transferencias unilaterales ofieciales {variable exégena),
inversion directa y préstamos. El monto de 1los préstamos
requeridos resulta de las necesidades de recursos externos
(cantidsd de recursos para cubrir el saldo de 1a balanza de
pagos en cuenta corriente, l3s amortizaciones y la depreciacién
del capital extranjero), las entradas de capital en concepto de
transferencias oficiales e inversiédn directa y 1a variacidn de
reservas interpnacionales.

PRLtI = NERXLt3} + VRES[t1 - IDDLEt] - TUONDLIt]

donde:
FR = total de préstamos del periodo,
en délares corrientes
NERX = necesidades de recursos externos,
en délares corrientes
VRES = variacidn de reservas internacionales netas,
en dbélares corrientes
TUONDL = transferencias unilaterales oficiales netas,

en dbélares corrientes

El total de préstamos se distribuye entre los distintos
tipos de deuda por medio de coeficientes de distribueibn que
reflejan 1las tendencias prevalecientes o 1las politicas de

endeudamiento gue se incorporan en los escenarios de proyeccidn.

Las amartizaciones se calculan utilizando coeficientes de
amortizacidn que se aplicsn sobre el saldo de la deuda del

periodo anterior. Por dltimo, 1a actualizacidén de cada tipo de



deuda se basa en el saldo anterior, los préstamos recibidos y

las amortisaciones del periodo. Utilizmando como ejemplo 1a
deuda oficial de mediano y largo plazo se tendria:
AMIODENLt]) = cdfsftl A DOENLCE-11]
DOENLt] = DOFNLt~-11 - AMDOENLt] + PROFPCtI]
en que:
AMDOFN = amortizacidn de la deuds externs oficial nuevs,
en dolares corrientes
cdfa = coeficiente de amortizacién de lé deuda oficial
nueva
IDEN = deuda externa nueva proveniente de organismos
oficiales y gobiernos, en ddlares corrientes
PROEF = préstamos del periodo obtenido de organismos
oficiales y gobiernos, en ddlares corrientes
6. Ingreso, consumo y ahorro nacional
Finalmente en el modelo se evalda 1la demanda por bienes vy

servicios de consumo, el ingreso y el ahorro nacional.

El consumo total se determina 3 partir de la relacidn que
igquala 1a oferta y demanda 4globales y se divide en sus
componentes privado y del gobierno. Este 4dltimo, se proyecta
por medio de una tasa exédgenz que debe reflejar 1la politica del

gqobierno general en materia de 3asto. El consumo privado sale

asl como resultante, debiendo, en consecuencia, centrolarse su

evolucién; en particular cuando se estd trakajando con las

exportaciones enddgenas. Las ecuaciornes correspondientes son:

L+l = PIRLt] + MLt] - X[t] - ICt]



b
.

colt]

CRCt-11 % €1 + rgCt]

CrLL]

#

CLty - CGLt)

donde:

o
1

consumo total de bienes y servicios

Iy
[vp]
H

consumo del qobierno general

CF

Y

consumo privado

El ingreso nacional real dispeonible para consumir vy
ahorrar no corresponde al producto generado domésticamente, en
primer lugar por las pérdidas o ganancias de intercambio y en
segundo lugar, por los pagos a los factores externos y las
transferencias unilaterales privadas netas. En wuna forma
equivalente, los recursos disponibles para invertir {(diferencia
entre producto interno y consumo) tambien son afectados por esos
mismos factores. El monto que efectivamente financia la
formacidén bruta de capital es el ahorro macional bruto. En
otras palabras, los recursos disponibles para inversion pueden
ser modificados positiva o negativamente por el efecto de la
relacion de términos del intercambio, aumentados por las
transferencias recibidas del exterior y reducidos por los pagos
a3 los factores extermnos. Estos conceptos se definen en las

relaciones:

YNELCE3 = PIRCtY + GLtl ~ SENLt] + TUPNLtD
ANRLCtI = AICt] + GCt1 = SENLt] + TUPN (t1

donde:

i

YNER ingreso nacional bruto, a precios constantes

oy
i

efecto de la relacidn de precios de intercambio



S5FN = pago neto de factores externos, » precios
constantes

TUPN = transferencias unilaterales privadas netas, a
precios constantes

ANR =

atorro nacional bkruto, a precios constantes

Por otra parte, el shorro nacional bruto, se examins en
comparacion con la relacidn histdrics entre esa wvariable y el
ingreso nacional, estimindose 1a3s funciones econométricas

correspondientes seqdn determinadas especificaciones

slternativas.

III. LAS ECUACIONES DEL MODELO

El conjunto de relaciones que componen el modelo puede separarse

en dos grupos.

El primero comprende las funciones de produccion, ahorro
nacional, importaciones, producte sectorial y productividad que
son funciones estocisticas estimadas con datos histéricos, v el
sequndo, definpiciones e identidades contables que permiten
calcular variables como el ingresc nacional y el consumo vy

sequir el curso de 1a deuda y de las variables fimancieras

externas.

A continuacidn se presentan las relaciones del modelo -—que
se aplica por palses -agrupadas por 3ress tematicas con una
indicacidn de 1ls variahles qué intervienen en cada una de ellas.
l.Las wvariables son de tres +tipos en cuanto se refiere a las

unidades en que estin expresadas: 1Indices con base en 1975,
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variables a precios constantes valuadas en ddlares 3 precios de
1975 y variables a precios corrientes que se expresan en dolares
de rcada afio. A menos que se indigue otra cosa, se trata de

variables a precios constantes.

1. Producto internc brut

............... o

£11 PIBEt] = PIRCt-11%€1 + rpltl}

PIR = producto interno bruto a3 precios de mercado

rp t3ss de c¢recimiento del producto interno bruto
La tasa de crecimiento se ha considerado como variable exdgens e
incorpaora las mwmetas que definen 1los escenarios de las

proyecciones.

2. Inversion bhruta interna

rplt+1JAPIRLL]
£21 ITt] = —wwrcmrme e
BLt1
£33 LoRELY = a + bikl/rplt+l]
BCEt) = {PIBLt] - aX/Sum ILh]
I = inversidn bruta interna
B = relacidén marginal producto-capital

Las relaciones (3) son alterrmativas, se estiman por medio
de ecuaciones de regresidén en base a datos histéricos y su wuso
depende de la disponibilidad de informacidén, del comportamiento
de las variables en cada pais y de 1la calidad del ajuste. En el
caso de la ecuacidn (3) anexa la estimacion se efectua mediante
el ajuste:

PEt] = a2 + b2ASumICh]



dornde b2 es la relacidn wmarginal producto-capital, ya que:

FPLt+11 - PLt] = b2AICL]

y: b2 = {PCt+13-PLt13/71CtY = BLt]

3. Importaciones

£43 MKLt] = a3 + b3APLCt] + c3AILt]

[52 MCOMLtY = MCOMLt-11A(1 + EMCOLtlArpCtl>

'y MALLt] = a4 + b4iAPLt] + c44AILt]

£73 MOBLt] = ab + bGAPLt] + cSAILt]

L8l MOMCt] = a6 + bLGAPLLY + cGXICt]

£93 MRCLt] = MKLtd + MALLCt] + MOBLt] + MOMLt]) + MCOMLCt]
C1013 MSLt1 = a7 + bL7iAMBRLt1

£11] MLt} = MBLtY + MSCt)
MK = importaciones de maguinaria y equipo de transporte
MCOM = importaciones de combustibles
MAL = importaciones de alimentos, bebidas y tabaco
MOB = importaciones de otros productos basicos
MOM = importzciones de otras manufacturas
ME = total de importaciones de hienes
MS = importaciones de bienes y servicios
M=

totsl de importaciones de bienes y servicios

Las importaciones se bhacen depender, en especificaciones
altermnativas, de los niveles de producto e inversiéna- Las
ecuaciones se estiman por regresion minimo cuadritica en base a
datos histéricos. En ecada pais se utilizéd la especificaciédn que

proporcionaba  los wmejores resultados desde el punto de vista

estadistico.



£131

Ci142

£291

L3031
SENDL
SFEN
SFUNDL
SFEINDL

I0DL
SEPADIL

SFIRDL
SFIDO
SEIDP

ri

CRECO
ir
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4. FPagq0 neto de factores y tranferencias

unilaterales privadas netas

SENDLCtD
SEUNDLLL]D
STINDLLt]

INGLLCt]
SEFPADLEL]
SFIRDLItJ

SrINOC+i

SFIDPLL]

CRECOLL]
SEIDOALCYLD
SFIDONCt]
SEIDOCLCL]
SEFIDPALCL]
SFIDPNLCL]
SEIRPCLL]

SENLCt)
TUPNLCt]

DMBSLCL]

Wi

i

pago neto
pago neto

utilidades netas de la inversidn extranjera, en

SEFUNDLCtI + SFINDLLt]

aB + bLBASumIDDLLKhI

SFPADLCtY ~ SFIRDLLLZ
INDLEL~13AL+r 2 0L

SFIDOLCt] + SEIDPLCLI]
irCtIACRECOLL]

SFIDDALCt] + SFIDONCt] + SEIROCCt]
SEIDPALL] + SFINPNLCt] + SEIDPCLtD
ceprCt IAXDLCL-11

idoaltIADOFALCt-112
idonftIAROENLt-11]
idocltIADOFCLE-11]
idpaltIXDEUPALL-11]
idpn[+1ADEUPNLt-11

idpel tITABEUPCLL~11
SENDLELI/DHBELL)
TUPNDLCtI/DMRSCL]

MBLCt3/mlCt]

de factores externos, en délares corrientes
de factores externos, en dédlares constantes

délares corrientes

ol

1

intereses netos de la deuda externa, en dblares
corrientes ‘

inversién directa extranjera, en ddlares corrientes
intereses de 1a deuda externa pagados, eén dédlares
corrientes

intereses recibidos por créditos concedidos, en

délares corrientes

= intereses pagados por deudas provenientes de gobiernos

y organismos oficiales, délares corrientes

= intereses pagados por deudas provenientes de

instituciones privadas, en délares corrientes

[

LI ||

tasa de crecimiento de la inversién directa
extranjers

crediteos concedidos, en délares corrientes
tasa de interes de los préstamos concedidos



cpr
XIL

SEINDA

SEIDON

SFIBOC

SFIDPA

SEIDPN

SEINFEC

idoa

idon

idoc

nOFA

POFN

noFC

idpa
idpn
idpe
DEUPA

NEUEN

nEUPRC

DHES
MIL

TUFPNDL

o0

Il

préstamos concedidos cowmo proporcion del valeor de
l1as exportaciones

exportaciones de bienes y servicios, en délares
corrientes

intereses pagados por 1a deuda externa actual, ya2
contraida, con organismos oficiales y gobiernos,
en délares corrientes

intereses pagados por la deuda externa nueva
proveniente de gobiernos y orgsnismos oficiales,
en délares corrientes

intereses pagados por 1la deuda externa de corto plazo,
proveniente de aobiernos y organismos oficiales,
en ddélares corrientes

intereses pagados por la deuda externa actual, ya
contraida, con instituciones privadas, en ddélares
corrientes

intereses pagados por la deuda externa nueva
proveniente de instituciones financieras privadas,
en délares corrientes

intereses pagados por la deuda externa de corto
plazo proveniente de instituciones financieras
privadas, en ddlares corrientes

tasa de interes de 1a deuda externa actual con
organismos oficiales y gobiernos

tasa de interés de los préstamos oficiasles nuevos
tasa de interes de los prestamos oficiales de corto
plazo

saldo de 1a deuda externa actual, y»s contraida,
corr gobiernos y organismos oficiales, en délares
corrientes

saldo de la deuda externs nueva, de mediano y
largo plazo, proveniente de gobiernos y organismoes
oficiales, en délares corrientes

saldo de la deuda externa de corto plazo proveniente
de gobiernos y organismos oficiales, en ddlares
corrientes

tasa de interés de la deuds externa actual con
instituciones finamcieras privadas

tasa de interéds de 1a deuds externsa nuevas
proveniente de instituciones privadas

tasa de interés de ia deuda exterma de corto plaszo
que proviene de instituciones privadas

s3aldg de la deuda externa actual con instituciones
privadas, en délares corrientes

saldo de 1a deuda externa nueva proveniente de
instituciones financieras privadas, en délares
corrientes

saldo de la deuda externa de corto plazo
proveniente de instituciones financieras privadas,
en délares corrientes

indice de valor unitario de las importaciones de
bienes y servicios

valor de las importaciones de kienes y servicios,
en délares corrientes.

transferencias unilaterales privadas netas recibidas



del exterior, en délares corrientes
TUFN = transferencias unilaterales privadas netas recibidas
del exterior, en délares constantes
Ilado que 13 acumulacidn de la deuda externa se realiza 3
brecios corrientes, todas las variables financieras se
contabhilizan en esta forma y las variables que se requieren a
precios constantes se obtienen por medio de indices deflactores.
La relacidn (13) se estima para cada pais por ajuste
minimo~cuadrético 3 datos histéricos. Las tasas de interés SOn
exfgenas y sus valpres se basan en los montos efectivamente
panados en el periodo 1980-1985; intluyen, en consecuencia,
comisiones y otros 9astos.

[ 4

4. Exportaciones

{312 XALCt] = XALLt-13AC1+RALCLIY
£32)] XCOMEL) = XCOMLCt-13A{1+RECIt]>
£331 XMECtl = XMELCt-LIACL+RMFCt]Y

XMELt3 = {XDLLtI-VUXALLtI1-VXCOMLt]
~UXRELI-UXSLL3X/DXMFL L)

XDBLEtY = {MCtI+SENCLI-TUFNCLLI~AXCLIIADMESCL)
[34] XECt]1 = XRCt-11&K{1+RECt]>
L3531 XBLt] = XALLCt) + XCOMCt]d + XMFLCt] + XRLt]
£361 XSCt) = XSCt-~13A{1+RXSCtI}
371 XC{tl = XBLt]) + XSIt]
XAL = exportaciones de alimentos, behidas y tabaco
XCOM = exportaciones de combustibles
XME = exportaciones de manufacturas
Xk = resto de las exportaciones de hienes
XR = exportaciones totales de bienes
X8 = exportaciones de servicios
X = exportaciones de bienes y servicios, en délares
constantes
RAL = tasa de crecimiento del volumen de las exportaciones

de alimentos, bekidas y tabaco



REC = tasa de crecimiento del volumen de las exportaciones
Jde combustibles

EMF = tasa de crecimiento del volumen de las exportaciones
de productos manufacturados

KE = 1asa de crecimiento del volumen del resto de las

exportaciones de bienes

RXS = tasa de crecimiento del volumen de las exportaciones
de servicios

XL = exportaciones de bienes y servicios, en délares
corrientes
AX = ahorro externo, en dolares constantes
UXAL = valor de las exportaciones de alimentos, bebidas
y tabraco
UXCOM = valor de las exportaciones de& combustibles
YXR = valor del resto de las exportaciones Jde bienes
VXS = valor de las exportaciones de servicios
DXHE =

indice de valor unitario de las exportaciones de
manufacturas

Las exportaciones de bienes y servicios se determinan de
dos formas alternativas. La primera, que se basa en tasas

exdqgenas por tipo de bienes, persigue analizar las implicaciones

en térmirnos de financiamiento externe de ciertas metas o

perspectivas de exportaciones. La sequnda (ecuaciones anexas 3
ia relacion 33}, permite determinar 1los requerimientos de

exportaciones compatibles cor un nivel dado de fimanciamiento

externo.

6. Ralance de recursos externos

£383 AXLt]

MCt] + SENCt] - TUPNLt] - XLt3 - GLt

AXCtY = CORXCLIAPIBLL]

£3931 GLt) = XDLLt1/DMRBRS+] - X[+t]
£401 XDLLt1 = UXALCLI+VXCOMLLI+VXMECLI+VXRELI+VXSOL]
r4a11l UXALLLY = XALCtIADXALIL]

£421 UXCOMLt] = XCOMCtIADXCOMOt]
£433 VXMELE] = XAMFLtIADXMEL LD

C441 UXRLt]1 = XRELIADXRLCt]



£451)
£46)
£471
a8l

La91]

C61]
L6271
(631
[64)

653

COFX

UXME
BXRS

T INF
nxal

]

1ol

UXsLttl =

DXBSICLY =

OXALLCt]Y =

DXCOMILL] =

NXMELL] =

PXRLL] =

DxXsltl

u

MDLLt] =

VHALLL] =
UHCOMLt] =
UMKLE]Y =
UMORLCL] =
UMOMLL] =
UMSLL) =
BMALLt] =
BMCOMLIL] =
DMKLt] =
DMORLLY =
DMOMELT =
DMSEtY =
EXNDLLEt] =
EXNILLCt]Y =

efecto de
de hienes
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XELLIANXSLL]

XDLOEI/XTt3]
OXALCt-114A{1+ELLLLIATINECL]Y
NXCOMLt~134A{1+ELCLtIATINFLt]Y)
DXMELt-13A{1+ELEFCLIATINELLTY
DXREE-13A{1+ELXCEIATINEL L)
DXSCt-13A{I+ELTCLIATINEC L]}

UVMALLC L I+VMCOMELI+VUMKT £ I+VMORLL]
+UMOMLLI+UMSEL L]

MALLtIADMALL L]

MCOMEt TANMCOME £
MKLtIXDMKCED

MOBLtIADMORL ]

MOMCt IADMOML £ ]

MSLLIADMSL L]
DMALLt-11A{1+ELALtIATINECEI>
DMCOMCL-114{1+ELFLLIATINELL DD
IMKLt-11AC1+ELKLtIATINFLI>
DMOBLt-1J4{1+ELOCLIATINFL I
DMOML -1 34C1+ELMCtIATINECEI>
DMSCt-1Jk{1+ELSTLIATINEL¢ ]
MOLEt) + SENDLLt] - TUPNDLLtI - XDLLt)
AXLtIADMBSEL))

la relaci6n de términos del intercambio
y servicios

coeficientes de ahorro externo respecto al producto
interno kruto

valor de las exportaciones de productos manufacturados

indice de

valor unitario de las exportaciones de

bhienes y servicios

inflacidn
indice de

alimentos,

anual promedio del comercio mundial
valor unitario de las exportaciones de
trebbidas y tabaco
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DXCOM = indice de valor unitario de las exportaciones de
combustibles
IXE = indice de valor unitario del resto de las exportaciones
de bienes
0xs = indice de valor unitario de las exportaciones de
serviclios
MOL = importaciones de bienes y servicios, dolares corrientes
UMAL = valor de las importacianes de alimentos, bebidas
v tabaco
UMCOM = valor de las importaciones de cowmbustibles
UMK = valor de las importaciones de maquinaria y equipo de
transporte
VHMOR = valor de las importaciones del resto de productos
basicos
VUMOM = valor de las importaciones de otras manufacturas
VMS = valor de las importaciones de servicios
IMAL = dndice de valor unitario de las importaciones de
alimentos, bhebidas y tabaco
DHCOCM = Indice de valor unitario de las importaciones de
combustibles
MK = Iindice de valor unitario de las importaciones
de maquinaria y equipo de itransporte
IMOR = Iindice de valor unitario de las importaciones
de otros productos basicos
IMOM = Indice de valor unitarico de las importaciones de
otros productos manufacturados
ELL = elasticidad del indice de valor unitario de las

exportaciones de alimentos, bebidas y tabaco respecto
a la inflacibn

ELC = elasticidad del indice de valor unitario de las
exportaciones de combustibles respecto a
la inflacion

ELF = elasticidad del indice de valor unitario de las
exportaciones de manufacturas respecto =
la inflacion

ELF = elastiridad del indice de valor unitario de
combustibles respecto a 1a inflacién

ELX = elasticidad del indice de valor unitario del resto
de las exportaciones de bienes respecto a
la inflacién

ELT = elasticidsd del indice de valor unitario de las
exportaciones de servicios respecto a la inflacién

ELA = elasticidad del indice de valor unitario de las
importaciones de alimentos, bebidas y tabaco respecto
a la inflacién

ELK = elasticidad del ipdice de valor unitario de las
importaciones de maquinaria y equipo de transporte
respecto a la inflacidn

ELD = elasticidad del indice de valor unitario de las

importaciones de ptros productos basicos respecto
g la inflacién

ELM = elasticidad del indice de valor unitario de las

importaciones de manufacturas respecto
a la inflaciébmn

ELS = elasticidad del indice de valor unitario de las



importaciones de servicios respecto a la inflacién
FXNIDL = financiamiento externo neto

Se definen aqul el ahorro externo {a precios de 1975) vy
las variables (a precios corrientes) gue completan la cuenta
corriente del halance de paqos. Las relaciones (38) son
alternativas y estadn ligadas » las dos formas de calcular las
exportaciones: en el primer caso el ahorro externo es una
resultante y en el segundo, se estabhlece como meta a través del
coeficiente exdgeno COFX. Del mismo modo, las ecuaciones (65)
estan relacionadas con el tratamiento alternative de 1las
exportaciones. Ademis, se definen los Indices de valor umitario
-que compatibilizan 1las wvariables a precios corrientes vy
constantes- utilizando coeficientes de elasticidad respecto a3 1a

inflacidon del comercio mundial que es una variable exbégena.

7. Financiamiento externo

(671 NERXCt] = FXNDLLCt) + AMORLt3 + DEKELt]
£6al AMORCt] = AMDOFCt] + AMDEPCt]
(691 DEKELt] = CODECtIAKETLt~-11]

L7901 AMIQFCt] = AMDBOFALt] + AMDOFENLCt] + AMDOFCCt]
L7113 AMDEPCt] = AMDEPALt] + AMDEFNCL] + AMDEPCIt]
L7213 KETCt) = KETCt-11 + IDDLCt] - DEKECt1

£L73) AMDOFALLY = cdfaltlADOFALCL-11]

C74] AMDOENLL] = cdfnlt]1ADOENLCL-1]

(751 AMDBOFCLt] = cdncCt]JADOFCLCt-1]

C761 AMDEPALt] = cdpaltlADEUPALt-1)]

C773 AMDEPNLt] = cdpnLtIADEUPNLt-11]

£78] AMDEPCLY] = cdpeltIADEUPCLE-1]
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£791 FRILLL] = NERXCt] + VRESCt]
£8o01 VRESEt] = RESERCtI - RESER{t-11]

rell RESERCt] = CRESCtIAMDLIL]

L8231 PRLtT = FROLLt] - IDDLEtD ~ TUONDL [t]

{831 PRCPELT = CODCPLLIAPROLI

{841 PROFLL] = {l-deltacltI3A{FRLLI-PRCPLLI)

[83] DOFALYI = DOFALL~11 - AMDOFACL]

[861 DOFNLCt] = DOFNE4-12 - AMDOFNCt] + PROFLL]

£871 DOFCLt] = DOFCLe-11 - AMDOFCCt] + {1-CDECPPLCtIYAPRCFCL]

£881l DEUFACL] = DEUPALYL-1] - AMDEPALL]

£891] DEUPNLtY = DEUPNLCt~-13 - AMDEPNLtI+PRLtI-PRCPLt2-PROFLt]

£901 NEUPCEL] DEUPCLY~1] -~ AMDEPCCLt] + CDECPPLLIAPRCPLt]

{911 DOFLLY = DOFACE]Y + DOFNCEY +« DOFCLt]
£921 DEUPLt] = DEUPALCL] + DEUPNELI + DEUPCLt]
£931 DEL] = DOECt] + DEUPLL]

NERX =

necesidades de recursos externos, en
déiares corrientes
amortizacion de Iz deuda externa, en
dolares corrientes
amortizacidn de la deuda externa con gobiernos y
organismos oficiales, en ddlares corrientes
AMDEP = amortizacién de 1a deuda externa con
entidades privadas
depreciacién del capital extranjero,
délares corriemtes
KET = inversidon direcia extramjera acumulada,
délares corrientes
AMDDEA = amortizacidn de l1a deuda externa actual com gobiernos
y organismos oficiales en dolares corrientes
AMDOFN = amortizacidn de la deuda externa nueva proveniente
de gobiernos y organismes oficiales, en délares
corrientes
amortizacidn de la deuda externa de corto plaze con
gobiernos y organismos oficiales
cdfa = coeficiente de amortizacidn de la deuda externa
actual con qobiernos y orqQanismos oficiales
coeficiente de amortizascidén de la deuda externa
oficial nueva de wmedizne y larqo plazo
coeficiente de amortizacidn de la deuda externa de
corto plazo proveniente de gobierncs y orqganismos

AMOR

[t

AMDOF

it

LEKE

]

AMDOFEC

i1

cdfn

L

cdfe

i
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oficiales

AMIEFA = amortisacidn de la deuda actual con instituciones
privadas extranjeras, en dolares corrientes
AMIEPN = amortizacidn de la deuds externa nueva proveniente
de instituciones privadas, en dolares corrientes
AMBEPC = gmortizacidn de la deuds externa privada de corto
plazo, en db6lares corrientes
cdpa = coeficiente de amortizacién de la deuda externa
actual de origen privado
cdpn = voeficiente de amortizacién de la deuda externa nueva
de mediano y largo plasc, de origen privado
cdpe = coeficiente de amortizacidn de 1a deuda externa
privada de corto plazo
FEDL = entrada bruta de capital extranjero, en délares

corrientes

VRES = variacidn de reservas intermacionales, ddlares
corrientes
RESER = reservas internacionales, en délares corrientes
CKkES = coeficiente de reservas internacionales en
relacidn a las importaciones de bienes y servicios
FPE = total de préstamos recibidos en el periodo, en

délares corrientes
Nleltac = parte del total de los préstamos de wediano y largo
plazo que proviene de instituciones privadas

TUONDL = transferencias unilaterales oficiales, en
délares corrientes
PRCF = total de préstamos de corto plazo, en

d6lares corrientes

CONCF = proporcién de prestamos de corto plazo, respecto 3l
total

PROF = préstamos de mediano y larqo plazo provenientes de
instituciones oficiales y qobiernos, en délares
corrientes

CDECPP = proporcitn de préstamos privados en el total de
préstamos de corto plazo
DOF = deuda externa oficial {(segdn el origen) total, en

d6lares corrientes

NEUF = deuda externa total con entidades privadas, en
délares corrientes
I' = saldo de l1la deuda externs total, en délares

corrientes

Volumen y distribucidn del financiamiento externo ¥
actualizacidn de 1a deuds a fines de cada periodo. Los
parametros institucionales empleados -plazo medio de

amortizascién de 1las deudas, distribuciori entre endeudamiento
oficial y privado, y depreciacion del capital extranjero- son

exoq9enos y varian de pais a pais.



8. Inqreso,

£931 YIRCt] = PIRLt] + GLt1]
£941 YNBLt] = YIBLtY - SENLCt] + TUPNLCL]
£L951 CALt] = CGLL-13A{1+RGLLI)
£961l CPLLY = YNBLt] - aANLCt] - CGLt1]
£971 ANLCt] = ILtl - AXCRI]
981 CCt]) = CPLt] + CGLt]
£991 YNGLt] = GamaCtl4PIRBLCt1
£10013 TRGCt] = {YNGLCtI-CGLtLIXATau
L1011 AHGLt] = YNGLt]l -~ CBLt] - TRGLt]
102 AHPRLCE]D = ANLCL3I - AHGLt]
YIER = ingreso intermno bruto
YNR = ingreso nacional bruto
CG3 = consumo del qobierno
CPF = consump personal
C = consumo totsl
AN = shorro nacional bruto
KG = tasa de crecimiento del consumo del gobierno
YNG = ingresos del gobierno
Gama = relacidén ingresos del gobierno/producto
TRG = transferencias del gobisrno
Tau = coeficiente deg transferencias del qobierno
AHG = ahorro del gobierrno
4HFR = ahorro privado

Ecuacicnes de definicidn para determinar el

inmterno y nacional, el consumo privado y el ahorro

ingreso,

macional

bruto. El consumo, los ingresos y transferencias del gobierno

se determinan por medio de coeficientes de politica,

exdgenos,

que inicialmente se fijan sobre la base de los datos histéricos

y las tendencias prevalecientes.

9. Restricciones

{1031 SECtI = AMORCEY + SFINDLCH]

L1041 SDLtl ¢ WLHLIAXDLLt]
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L1051 nCtl1/DMRSCLY < EPSCLIAPIERLCL]
L1061 ANCL1] = a9 + b9AYNRILt]
£1071 JANC-AN]LL]) < Gan[tJAYNELL]
S = gervicio de la deuda externa, dolares corrientes
ANC = ahorro nacional bruto para control
W = proporcitn maxima del valor de las exportaciones
que puede absorber el servicio de la deuda externa
EPS = roeficiente maximo deuda externa/producto interno

bruto, délares constantes
Gan = desviacion maxima permitida al coeficiente de
ahorro macional considerando de un lado las condiciones
externas dadas y de otro, 1a generacidén estructural
de ahorro de la economisa.
Estas relaciones estaklecen restricciones referidas a 1a
evolucion de 1la deuda externa y a 1a magnitud del ahorro

nacional bruto.

La evolucién de la deuds externa se controla en términos
de su servicio en relacidn 3 los infgresos de exportacidn y de su
magnitud relativa respecto al producto interno bruto, gque no

pueden exceder niveles W y EFS fijados de antemano.

El ahorro se controla utilizando 13 relacidén (106). Dichs
relacién que se estims por reqresidn hinimo-cuadritica a partir
de datos histéricps, permite definir 1los wmontos de ahorro
nacional que se espera se genereh en la economia. Estos montos
comparados con los que se derivan de las condiciones externas,
incorporadas a través de las tasas de las exportaciones o los
niveles de ahorro externo, pueden diferir como maximo en

fianikYNB, siendo Garn un valor previamente establecido.

5i alquna de estas restricciones se viola al operar el

modelo, se revisan y reformulan las metas establecidas.
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IV. LA BASE DE DATOS Y LA ESTIMACION DEL MODELD

1. La informacion estadistica basica

lL.os datos hasicos con los gque el modelo se aplica son series
arnuales de cuentas macionales, balanza de pagos, comercio
exterior y poblacidn standarizadas internacionalmente. Se
efectian revisiones dos veces por afio para actualizar 13
informacibn e incorporar las dltimas estimaciones disponihbles
para cada pais. Todas las series para el wmodelo estarhn

incorporadas en el banco de datos que el Centro de Proyecciones

Econémicas mantiene con este propdsito. Las series cubremn el

periondo 1950-1985.

Actualmente el modelo se aplica 3 19 palses de Ja regidn

para los que se dispone de series relativamente completas de las

variables requeridas.

Los datos de cuentas nacionales cubren estimaciones a

precios constantes del producte interno bruto a precios de
mercado y costo de factores, desagreqado el primero, por 1los

principales componentes del 4gasto y el sequndo, por ramas de

actividad econdmica.

Los datos de balanza de psagos incluyen informacidon 3
precios corrientes y constantes de las principales variables de

las cuentas corrientes y de capital y de los indices deflactores

wtilizados.

Los datos de comercio exterior presentan las importaciones
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y exportaciones de hienes, 3 precios corrientes y constantes,
clasificadas en 4 grandes grupos de acuerdo 3 los capitules de

CUCI.

l.Lag ¢ifras relacionadas con cuentas nacionales y balanza
de pagos provienen del banco de datos de 1a Nivisidn de
Estadistica y Andlisis Cusntitativo de la CEPAL ~gque se bhasa en
estimaciones oficiales de cada pais y en informacidn del Fondo
Monetario Internacional- pero 5€ han transformado v

sistematizsado, para hacerlas comparahbles.

Dos tipos de ajustes son los que se efectdan. Uno
referido a3 13 expresidén de los datos nacionales a precios
constantes en precios de urr afio hase comdn (1975 en 13
actualidad) y el otro, gue se refiere a la conversidn de los

vazlores en moneda nacional en délares de los Estados Unidos.

En este dltimo aspecto, es importante destacar qﬁe la
conversion se efectda aplicando el tipo de cambio promedio de
comercio exterior para 1975 a todss las wvariables, 1lo que si
tkien 4garantiza 1a mantencidn de los coeficientes estructurales
de cada pails, puede afectar los niveles relativos de producto e
ingreso entre palses por el hecho de gque los tipos de cambio de
comercio exterior pueden no reflejar adecuadamente las

diferencias en las paridades de compra.

Los datos de comercio exterior se elaboran a partir de
informacidén del banco de datos de 13 Divisién de Estadistica y

Analisis Cuantitative de la CEPAL (BADECEL) y de las matrices de
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comercio de DIESA. Las cifras originales se ajustan de manera
qute los totales nacionales correspondan, tante a precios
corrientes como constantes, a los wvalores de la balanza de

P230S.

i.os datos de poblacidn se obtienen de 1los Boletines

lemograficos del CELARE.

Conviene anotar, ademas, que para los dltimps afios se han
hecho estimaciones de 1a deuda externa clasificada por origen v
plazo sobre la hase de informacidn proveniente de la DBivisién de

Estadistica de CEFAL y de publicaciones del Ranco Mundial.

2. Egtimacion del modelo

El modelo proporciona un marco general de ecuaciones que puede
aplicargse a palses individuales recogiendo las caracteristicas
peculiares de cada uno de ellos, e inteqrandeo los resultados
para tener los totales reqgionales. L3 estimacidn del conjunto
de ecuaciones estocdsticas del modelo se efectés entonces, pais
por pals, sobre 1a base de los datos histdricos. Se prueba,
para csda pals, diversas especificaciones, uvtilizdndose las que
pProporcionan me jores resultados desde el punto de vista
estadistico. Asimismo, los datos histdricos permiten obtener

estimaciones de los diferentes coeficientes que aparecen en

diversas relaciaenes del modelon.

Al estimar las ecuaciones a veces se obtiermen resultados

extremos para algunos pailses, particularmente al incorporar

datos para los afios de crisis, con tasas negativas o tasas muy
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elevadas o resulitados muy pobres estadisticamente hahlando.
Fara esos casos, se han establecido diversos procedimientos para
superar la situacién; por ejemplo, 13 eliminacion de periodos
claramente anormales, el uso de wvariables artificiales y 1la

sustitucibn o modificacidn de aslgqunas relaciones.

Fara obtener proyecciones con el mnodelo se definen
escenarios que se expresan cuantitativamente asignando valores a
las variables extgenas, parametros y variables de politica.

fomo el modelo es recursivo, se resuelve afio por afo siguiendo

una determinada sercuencia de cilculo.

Al definir los escenarios, es necesario establecer ademis,
una serie de criterios especificos sobre los movimientos futuros
de diferentes coeficientes del modelo (incluso en algqunos c¢asos
en los estimados estadisticamente). Estos criterios o supuestos
en general se refieren a algquna de las situaciones siguientes:
3) cambios en los coeficientes o &n las relacianes derivados de
controles dirigidos a eliminar wvalores extremos en algunos
indicadores de actividad econdmica; L) cambiops originados en
medidas de politica que incorpora el escenario y qQque alterarian
los patrones y tendencias prevalecientes; c¢) ajustes orientados
a compatitiilizar los niveles iniciales de algqunas variables con
el curso de las proyecciones de mediano y largo plazo y d)
incorporacién de relaciones o valores para los casos de ajustes
estadisticos malos. En cada caso, se toman en consideracidn las

condiciones y circunstanciass de cada pais.
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1/ Algunos de los informes que se basan en las
proyecciones del modelo o presentan los resultados obtenidos
son: *Tendencias y proyecciones a largo plazo del desarrollo
econtmico de América Latina", Cuadernos de la CEFAL No. 20,
19787 “Tendencias y perspectivas de largo plasc para América
Latinas y €l Grupo Andino®, E/CEFAL/R.237; octubre 1980;
“Proarama de Acclién Regional para Américs Latima en los  afios
ochenta®, Cuadernos de 1a CEPAL No. A0, 1981; ‘“Proyecciones
del desarrollo latinoamericano en laos afios ochenta®, Estudios e
Informes de la CEFAL No. 6, 1981; *La crisis en Américs
Latina: su evaluacién y perspectivas®, Estudios e Informes de
la CEPAL No 46, 1985; ‘*Desarrollo econdmico? wuna evaluacidén y
proyecciones 1985-1995", CEPAL, LC/G.1407, marzo 1986.

27 En este modelo no se explica el tratamiento de este
problema que estd incorporado en el informe correspondiente al
submodelo de empleo vy productividad. Ver: Centro de

Froyecciones Econdmicas: *El submodelo de productividad vy
empieo®, E/CEFAL/K.

3/ Por razones de sencillez, ern 13 relacidén noc se
consideran las transferencias unilaterales privadas netas gue si
estidn incorporadas en las escuaciones del modelo.

4/ Por entrada neta de capitales extranjeros se entiende
iogs flujose netos de créditos, la inversidn directa vy las
transferencias unilaterales oficiales.

5/ Es importante anotar que la diferencia entre 21 zhorro
gxterno v el pago neto de factores al exterior es squivalente =)
aporte neto del capital extranjero menos 1la variaciép de
reservas interniacionales.

6/ Mo debe perderse de vistas que el deterioro de les
términos de intercambio o un aporte negativo de los recursos

externos erosionan los recursos invertibles y tienen un  impacto
neqgativo sobre la tasa de crecimiento.






