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o los fondos de pensiones de empleados publicos) mientras 
apenas el 16% recibe una pensi6n4 que en promedio apenas 
superaba las $2,000 mensuales. Esta situaci6n obliga a que la 
1/3 de la poblaci6n de mas de 60 afios deba continuar 
trabajando. Pero seguir trabajando despues de las 60 afios par 
lo general implica ganar menos dinero. iClaro! Este trabajador 
rinde menos. El 57% de las personas de mas de 60 afios 
ocupadas se encuentran el los 3 quintiles mas pobres5

• S6lo el 
23% es empleado, el 7% es su propio jefe y el 70% es un 
trabajador informal. 

Esta situaci6n de inseguridad social le imprimia una gran 
urgencia a la reforma, sabre todo en una administraci6n que 
tenia coma principal objetivo el luchar contra la pobreza. Esta 
realidad solo determinaba la necesidad de una reforma previ­
sional y no su orientacion. Estaba daro que debfa darsele a 
cada dominicano la oportunidad de tener una pension, pero el 
c6mo no estaba tan daro. iReparto o capitalizacion individual? 
Si bien el estudio de la Hewitt sefialaba el camino, se 
consideraron igualmente otros factores a momento de tomar 
la decision del rumbo que habria de tomar la reforma. 

En el pais existian mas de 40 planes de pensiones de 
empresas y otros 24 planes de instituciones publicas o 
descentralizadas. Se destacan el plan de pensiones de empresas 
como E.Leon Jimenes, Central Romana, Falconbridge, Banco 
Popular, las Asociaciones de Ahorros y Prestamos, algunas 
universidades y colegios, el Banco Central, Banco de Reservas, 
el Banco Agricola, CDE, la UASD, ISSFAPOL, las superinten­
dencias de bancos, entre muchas otras. Esto sin contar planes 

4 La CERSS en un gran esfuerzo de recoleccion de informacion determine que en 
realidad existen 996.5 mil personas afiliadas a algun plan de pension, para un 26% de la PEA 
y la mitad de Jos empleados y patronos en relacion de dependencia. Mientras, existen 118 mil 
pensionados, aunqueprobablemente 1/3 son porinvalidez, representan un 13%de la poblacion 
de mas de 60 af\os segun el Banco Central. (Ver Blondet, 2001) 

5 El 37% de los perceptores de ingreso de mas de 60af\os se ubicaentre los 3 deciles mas 
ingreso, otros grupos etarios, los de 20 a 39 y los de 40 a 59, solo presentan el 27% y el 28% 
de! total en los mismos deciles. 
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gremiales instituidos por leyes especiales, coma el plan de 
jubilaciones de los obreros de la construccion, de los 
trabajadores hoteleros y gastronomicos, de los periodistas, de 
los trabajadores portuarios, de los profesores y de los choferes. 
El de los trabajadores de la industria metalurgica, solo opera 
por un par de meses, que fue el tiempo que dur6 vigente un 
decreto presidencial de sus reglamentos. 

Sin distinci6n, todos estos planes funcionaban sabre la base 
de beneficios definidos y de capitalizacion colectiva o reparto. 
Fue con la aparici6n de las APP a principios del 1998 que 
surgieron los planes de contribuci6n definida y de capitali­
zaci6n individual. Los primeros son extremadamente 
vulnerables ante los cambios demograficos de la poblacion de 
afiliados y son dificiles y costosos de administrar pues 
constantemente se esta buscando su posicion de equilibria. 
Como puede verse en la Grafica 1, los sistemas de contri­
buciones definidas son mucho mas simples de manejar. En estos 
esquemas existe una directa y estrecha relacion entre los 
beneficios esperados y las contribuciones realizadas. Luego, 
la evasion es minima (seria un auto engafio) y no hay necesidad 
de estudios actuariales ya que las pensiones se otorgan en 
funci6n del ahorro acumulado. 

2.2 Sistemas de pensiones y su funcionamiento: escogiendo 
el modelo 

Los sistemas de beneficios definidos y de financiamiento 
colectivo o reparto garantizan contractualmente una pension 
predeterminada seg6.n el reglamento del plan de pensiones. 
Esta pension generalmente se determinada mediante un 
estudio actuarial, aunque no necesariamente siempre asi ocurre. 
Las pensiones se reparten de un fondo aportado por todos los 
trabajadores actives. 
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Cuando estos sistemas son pequeftos y administrados por 
instituciones o empresas, los deficits ocurridos por achica­
miento de las contribuciones debido a la reducci6n de per­
sonal, producto del uso intensivo de la tecnologia o por 
aumento de las reclamaciones, tienden a ser absorbidos por 
las instituciones que patrocinan estos planes. Pero cuando 
estos sistemas son nacionales, la dinamica demografica de la 
poblaci6n se encarga de auto destruirlos debido a la cada vez 
mayor presi6n sobre las finanzas publicas. Cuando la 
poblaci6n deja de crecer, disminuye el flujo de trabajadores 
j6venes que financian el fondo de pensiones. Pero en el otro 
extremo, a consecuencia de los avances de la medicina y la 
tecnologia, las personas de edad aumentan y viven vidas mas 
largas. Por ende, si se reduce el financiamiento del fondo de 
reparto y se aumenta la presi6n de las prestaciones a pagar 
por un mayor periodo, la crisis financiera del modelo es inevi­
table. 

Segun el Banco Mundial (Anita Shwartz, 2001) la pobla­
ci6n mundial continuara sufriendo drasticos cambios 
demograficos hacia un envejecimiento progresivo. La 

- poblaci6n de mas de 60 aftos de los paises desarrollados de la 
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OECD pasarfa de 19% del total en el a.no 2000 a un 32% para 
el 2040. En America Latina el cambio seria a(m mas dramatico, 
al pasar de solo un 8%, a un 18% en igual periodo. Naciones 
Unidas estima que para el afio 2050 habra unos 2,000 mill ones 
de adultos mayores de 60 afios. Otro consultor del Banco 
Mundial expresa esta transformaci6n de la manera siguiente: 
"los nifios del afio 2000 tendran menos hijos que sus padres. 
Sus padres nacieron en hogares de 5 a 6 hermanos, mientras 
ellos solo tendran de 2 a 3 hijos. Actualmente, solo 1 de cada 
20 personas en los paises subdesarrollados tiene mas de 65 
afios, y esta cifra era menor cuando los padres y abuelos de los 
bebes de milenio nacieron. Para cuando estos bebes alcancen 
los 65 afios, los envejecientes seran 1 de cada 5 personas. La 
transici6n de una sociedad joven a una vieja se tom6 en Europa 
un siglo y un par de decadas. Pero en los paises en vias de 
desarrollo este cambio sera de s6lo 3 decadas". (Edward 
Whitehouse, 2000). 

En el pais no estamos ajenos a esta situaci6n. De acuerdo a 
laCEPAL, la poblaci6n que credaaraz6n de un 2.7% en 1970, 
practicamente se estancaria en el 2050 para un 0.4% de 
crecimiento. Por otro lado, las expectativas de crecimiento al 
nacer aumentarian de 45 afios a 81 en igual periodo. Aunque 
la poblaci6n dominicana es eminentemente joven como lo 
demuestra el hecho de que la edad mediana de la poblaci6n 
era de solo 16 afios en 1970, esta va envejeciendo a un ritmo 
veloz hasta alcanzar los 38 afios en el 2050. La cantidad de 
adultos mayores de 60 afios por cada 100 nifios creceramas de 
11 veces al pasar de 10 a 115 en igual periodo. 

Esta evoluci6n demogra.fica, jun to a las conclusiones de la 
Hewitt sobre la diferencia de costos yen el monto del ahorro, 
fue la que hizo considerar a los legisladores la modalidad de 
sistema a implementar en el pais. Para 1970 la cantidad de 
trabajadores activos por cada uno en edad de retiro, indicador 
conocido como la relaci6n de dependencia, se reduciria de I 0 
a 2.5. Esta evoluci6n harfa inviable la implementaci6n del 
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sistema de reparto en el pais. Con tasas de cotizaci6n 
constantes, caerian los ingresos y aumentarian los gastos en 
prestaciones, haciendo insolvente al fondo. Esto a menos que 
se aumenten progresivamente las tasas de cotizaci6n y/o se 
reduzcan los beneficios. Podria aumentarse la edad de retiro, 
lo cual es una forma de reducci6n de beneficios. Y esto es 
exactamente lo que estan haciendo los paises. De acuerdo al 
Banco Mundial, excepto 21 paises que han implementado 
reformas estructurales de sus sistemas de pensiones, el resto 
s6lo ha variado el nivel de sus beneficios o el costo del 
sistema. (ver graficas siguientes). Los sistemas de reparto 
por lo general son bastantes generosos en sus inicios. Al 
recortar beneficios, comienza a abrirse una brecha entre estos 
y los aportes. 

Fuente: CEPAL y Banco Mundial 

Dlferentes Tlpos de Refonnas 

Edad de Tasade Base de Formula de lndizacion Ailosde Re~m,as 
Retiro Cotizacion Cotizacion Beneficio Servicio Mayores 
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En la pr6xima Grafica se muestra la relaci6n aportes ( cos to) 
/ prestaciones del seguro social de los Estados Unidos. Para 
1960 una pareja podia recibir hasta 10 veces lo que habia 
aportado al sistema. Para el afio 2000 recibirian apenas poco 
mas de lo que habfa contribuido. Posteriormente, la relaci6n 
se estanca cerca de 1, lo que es una muestra indubitable del 
agotamien.to del modelo. 

1960/ 1980 2000 2020 

Afto de t Retlro 

Sin embargo, los sistemas de contribuciones definidas han 
ido ganando cada vez mas popularidad. Han tenido solo que 
compartir su gloria con sistemas de reparto en aquellos casos 
donde el pasivo actuarial de los sistemas nacionales es tan 
abrumador que los gobiernos no tienen otra opci6n que 
cerrarlos (impedir nuevos adeptos) y aplicar un impuesto a la 
n6mina para coadyuvar a financiar sus gastos. Tal ha sido el 
caso de Argentina, Uruguay y Brazil. Paises como Peru y Co­
lombia lo han mantenido, pero mas bien debido a la presi6n 
poHtica q~e a la financiera. 

Los sistemas de contribuci6n definida y capitalizaci6n indi­
vidual operan de manera sencilla. El trabajador active cotiza 
determinada porci6n de su salario a una cuenta de retire per­
sonal. El fondo acumulado en esta, junto al de las demas cuentas, 
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es invertido a favor del afiliado y los rendimientos obtenidos se 
reintegran a la cuenta de los afiliados. Debido a los volumenes 
involucrados, a los experticios financieros y a las relaciones en 
el mercado, quienes administran estas cuentas obtienen 
beneficios mucho mayores que los que obtendrian los 
propietarios de las mismas si fueran a invertir individualmente 
y por separado sus ahorros. Las economias de escala obviamente 
juegan un rol importante. Ademas, por lo general, contratan de 
manera colectiva un seguro de vida y discapacidad ante la 
eventualidad de incapacidad para seguir cotizando. El afiliado 
obtiene en estos casos una pensi6n por discapacidad (total o 
parcial) o de sobrevivencia a sus deudos. La pr6xima gra.fica 
muestra los paises de la regi6n que ban aplicado reformas de 
este tipo a sus sistemas de pensiones. Venezuela aun no ha 
podido implementar su reforma aunque fue aprobadahace unos 
afios. En Brazil existe la oportunidad de ahorrar de manera in­
dividual en cuentas para el retiro parecida a las provisiones del 
c6digo tributario americano conocidas como 401 (k) e IRAs (in­
dividual retirement account). En la grafica puede apreciarse 
igualmente el irnportante ahorro acumulado en la regi6n y la 
profundidad de los sistemas, en cuanto al numero de afiliados. 

ffff:i{ikW()ffljii,PENS/QHESitttimoAiiaffii: 
-.-.·.• ::·::-:::::,:.·-:::-:.:::-:::.:.:-::;::::::·::::;::·=·=: -:-:-:- '•' 

! : 1~iill,!~fii 
jJ•·•••••••1••:■=~r, 



44 EDWIN A. GUERRA 

2.3 Principios generales de la Ley 87-01. 

La Ley 87-01 tiene por objeto el establecer el Sistema 
Dominicano de Seguridad Social (SDSS) para proteger a los 
residentes legales del pais contra el desamparo en caso de 
enfermedad, muerte o discapacidad, vejez y accidentes o 
enfermedades laborales. Dicho sistema sera regulado por di cha 
ley y los reglamentos que a tal efecto se promulguen en mate­
ria de pensiones, salud, riesgos laborales, asi como las 
resoluciones de las superintendencias de pensiones y salud y 
riesgos laborales. Sus principios rectores son la universalidad, 
obligatoriedad, integralidad, unidad, equidad, solidaridad, libre 
elecci6n, pluralidad, separaci6n de funciones, flexibilidad, 
participaci6n, gradualidad y equilibrio financiero. 

Se establece un calendario de vigencia de la ley asi como 
un incremento gradual de las tasas de cotizaci6n para los 
distintos seguros en aras de reducir el impacto del aumento 
de costos tanto para las empresas como para los afiliados (ver 
calendario). Es obligatoria la afiliaci6n para todos los 
residentes y se segmenta la poblaci6n objetivo segun su 
capacidad contributiva. Los que tienen una minima o ninguna 
capacidad de generaci6n de ingresos se agrupan en el Regimen 
Subsidiado (RS) y estos recibiran una pension asistencial del 
Estado con cargo al presupuesto de la Naci6n y segun sus 
posibilidades. El RC (Regimen Contributivo) esta compuesto 
por los empleados de empresas, quienes compartiran, junto a 
su empleador, el costo de las cotizaciones en un 30% y 70% 
respectivamente. En este regimen, el Estado solo cotiza como 
empleador. Para aquellos trabajadores que no alcancen, dentro 
de este regimen, una pension minima, recibiran un completivo 
de un Fondo de Solidaridad Social (FSS) al que s6lo cotizan 
los empleadores. Por ultimo, los trabajadores por cuenta propia 
aportaran a un Regimen Contributivo Subsidiado (RCS) de 
acuerdo a sus posibilidades y por lo menos el monto 
correspondiente a los afiliados al RC. En caso que no alcance 
la pension minima, recibira un completivo de parte del Estado. 
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15 meses (l ro/1 1/2002) 18 m:ses ( 1'0/03/2003) 15 meses (l'°/11/2002) 
18 meses 36 m:ses No aplica 
24meses 48 m:ses No aplica 

Las instituciones que componen el SDSS son: el Consejo 
Nacional de Seguridad Social (CNSS), como 6rgano rector. Este 
organismo tiene una estructura fundamentalmente tripartita, 
aunque participan en el representantes de otros sectores como 
los profesionales de la salud, profesionales liberales, la pequeiia 
empresa y los discapacitados. Las Superintendencias de 
Pensiones y Salud y Riesgos Laborales como fiscalizadores, 
rectores y arbitros de Ira. instancia. Los intermediarios de 
servicios como las AFP y ARS, asi como los proveedores de 
servicios de salud. Seran asistidos en sus funciones por una 
Tesoreria encargada de administrar el Sistema Unico de 
lnformaci6n y Recaudo (SUIR) 5 , y una defensoria del afiliado 
denominada Departamento de Informaci6n y Defensa del 
Afiliado (DIDA). Los gerentes y superintendentes son 
escogidos y nom brados por decreto presidencial, pero los 
demas funcionarios son designados por el CNSS. Todos por 
espacio de 4 afios y pueden ser despedidos s6lo por causas 
graves. 

La base para el calculo de las cotizaciones para el RC es el 
salario conforme es definido por el C6digo de Trabajo en su 
articulo 192. Dichas cotizaciones son minimas y obligatorias. 
Son deducibles de la Renta Neta lmponible (RNI) hasta el 
monto de las cotizaciones obligatorias estableddo en la ley. 
El ahorro acumulado en las cuentas es inembargable yes de 
propiedad exdusiva del afiliado. Por ende, cuando el afiliado 

6 La administraci6n del SUIR scr.i dadaen conccsi6n al Patronato de Recaudo c Informatica 
de la Seguridad Social (PRISS), el cual a su vez contratara a una compafiia para tales fines. El 
SUIR es un sistema de alta tecnologf aque permitira calcular y liquidaroportuna y eficientemente 
las cotizaciones al SDSS. Sus operaciones seran financiadas por comisi6n sobre las 
transacciones realizadas por sus usuarios. 
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carnbia de empleo o queda cesante retiene la totalidad de los 
fondos, incluidos los aportes de su empleador anterior. Las 
pensiones otorgadas por todos los regimenes seran 13 
mensualidades (incluyendo 1 por laNavidad) y seran indexadas 
a la inflaci6n. 

Todos los derechos adquiridos en los planes de pensiones 
existentes seran respetados. Los afiliados al IDSS en virtud de 
la ley 1896 y los empleados civiles del Estado (ley 379-81) 
con menos de 45 afios recibiran un bono de reconocimiento a 
raz6n de 1.5% por cada afio cotizado. Este bono redituara un 
2% de interes real. Los mayores de 45 recibiran una pension 
conforme a lo dispuesto en dichas leyes. Los Fondos de 
Pensiones Existentes (FPE) se clasifican en 3, de acuerdo al 
Reglamento de Pensiones: FPE Espedficos son los creados al 
amparo de la ley 520 (las cuentas existentes en la AFP que no 
capitalicen las cuentas obligatorias al inicio del sistema), los 
FPE Espedales se refieren a los planes sectoriales creados por 
leyes especial es como la 25 0-84 de los hoteleros; la ley 146 de 
los trabajadores portuarios; la ley 6-86 de los obreros de la 
construcci6n la 54 7 -70 de los choferes y los FPE Corporativos 
pertenecientes a empresas e instituciones como el Banco Cen­
tral. Todos estos fondos deberan hacer evaluaciones actuariales 
para determinar la solvencia y sostenibilidad de los mismos. 
Los FPE Especiales solventes podran convertirse en AFP y en 
todo caso deberan incluir un seguro de discapacidad, no tendran 
un costo ni prestaciones menores a las establecidas por la ley 
y deberan cotizar al FSS y a la Superintendencia de Pensiones 
(SIPEN). Los demas s6lo podran operar como comple­
mentarios, lo que implica que sus afiliados deberan cotizar a 
una AFP lo que indica la ley, en adici6n a lo que aporten al 
plan complementario. 

Las pensiones de sobrevivencia y discapacidad seran 
otorgadas por las compafifas de seguro contratadas con el 
seguro obligatorio dedicado a tales fines y a favor de cada 
afiliado. Las aseguradoras cobraran el 1 % del salario y acambio 
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de esta prima completaran el ahorro acumulado por el afiliado 
para otorgar las prestaciones del seguro en caso de ocurrencia 
del siniestro. La condicion de discapacidad seran determinadas 
por Comisiones Medicas Nacional y Regionales (CMNyR) 
sujetas a las condiciones y parametros a determinar por la 
Comisi6n Tecnica sobre Discapacidad (CTD) compuesta por 
los sectores involucrados. 

2.4 Regimenes subsidiado y contributivo subsidiado. 

Tanto el RS como el RCS otorgan pensiones por vejez, 
discapacidad o sobrevivencia. El primero otorgara pensiones 
solidarias, presumiblemente a personas de "escasos" o ningun 
recurso, indistintamente en caso de vejez, discapacidad, muerte 
del jefe(a) de familia, incluso en el caso de madres solteras 
con hijos menbres e indigentes. Estas personas deberan 
someterse a una evaluacion economica que determine si sus 
ingresos son iguales o inferiores al 50% del Salario Minimo 
Nacional7

• La pension minima en este regimen sera del 60% 
del salario minimo del sector publico, el cual desde diciembre 
de 1997 es de $1,500 mensuales. Por tanto, el monto de la 
pension solidaria seria de $900. Las prestaciones consideradas 
en este regimen supondrian una pesada carga para el Estado, a 
no ser que se interprete lo dispuesto en el literal "d" del articulo 
33 y referente a la gradualidad de un periodo de transici6n que 
permita adecuar la cobertura a las "posibilidades financieras" 
del sector publico. 

En el caso del RCS, el articulo 7 4 condiciona claramente el 
pago de una pensi6n minima a las posibilidades del Estado. 

7 El CNSS determin6 este salario minimo como el promedio simple de los salarios de! 
sector privado, segun lo establece la ley, en $2,612 mensuales. La ley no consider6 que los 
empleados publicos representan el 28% de los empleados formates. Ponderando el salario 
minimo en ambos sectores, el SMN debi6 ser $2,309. Asi, la frontera de pobreza hubiera sido 
$1,154 en vez de $1,306, acercandose un poco mas al parametro convencional de! Banco 
Mundial de US$ 60 (RDS 1,080). 
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Las prestaciones de este regimen son la pension por vejez, 
discapacidad y sobrevivencia. Curiosamente, el capitulo 4to. 
de la ley, que trata las disposiciones para este regimen, no 
establece el mecanismo para el calculo de las cotizaciones de 
los afiliados al mismo. Es en el articulo 19 que indica que dicho 
regimen se financiara con una contribuci6n (que tampoco 
establece el monto) a cargo de los beneficiarios y un subsidio 
del Estado, el cual se calculara en base a un multiplo ( que 
tampoco establece) del salario minimo nacional. Lo que si 
define con claridad meridiana es el monto de la pension 
minima y equivalente al 70% del salario minimo. Hoy dfa, esta 
pensi6n minima apenas difiere en $48 de la Pensi6n Minima 
Garantizada en el Regimen Contributivo. El Estado garantiza 
dicha pension a los trabajadores por cuenta propia que hayan 
cumplido con los requisitos de la ley8 • Estas indefinidas 
contribuciones seran administradas por la AFP Publica 

2.5 Regimen contributivo 

El RC dispone la cobertura contra el desamparo en la vejez, 
por discapacidad y muerte, asi como por cesantfa por edad 
avanzada Este regimen ordena la afiliacion obligatoria a una 
AFP de todos los empleados en relaci6n de dependencia y 
responsabiliza a las empresas de dicha afiliaci6n a partir del 
lro. de febrero del 2003. Solo se exime aaquellos trabajadores 
privados de mas de 45 afios, asi como a los servidores publicos, 
que prefieran permanecer en el sistema actual. El afiliado podra 
elegir laAFP de su preferencia y cambiar lamisma una vez por 
afio, salvo en caso de aumento de las comisiones. En el caso de 
los empleados publicos, estos podran elegir entre permanecer 
en el reparto y una AFP. Si escogen reparto, s6lo podran 

8 Presumiblemente, estos requisites se refieren a una cantidad mfnima de cotizaciones 
que par defecto se presumen similares a las del RC (60 afios y 360 cuotas), asi coma el 
dep6sito de las aportes a la AFP publica. 



ANALISIS DE LA LEY DE SEGURIDAD SOCIAL Y 
SU IMPACTO ECONOMICO 49 

cambiarse a una AFP una sola vez y no podran regresar al 
reparto. Esto pretende evitar que los ahorros acumulados de 
manera individual se mezclen con la noci6n de derecho 
adquirido en el reparto. La transferencia de fondos desde el 
reparto a la cuenta individual se hara mediante un bono de 
reconocimiento con garantia del Estado. Los ahorros 
acumulados en la cuenta personal del afiliado son de su 
excl usiva propiedad. A los dominicanos residentes en el 
extranjero se les permite afiliarse en el sistema. 

Entran_al nuevo sistema los empleados publicos y privados 
que escojan cotizar a unaAFP y que tengan menos de 45 afios, 
los trabajadores de cualquier edad no cubiertos por las leyes 
379-81 (y 414-98 de los medicos publicos) y otras leyes a.fines, 
las personas de cualquier edad que inicien un nuevo empleo a 
partir de la entrada en vigencia de la ley, los empleadores y los 
dominicanos residentes en el extranjero. Quedan fuera del 
sistema los empleados no listados anteriormente, entre los 
que se encuentran los empleados y medicos publicos que opten 
por quedarse en el sistema de reparto, los pensionados del 
Estado, el IDSS y la ISSFAPOL9. 

El costo del Seguro de Vejez, Invalidez y Sobrevivencia 
(VIS) sera inicialmente de un 7% del salario e ira aumentando 
gradualmente hasta situarse en un 10% a partir del Sto. afio, 
segun se indica en la siguiente tabla Dicho costo, excluido el 
aporte al FSS de financiamiento exclusivo del empleador, sera 
distribuido en un 30% y 70% a cargo del trabajador y su 
ernpleador respectivamente. Como puede apreciarse, todas las 

9 Los empleados privados de mas de 45 afios que actualmente no esten cubiertos por 
algun plan de pensiones, al no ser considerados en Ia ley, estarian sujetos ala decisi6n personal 
de sus empleadores de incluirlos en el nuevo sistema. Los que asi lo decidan, podran cotizar, 
exentos de( ISR, hasta 3 veces lo indicado en la ley. Aquellos que no alcancen el ahorro 
necesario para garantizarles una pensi6n minima, s6lo recibiran el monto acumulado de los 
mismos, de acuerdo al ardculo 43. Presume que los mismos serian reclasificados en el RS, 
representando una carga adicional para el Estado y desaprovechando el ahorro del individuo. 
Lo adecuado seria reclasificarlos en el RCS y completar los mismos con recursos del FSS, si 
aplican, o del E~tado. En todo caso, el esfuerzo seria mucho menor. 
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partidas permanecen fijas a excepci6n del monto a capitalizar 
en la cuenta individual, la cual aumentaria de un 5% hasta 
alcanzar el 8% en el Sto. afio. Cabe destacar queen Chile y 
otros paises el aporte a la CCI es del 10%, aunque en el caso 
chileno solo aportan los trabajadores. De cualquier modo, esta 
diferencia pone en desventaja a los dominicanos y la diferencia 
deberia compensarse al menos con un credito fiscal. 

Tabla 1 
Distribuci6n de la Cotizaci6n al Sistema de Pensiones 

9.00% 10.00% 

5.00% 7.00% 8.00'/o 

l.00% 1.00% LOO% 1.00'/o 

0.40% 0.40% 0.40% 0.40'/o 

0.50% 0.50% 0.50% 0.50% 

0.10% 0.10% 0. I O'/o 

228% 2.58% 2.88% 

Empleador 5.72% 6.42% 7.12% 

Fuente: Lev 87-01 

La empresa se constituye como agente de retenci6n de las 
cotizaciones, las cuales tienen de Hmite el monto de 20 salarios 
minimos (20 x $2,612 = $52,240 mensuales). La empresa 
debera liquidar y pagar las contribuciones dentro de los 3 
primeros d.ias ha.biles de cada mes. Todos los trabajadores y 
sus empleadores estan obligados a cotizar hasta esos montos, 
las tasas que mandala ley. El empleador es ta obligado a cotizar 
a el FSS un 0.4% de la n6mina, con el objetivo de completar 
las pensiones minimas de aquellos afiliados que teniendo 65 
afi.os y habiendo cotizado al menos 300 cuotas, no alcancen la 
pensi6n minima. Este fondo sera administrado s6lo por las 
AFP publicas, en contravenci6n del principio de pluralidad. 
Presumo que aquellas personas que hayan cotizado a otros 
planes de pensiones, les seran acreditadas las mismas como 
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parte de las 300 cuotas. Aquellas personas que nunca hayan 
cotizado a un plan de pensiones y comiencen a partir de este 
momento deberan tener como maximo 40 afios y no perder 
una s6la cotizacion, para poder cumplir ambos requisitos. 

La Pension Minima Garantizada (PMG) sera del 100% del 
salario minimo y en estos momentos equivalente a $1,500 
mensuales 10

• Las pensiones por discapacidad, sobrevivencia, 
cesantia por edad avanzada y vejez seran 13 salarios, incluido 
el de Navidad y, como sefialamos, seran inembargables. No 
pagaran el ISR hasta 5 SMN (5 x $2,612 = $13,060). Las 
pensiones por discapacidad podran ser totales o parciales, 
segun sea determinada la condici6n del afiliado por la CMNyR. 
En el ler. caso, la pension sera del 30% del salario base y del 
60% en el segundo. En caso de fallecimiento del afiliado, sus 
deudos ( conyuge sobreviviente e hijos menores de 18 o 21 afios 
segun estudien o no) recibiran una pension equivalente al 60% 
del salario promedio de los ultimos 3 afios. Dicha pension se 
dara por 60 meses para conyuges menores de 50 afios, y 72 
meses en el caso de que el c6nyuge sobreviviente tenga menos 
de 55 afios, o a los hijos menores de las edades establecidas. 
Sera una renta vitalicia para hijos discapacitados y c6nyuges 
mayores de 55 afios. Estas prestaciones seran revisadas cada 5 
afios y se perderan al rebasar la edad autorizadas de los hijos y 
en caso de contraer nupcias o union de hecho. A falta de estos 
beneficiarios, se entregara a los herederos legales el saldo 
acumulado en la cuenta. 

El afiliado podra pensionarse al cumplir 60 afios y haber 
realizado 360 cotizaciones. En caso de que quede cesante a 
una edad avanzada, podra solicitar su pension a los 57 afios 
cuando hubiere cotizado al menos 300. Recibira 13 
mensualidades cada afio y las mismas seran indexadas a la 

10 No esta claro a cual salario minimo se refiere, si al del sector publico que es el mas 
bajo, al salario minimo nacional o al salario rninirno del sector privado. Como esto afectaria 
por igual a arnbos tipos de empleados y con remuneraciones diferentes, se propone calcular 
este salario minimo en base a la propuesta de la nota 7. 



52 EDWIN A. GUERRA 

inflaci6n. Podra escoger entre la modalidad de retiro 
programado o renta vitalicia. En el primer caso, el pensionado 
"asume el riego de longevidad" 11 • Esto es que si vive mas 
tiempo que el estipulado como plazo de desacumulaci6n, corre 
el riesgo de quedarse sin fondos. Si vive menos, podra dejar en 
herencia el saldo de su cuenta a sus sobrevivientes o 
beneficiarios. En caso de que el pensionado no quiera correr 
este riesgo, podra comprar una renta vitalicia a una compafiia 
de seguros, la cual asume el riesgo de longevidad. Debido a 
dicho riesgo, estas aseguradoras cobran una prima que hace 
que las pensiones de esta modalidad sean menores a la renta 
vitalicia. Esta modalidad tambien permite, por una prima 
adicional, incluir a personas adicionales en la p61iza que, en 
caso de muerte del pensionado, continuen recibiendo una 
pension. 

2.6 La administraci6n e inversion de los fondos de 
pens10nes. 

Los fondos de pensiones seran administrados por empresas 
especializadas y dedicadas exclusivamente a la administraci6n 
financiera de los tales, denominadas Administradoras de 
Fondos de Pensiones (AFP). Estas podran ser privadas o 
publicas. El Banco de Reservas recibi6 el mandato de 
constituirse en AFP publica con el objeto de administrar el 
Fondo de Solidaridad y las cuentas de quienes la prefieran. Las 
AFP podran cobrar por sus servicios una comisi6n basica del 
0.5% del salario cotizable del afiliado y una extra de hasta el 
30% de la diferencia existente entre la tasa de interes promedio 
de los Certificados de Dep6sito12 de la banca comercial y la 

11 En realidad, probablemente el pafs se inscriba dentro de la tendencia mundial de 
calcular el periodo de desacumulaci6n anualmente yen funci6n de las expectativas de vida del 
pensionado. De este modo, el afiliado nunca corre el riesgo de quedarse sin recursos, aunque 
ello signifique una pension que habrfa de variar en el tiempo. 



ANAiJSIS DE LA LEY DE SEGURIDAD SOCIAL Y 
SU IMPACTO ECON6MICO 53 

rentabilidad reportada por la AFP. Esta medida persigue el 
objetivo de una motivacion adicional al atractivo comercial 
que logran las AFP, al generar elevadas rentabilidades a favor 
de sus afiliados. 

La ley obliga a todo individuo con capacidad de generar 
ingresos, que ahorre lo suficiente hasta alcanzar una pension 
digna al momenta de su retiro. Dado pues el caracter 
obligatorio de la contribucion para la pension, el Estado debe 
asegurarse que los fondos acumulados esten bien resguardados. 
Para ello, la ley establece varios mecanismos de seguridad que 
bien podrian agruparse en 2 clases: por gestion de operacion y 
por gestion de inversion. 

Dentro del ler. grupo se encuentra la disposici6n del capi­
tal minima. Toda AFP debera de constituirse con un capital 
minima de $10 millones, el cual sera indexado a la inflaci6n y 
debera aumentarse en un 10% por cada 5 mil afiliados en 
exceso de 10 mil. Asi, una AFP con I 00 mil clientes debera 
contar con un capital en numerario de por lo rnenos $28 
millones. Los directores de la AFP que sean miembros del 
Consejo de Administraci6n de otras entidades financieras 
relacionadas a la AFP, no podran tomar parte de las decisiones 
de inversion. Las AFP deberan llevar contabilidades separadas 
para el fondo de pensiones y sus actives. Este es uno de los 
mecanismos de seguridad mas efectivos pues aparta 
operativamente la AFP del fondo que administra. Si desaparece 
la AFP, el fondo tiene personalidad propia y mantiene su 
integridad hasta que sea ordenada su disoluci6n y a sus 
afiliados dirigirse a una nueva AFP para continuar cotizando. 
Para ilustrar en terminos sencillos lo que esta disposici6n 
significa bas ta con utilizar el simil de 2 vasos llenos de liquidos 
distintos y sabre una mesa. Si decimos que un vaso con jugo 

12 De acuerdo al reglamento de pensiones, Jos certificados de dep6sito incluyen los 
certificados financieros, de dep6sito a plazo fijo e indefinido. Aunque deja la metodologla de 
calculo a resoluciones posteriores, no indica si seran promedios ponderados por tipo y plazo 
de los instrumentos. 
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de naranja representa el patrimonio de la AFP y otro lleno de 
leche simboliza el fondo de pensiones, en caso de que el vaso 
de jugo se desparrame, el de leche queda intacto. Asi unaAFP 
puede quebrar y no afecta en nada al fondo que administra. 
No obstante, las AFP seran solidariamente responsables de 
los dafios causados al fondo y deberan responder con su 
patrimonio. Estas empresas deberan reportar cada 6 meses a 
sus clientes el estado y movimientos de sus cuentas conforme 
lo establezcan los reglamentos y resoluciones posteriores. De 
esta manera el afiliado se convierte en el primer guardian de 
sus ahorros. 

Por otro lado, las inversiones son un area que amerita es­
pecial supervision y cuidado, en tanto inciden directamente 
en a integridad de los fondos administrados. La ley establece 
claramente que los fondos de pensiones solo podran invertirse 
en valores de bajo riesgo, transados en mercados formales, 
previamente calificados y autorizados por la Superintendencia 
de Pensiones en concurso con la de valores. A parte de estos 
valores, las AFP no podran invertir los recursos previsionales 
en instituciones relacionadas, mas alla del 5% de la cartera. 
Tampoco pueden hacer transacciones entre sus activos y los 
del fondo o dafiar a este ultimo en ninguna manera. El objetivo 
es vacunar al fondo contra cualquier perdida por una mala 
inversion. Ademas, las AFP deberan diversificar las inversiones 
del fondo dentro de los parametros que ordene la SIPEN en 
normativa posterior. Obviamente, el prop6sito es evitar que 
los efectos de la caida coyuntural de un sector, industria o tipo 
de instrumento afecten a la totalidad de la cartera. 

Pero una AFP puede invertir "por el librito" y aun 
perjudicar a sus afiliados. Esto ocurrirfa si dicha empresa 
carece del expertise e infraestructura financiera como para 
generar niveles adecuados de rentabilidad. Para evitar esta 
situaci6n, _la ley dispone que las AFP deberan garantizar una 
rentabilidad minima a sus clientes. Dicha rentabilidad se 
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calculara sobre la base del promedio13 de la industria menos 2 
puntos porcentuales14

• Aquellas empresas que no logren 
generar di cha rentabilidad, deberan completar la diferencia con 
los recursos de 2 reservas constituidas para tales fines: la 
reserva de fluctuaci6n de rentabilidad y la cuenta de garantia 
de rentabilidad minima. Estas reservas, aunque persiguen el 
mismo objetivo, tienen fuentes distintas. La primera se 
constituye con capital del mismo fondo y por el excedente de 
rendimiento sobre la rentabilidad minima. Constituye una 
provision no mayor del 1 % y podra utilizarse para incrementar 
artificialmente la rentabilidad del fondo en momentos 
estrategicos para laAFP. La segunda se constituye con capital 
de la AFP, debera ser igual al I% del fondo y registrarse en 
valor cuota del fondo. En caso de incumplimiento con la 
rentabilidadminima, deberan utilizarse estas reservas. En caso 
de ser insuficientes, laAFP debera completar ladiferencia con 
su propio capital. 

Las AFP podran ofrecer a sus afiliados varias carteras con 
perfiles de inversion y rendimientos diferentes. Esto es un 
avance que recientemente s6lo se ha incorporado en el sistema 
chileno siguiendo el modelo de los 401 (k) e IRAs americanos. 
El prop6sito es darle la libertad al diente de escoger el modelo 
de inversion que mejor se adapte a su perfil de tolerancia al 
riesgo. Asi, un afiliado joven, con mayores posibilidades de 
recuperarse ante eventuales y cortas recaidas del mercado, 
podrfa preferir una cartera de inversiones un poco mas 
arriesgadas, pero de mayor rentabilidad. Igualrnente, alguien 

13 No se indica si este promedio sera simple o ponderaµo. Este ultimo tendera a ser 
menor o mayor que el promedio simple, en funci6n de la rentabilidad de los fondos mas 
grandes. Estimo recomendable la ponderaci6n del promedio, pues el parametro de la indus­
tria se acerca mas a la situaci6n de la mayoria de afiliados. Si las AFP menores son mas 
rentables, recibiran un estfmulo para crecer. Si son menos rentables, no deberian participar de! 
mercado y perjudicar a sus clientes. 

14 El primer afio, la RMG se calculara sobre el promedio menos I punto porcentual. Este 
descuento ira aumentando hasta llegar a los 2 puntos en IO afios. La Rentabilidad Minima 
Garantizada (RMG) se establecera gradualmente, dificultando las cosas para las AFP que se 
situen por debajo de ella. Mientras menor es la banda, mas dificil serasituarse dentro de ella 
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proximo a retirarse y sin animos de correr riesgos mayores, 
podria preferir un fondo compuesto principalmente de valores 
de renta fija y rentabilidad asegurada. Este sin duda es un gran 
avance de la legislacion dominicana, aunque no pueda ofertarse 
has ta el 2004 por disposicion sabia del reglamento, y asi permitir 
un periodo de adaptacion a las AFP durante su primer afio de 
operar en un regimen obligatorio. A pesar de esta disposicion y 
debido a la poca profundidad de los mercados financieros 
dominicanos, es posible que, de existir esta oferta, la misma no 
presente variaciones importantes entre una AFP y otra 

Finalmente, se establecen otros 2 mecanismos de seguridad 
especialmente efectivos. El primero es la calificacion externa; 
el segundo es la custodia externa de los valores. La ley establece 
una Comision Clasificadora de Riesgos (CCR) compuesta por 
diversos funcionarios de alto nivel, que trazaralas pautas para 
la calificacion del riesgo de valores interesados en captar 
recurses previsionales como inversion. El reglamento de 
pensiones aclara solo un poco mas el asunto. En ningun caso 
se establece con precision que entidad calificara de hecho los 
valores. El procedimiento adecuado es que la CCR trace las 
politicas y normas de diversificacion de cartera, pero deje la 
evaluacion financiera y calificaci6n a entidades comerciales 
especializadas y establecidas para tales fines, denominadas 
calificadoras de riesgo. Obviamente, dichas calificadoras deben 
ser certificadas por la CCR para operar en el sistema. 

Estas empresas funcionan parecido a los departamentos 
de analisis de riesgo de un banco. Evaluan la posicion financiera 
de un emisor de valores o la solvencia del valor mismo y le 
otorga una calificacion. Pero las calificadoras son externas a la 
AFP y por tanto eficazmente objetivas al momento de evaluar 
un emisor o valor. El emisor siempre es quien paga la 
calificacion, no recargando de esta manera los costos de las 
AFP. Dicha calificaci6n funciona como una gufa del nivel del 
riesgo para los inversionistas, quienes toman sus decisiones 
en virtud de la relaci6n riesgo-rentabilidad esperada. Los 
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fondos de pensiones s61o podrian invertir en los valores con la 
calificaci6n establecida por la CCR y demas autoridades. 

La custodia externa de los valores estara a cargo del Banco 
Central y su objetivo es evitar que se haga un uso inadecuado de 
los valores en custodia Esta concepci6n parte de la base de 
valores constituidos materialmente en documentos legales. Sin 
embargo, modernamente los valores son constituidos de forma 
inmaterial y son solo anotaciones en libros. Esto facilita bastante 
el trafico de valores en los mercados de capitales, pues los valores 
cambian de manos sin mediar documentos. Por lo delicado de 
este tipo de operaciones, se constituyen centros de mercado que 
funcionan como registradores, dep6sito y medio de transacci6n 
de valores transados en los mercados, o Clearing & Settlement 
Depository (CSD) como se les conoce intemacionalmente. El 
custodio opera sobre una base simple: registra las emisiones de 
valores. Cuando laAFP y el emisor del valor se ponen de acuerdo 
en el precio a traves del mercado, se cursan instrucciones para 
que el custodio "anote" como "duefio" del valor a la AFP que lo 
adquiera. Antes, el custodio evalua si la AFP puede invertir en 
este tipo de valor, entonces efectua la operaci6n y transfiere los 
recurses entre comprador y vendedor del titulo. Si 
posteriormente la AFP desea liquidar ese valor y comprar otro, 
el custodio verifica que el nuevo valor este autorizado a recibir 
fondos de pensiones en inversion y ejecuta la operaci6n. Este 
mecanismo impide que unaAFP liquide de manerairregular un 
valor y "desvie" esos fondos a fines no autorizados. De esta 
manera se preserva la integridad del fondo para beneficio de los 
afiliados y el sistema. 

2. 7 Fiscalizaci6n y sanciones. 

Para regular y fiscalizar el sistema de pensiones se crea la 
Superintendencia de Pensiones (SIPEN). Es una entidad Estatal 
aut6noma.con personalidad juridica y patrimonio propio. A 
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su vez es fiscalizada por el CNSS y la Contralorfa General de 
la Republica. Se crea igualmente un Comite Interinstitucional 
de Pensiones compuesto por representantes de los diversos 
actores del sistema y cuyo proposito es el de analizar, consultar 
y validar los proyectos, propuestas e informes a ser presentados 
por la SIPEN al CNSS. Los reglamentos de pensiones son un 
ejemplo del trabajo de este comite. Entre las funciones de la 
SIPEN estan las de supervisar la correcta aplicacion Ley y las 
disposiciones emanadas de su propia autoridad y las del CNSS. 
Ademas, esta la certificacion de las AFP y sus promotores, asi 
como el monitoreo qe sus operaciones y solvencia financiera. 
La SIPEN debera tambien fiscalizar el fiel cumplimiento de 
las normas de inversion del Fondo de Pensiones de las AFP y 
supervisar y fiscalizar las actividades de los Fondo de Pensiones 
Existentes. Debera, ademas, supervisar las acciones de la 
Tesoreria del SDSS y del PRISS en la administracion del SUIR. 
En caso de infraccion de la ley y sus normas complementarias 
debera imponer las multas y sanciones estipuladas en las 
mismas, a los infractores. 

Como infraccion se considera cualquier incumplimiento de 
las obligaciones establecidas en la ley y sus normas comple­
mentarias. Igualmente, cualquier retraso en el pago de los 
aportes al-sistema por parte de los empleadores e incumpli­
miento por parte de las AFP en cuanto a las normas de inversion 
e informaci6n son consideradas faltas graves en las que las 
AFP y los empleadores son tenidos por responsables. Las 
infracciones acarrearan sanciones por parte de la SIPEN, las 
cuales podran ir desde recargos del orden del 5% mensual por 
retraso de los empleadores en el pago de las contribuciones 
ordenadas en la ley, y multas hasta de 50 a 300 veces SMN por 
las infracciones incurridas por la AFP. Estas multas tienen un 
recargo del 50% en caso de reincidencia, pudiendo ademas la 
SIPEN revocar la habilitaci6n de la AFP para operar. La ley el 
recargo del 5% al empleador se destine a la cuenta del afiliado 
afectado y las multas a las AFP capitalicen el Fondo de 
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Solidaridad. Curiosamente, estas sanciones podran ser 
apeladas ante los organismos competentes, pero en ningun caso 
se suspenden las mismas. 

3. Impacto del nuevo sistema de pensiones. 

La reforma pensional revolucionara las condiciones de vida 
• del trabajador y tendra un profundo impacto sobre el desarrollo 
econ6mico del pais. Para el trabajador, implicara la oportunidad 
de recibir una pensi6n digna en sus aft.as de retiro que le 
permitira cubrir necesidades mas alla de los niveles de 
subsistencia. Ademas, al saberse protegido, podra rendir mas 
en su trabajo y ser mas productivo. Esto es importante si 
tomamos en cuenta que el 4 7% de la PEA se encuentra pr6ximo 
a la edad de retiro entre los 40 y 59 afios. Los trabajadores de 
mas de 40 afios representan el 58% de la poblaci6n ocupada. 

Por otro lado, por primera vez se generara en el pais un 
ahorro importante de largo plazo que debera volcarse hacia 
los sectores productivos por la via de la inversion. Se preve 
que esta gran masa de recursos incidira en el nivel del costo 
del capital y la programaci6n financiera de las empresas. Este 
efecto, al facilitar el financiamiento a largo plaza del sector 
empresarial, no s6lo incidira favorablemente en el nivel del 
empleo, sino que tambien afectara los costos, hacienda mas 
competitivas las empresas frente a la globalizaci6n de los 
mercados. Menores costos y precios, mayor producci6n, mas y 
mejores empleos, mejoraran sustancialmente el desarrollo y 
las condiciones de vida de los dominicanos. Asf ha sucedido 
en otros paises. 

Este desarrollo vendra aparejado con un gran esfuerzo fis­
cal. El Estado asume grandes compromisos en virtud de esta 
ley. No s6lo en la parte pensional, sino en la atenci6n de la 
salud. El Gobierno debera aportar cuantiosos recursos para 
cumplir con su rol asistencial, pero debera tambien aportar al 
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sistema como el mas grande empleador del pais. Esta ley 
brindara al Estado una gran oportunidad de poder focalizar 
con transparencia y eficiencia, su atenci6n a los mas 
necesitados. A continuaci6n, analizamos en detalle el impacto 
en cada una de estas areas. 

3.1 Irnpacto del nuevo sistema de pensiones en las 
condiciones del trabajador 

De acuerdo a la compilaci6n hecha por Roberto Blondet en 
su informe de consultoria para la CERSS, en los planes de 
pensiones de 21 instituciones, la pensi6n promedio fue de 
$2,360 en una poblaci6n de 118 mil pensionados (ver Tabla 2 
anexa). Esta cifra no incluye los planes corporativos ni las AFP. 
Las pensiones promedio pagadas por estas instituciones 
muestran una gran dispersion. La pensi6n maxima fue de 
$18.74215 por el Banco Central ylaminimade $993 en el fondo 
hotelero; la desviaci6n estandar de la serie fue de $4,579. El 
gasto total en pensiones de 24 instituciones fue de $3,348.2 
millones. Los afiliados a estos planes superan el mill6n, lo cual 
representa el 70% de las ocupados para el 2000 en el sector 
formal 16

• Esta cifra contradice el sentir general de la baja 
cobertura de la protecci6n previsional en el pais. Lo que es 
aun mas desconcertante es que los 118, 11517 pensionados por 
estos planes publicos institucionales, grerniales y del IDSS (no 
incluyen los 2 a 3 mil pensionados de grandes empresas que 
pudieran haber, ni los 4 mil beneficiarios con una pensi6n 
asistencial. de la SESPAS), aunque significan el 16% de la 

15 Las cifras se obtuvieron del peri6dico Hoy del 12 de febrero del 2000. Esta cifra es 
probable en virtud de que la pension promedio de una instituci6n similar como el Banco de 
Reservas es de $ l 6. 678 mensuales. 

16 Ocupados en establecimientos de mas de 5 empleados. La cifra debe descontar un 5% 
de trabajadores hoteleros, portuarios y de la construcci6n que estan doblemente contabilizados 
en la cifra del IDSS. 

17 Esta cifra incluye pensionados por invalidez y podrfan estar entre un 15% y un 20%. 
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poblaci6n con mas de 60 afios, representan casi la mi tad de la 
PEA en ea.ad de retiro. Esto significa que la cuarta parte de la 
poblaci6n mayor de 60 afios que no es ta laborando o que busca 
empleo se sostiene en parte gracias a una pension. 

En el nuevo sistema, la mayor parte de los trabajadores 
podran escoger afiliarse a una AFP y ahorrar en una cuenta el 
8% de su salario (sera un 5% al inicio y aumentara has ta llegar 
al 8% el Sto. afio). Tendran derecho a una pension minima 
lleguen o no a ahorrar lo suficiente. iQue significa esto en 
terminos econ6micos para el individuo? Con un pequefio 
aporte del 2.88%, recibira un aumento de su remuneraci6n 
como empleado del 7.12%, que es la parte que pagara su 
empleador. La pension que lograra a su retiro dependera de 
varios factores: el numero de aportes (y cuando los haga pues 
no es lo mismo dejar de aportar al inicio de su vida laboral 
cuando gana poco, que al final cuando genera un mayor 
ingreso), el incremento de su salario a traves de su vida activa 
y del rendimiento de su ahorro. 

Prepare un modelo de proyecci6n simple y disefiado sobre 
la base del interes compuesto (Tablas 5 y 6) para proyectar el 
ahorro que se lograria dentro de ciertas condiciones y a partir 
de este, la pension a recibir. Partiendo de la premisa de que se 
contribuye durante 40 afios (asume implicitamente una tasa 
de desempleo del 13%), el salario aumenta un 1 % real y se 
desacumula el ahorro alcanzado durante los 10 afios siguientes, 
se obtendria una pension que oscilaria entre el 60% y el 192% 
del ultimo salario, (ver grafica anexa) al lograr rentabilidades 
reales de entre el 3% y el 7%. La misma se situaria entre 56% 
y 163% si la rentabilidad del periodo de desahorro fuera la 
mi tad de la obtenida durante la acumulaci6n, en virtud de que 
se procurarian inversiones de menor riesgo y rentabilidad para 
proteger la cartera de cambios bruscos. Dicha pension estaria 
entre el 36% y el 109% si el ahorro acumulado se consume en 
15 afios del promedio de salaries de los ultimas 5 afios y bajo 
las demas condiciones de ajuste descritas. 
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En el caso de las personas de mas de 45 afios, que 
obviamente decidan que hacer un mayor esfuerzo para alcanzar 
una pensi6n digna, tenemos que en un periodo de contribuci6n 
de 15 afios, con un crecimiento del salario del 1 % anual y un 
plazo de desacumulaci6n de 10 afios, lograrian una pensi6n de 
entre 24%y46%, con tasasreales del 7% al 12%. Laleypermite 
contribuciones adicionales exentas de impuestos, si el 
individuo se dispone ahorrar 2 veces la contribuci6n que manda 
la ley, la pensi6n mejoraria entre el 49% y el 92%. Si optara 
por el triple, entonces podria pensionarse con una mensualidad 
de entre el 73% y el 138%, para las tasas ya indicadas. Se 
pueden hacer infinitas simulaciones, pero inclui s6lo estas a 
modo de ilustraci6n de las posibles pensiones a lograrse bajo 
el nuevo sistema. Puede concluirse de este analisis que, dado 
lo reducido del aporte a la cuenta de ahorro del afiliado, el 
sistema depende en gran medida de la rentabilidad que pueda 
obtenerse de la inversi6n de los fondos. La grafica anexa 
muestra como el 66% de los fondos acumulados en 40 afios 
corresponden a los intereses generados. 
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Por otro lado, puede advertirse que la pension minima 
garantizada (PMG) podria presentar una carga fiscal al Estado 
importante. Auna tasa de interes real del 3%, a un empleado 
privado ganando el salario promedio de $4,729 le tomaria 25 
afios para ahorrar lo suficiente para alcanzar la PMG. Al 5% le 
tomaria 20 afios y al 7% le llevaria 17 afios. Para los traba­
jadores con salarios menores del promedio, les resultaria aun 
mas dificil llegar a la PMG. Estos trabajadores privados 
representaban para el 2001 mas del 60% de los empleados 
privados formales, de acuerdo al Banco Central18

• La situacion 
es ligeramente peor para los servidores publicos, ya que el 
salario promedio de $6,055 esta por encima de los ingresos 
medios por hora de los primeros 7 deciles. En esta area se 
ameritan estudios mas profundos para determinar con mayor 
detalle la situacion real. (Ver Tabla 5 y 6) 

3.2 Impacto macroeconomico. 

Actualmente y bajo un sistema voluntario, los fondos de 
pensiones administrados por las AFP ascienden a $3,800 
millones. Para el afio 2003, cuando se inicia el sistema de 
manera obligatoria, la cifra podria alcanzar los $ 7 mil mill ones. 
Para entonces, su impacto sobre el PIB seria de menos del 2%. 
Sin embargo, la acumulacion de estos recu:rsos sera acelerada. 
En 10 afios, el fondo de pensiones podriallegar a mas de $265 
mil millones y para entonces podria significar el 25% del PIB. 
Se proyecta a solo 10 afios debido a la dificultada de lograr 
una gran precision es este tipo de proyecciones. En periodos 
mas largos, la acumulacion de recursos y su impacto es 
exponencial. Del mismo modo, la relacion entre los fondos de 
pensiones acumulados y los activos del sistema financiero 

18 Los primeras 6 deciles de las ingresas par hara de las empleadas privadas formates 
repartan una tarifa de entre $8 y 24$ la hara. El salaria en cuesti6n representa un paga par 
hara de $27. 
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nacional creceria de un 2.7% a un 33% en igual periodo. Lo 
mismo ocurriria cuando se relacionan estos fondos con los 
dep6sitos del sector financiero, al pasar de 3.5% a 35% en 10 
afios. (Ver Tabla 3 y 4, anexas) 

En el 2013, el 25% de los recursos disponibles en el sistema 
financiero para invertir podrian colocarse a largo plazo. Estos 
recursos podrian presionar a la baja las tasas de interes de 2 a 
4 puntos porcentuales abaratando consecuentemente los costos 
de financiamiento de las empresas. Un impacto similar se 
produciria en el nivel de empleo, al aumentar la capacidad 
productiva instalada, producto de inversiones realizadas en 
este sentido. 

3.3 Impacto fiscal. 

La nueva ley de seguridad social tendra un impacto 
importante en las finanzas del Estado. Como. se ha indicado, 
el Estado debera aportar como empleador y como vehiculo de 
la solidaridad de la sociedad a traves de subsidios directos 
totales para los indigentes del Regimen Subsidiado y 
completivo para los del RCS. Ademas, el Estado debera asumir 
la deuda actuarial de los sistemas de reparto del IDSS, los 
empleados civiles del Gobierno Central y de instituciones 
descentralizadas. Por tal motivo, el Estado debera ser cauteloso 
a la hora de presupuestar estos recursos. 

Si el Estado fuera a otorgar s6lo 12 pensiones solidarias de 
$900 al afio a las personas pobres de mas de 60 afios (438.8 
mil que no reciben pension ni estan trabajando), implicaria un 
gasto anual de $4. 7 billones anuales a partir de agosto de 2004 
cuando entraen vigenciaeste regimen19

• Aunque este subsidio 

19 Este monto dependede que tanto el salario de los empleados publicos como el numero 
de beneficiarios que se estan manteniendo, pennanezcan a los niveles de! 2001. lndexada 
dicha pension por el IPC, esta podria alcanzar los $1,000 para el 2005 y representaria unos 
$5.3 billones. Estos montos podrian implicar entre 3.4% y 3.8% de! presupuesto estimado 
para el 2005 (asumiendo un aumento anual de) 20%). 
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podria representar menos del 4% del presupuesto, es posible 
que todavia signifique una carga pesada para el gobierno, al 
afiadirse a sus compromisos como empleador y al subsidio de 
salud a mas de 2 millones de pobres. Por tan to, recomendaria 
un aporte inicial del 2 % del presupuesto e ir aumentando di cha 
proporci6n has ta alcanzar el 5% 3 afios mas tarde yen caso de 
que este monto fuera requerido. Esto implicaria un aporte de 
$2. 7 billones, una cifra no muy distante de los $2.8 que cubre 
actualmente en diversas instituciones publicas aunque buena 
parte de estos recursos (60%) provienen de las reservas de los 
planes de pensiones de tales instituciones. A partir de esta 
cifra debera determinarse la cantidad de pensiones posibles, 
para luego distribuirlas entre los envejecientes necesitados de 
mas edad, hacia los de menor edad hasta agotar los recursos. 

El Regimen Contributivo Subsidiado presenta una mayor 
dificultad de calculo. Primero porque la experiencia inter­
nacional indica que la inmensa mayoria de los trabajadores 
por cuenta propia no participan de los sistemas de pensiones, 
en virtud de que la utilidad del consumo presente se percibe 
como mucho mayor a la del consumo futuro. Por lo general, 
este segmento de la poblaci6n no participa mas alla del 5% al 
10%, para. un total en el caso dominicano de apenas 83 mil 
individuos. Estos afiliados por lo general pertenecen a los 
estratos altos de esa poblaci6n, por lo que podriamos concluir 
que el compromiso fiscal en este regimen seria en la practica 
muy pequefio. Por ende, lo mas probable es que los trabajadores 
informales terminen recibiendo la pension solidaria del 
regimen subsidiado cuyo impacto ya fue establecido. 

En cuanto al valor de la deuda consolidada del sistema de 
reparto y del Estado a ser asumido por este, de acuerdo a los 
resultados arrojados por el modelo PROST (Pension Reform 
Options Simulation Toolkit), desarrollado por el Banco 
Mundial y utilizado en este trabajo, dicha deuda ascenderia a 
unos $39.2 mil millones para el 2005. Para el 2015 esta deuda 
alcanzaria los $136.5 billones. El valor presente neto del flujo 
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al 2075 seria de $48.8 billones, cifra similar a la realizada por 
otros estudios (ver Hewitt, 1999 y Perez Montas, 1999 y anexo 
resultados PROST- tabla 8). Estas son cifras importantes, pero 
cuando se comparan con el PIB se concluye que son cifras 
manejables en comparaci6n con la de otros muchos paises. Para 
el 2003, esa relaci6n apenas es de 16% y alcanzaria el 27% 
para el 2015. Si consideramos el efecto de la reforma sobre 
estos montos, vemos como el crecimiento de la deuda es 
menor, gracias a que una parte importante de los trabajadores 
se afiliarfa (voluntaria u obligatoriamente) al sistema de 
capitalizaci6n individual. El valor presente de la deuda 
implkita consolidada del Estado para el 2005 seria de $20.1 
billones. Este iria decreciendo y para el 2010 seria de $18.1, 
para luego aumentar hasta el 2025 (cuando el sistema recibe 
el impacto de las pensiones) a $24.1 billones y comenzar a 
disminuir hastallegarpresumiblemente al 2075 a $5.3 billones 
(ver Tabla 1 de los resultados del PROST). En terminos 
relatives al PIB al 2005 esta deuda representaria el 7% del 
PIB, para el 2015 seria de 7.6% y seguirfa un poco la tendencia 
antes sefialada. 

III. Conclusiones y recomendaciones. 

La Ley 87-01 ha sido finalmente promulgada tras un largo 
proceso de dialogo y negociaci6n. Es en si misma la legislaci6n 
mas ambiciosa que se haya implementado en pais alguno. Ahi 
radica su principal vulnerabilidad. Cuando el Sistema no pueda 
ejecutar los beneficios prometidos generara problemas serios 
de credibilidad que afectaran al mismo. Parad6jicamente, la 
ventaja que tiene es que la mayoria de la poblaci6n desconoce 
sus derechos, asf como sus deberes. Al final, lo que habra de 
ocurrir es que los beneficios que se prometieron para hacer 
graciosa la reforma y atractiva en terminos politicos, deberan 
revisarse y ajustarse a la realidad econ6mica del pafs. Algo 
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similar esta ocurriendo con el Plan Basico de Salud. La ley 
establece unas prestaciones que obviamente no podian ser 
cubiertas con los costos establecidos. Ante la imposibilidad 
de aumentar los mismos, se ha tenido que recortar los 
beneficios y ajustarlos a las posibilidades del pais. 

La ley no s6lo carece de este fallo. Esta plagada de 
nebulosas y contradicciones que deberan corregirse en un fu­
turo cercano. La controversia que se ha desatado recientemente 
en los medios sobre el articulo 165 que, en violaci6n al principio 
de la libre elecci6n consagrado en la misma ley, congelara por 
5 afios la n6mina de afiliados del IDSS y ahora aumentada por 
sus dependientes, es s6lo un ejemplo. En tal sentido y como 
parte integral de este trabajo, se proponen, al final, una serie 
de observaciones y recomendaciones para mejorar la ley, 
muchas de las cuales lamentablemente no han sido 
consideradas en los reglamentos. 

Otro tema interesante a ser estudiado con cuidado es el 
referente a las prestaciones laborales y su posible sustituci6n 
por un moderno seguro de desempleo. La Ley establece, en su 
artkulo 58, la incompatibilidad de las prestaciones por 
desahucio del trabajador por retiro y el beneficio de una 
pensi6n. Esto significa que si bien las prestaciones no han sido 
eliminadas y sus derechos adquiridos certificados (ver articulo 
50 parrafo II de la ley), si una persona trabaja 30 afios en una 
misma empresa que otrora no tuviera un plan de pensiones, al 
momento de retiro esta persona se sustituye automaticamente 
sus prestaciones por el beneficio de una pensi6n. Esta 
disposici6n, aunque establecida en el C6digo de Trabajo, es 
peligrosa porque puede degenerar en una informalizaci6n 
progresiva del mercado de trabajo, con los consiguientes 
efectos nocivos para todo el sistema. Es por ello que debera 
considerarse seriamente el seguro de desempleo para evitar 
este peligro. Actualmente, existe el acuerdo tacito de dejar 
expirar el plazo de 18 meses para considerar una propuesta 
viable y con el apoyo de todos los sectores. Esta actitud, al 
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igual que ante el metodo de reforma de la seguridad social en 
sus inicios, se basa en el desconocimiento y temor al cambio. 
Se estan haciendo esfuerzos interesantes en este sentido, en 
paises como Chile, donde se esta sustituyendo el anacr6nico y 
perverso sistema de las prestaciones por un moderno sistema 
de seguro de desempleo que parad6jicamente implica una 
reducci6n de costos para la empresa, una mejorfa de la 
prestaci6n para el trabajador y un nuevo instrumento de justicia 
social y de desarrollo econ6mico. Sus beneficios, aunque 
distintos, cubren al trabajador ante cualquier eventualidad de 
quedar cesante. La renuncia y el despido por causa justa 
permiten recibir beneficios, aunque menores que cuando la 
causa es ajena al trabajador. Esta es un area de estudio que 
debera considerarse con atenci6n en los pr6ximos meses. 

Por otro lado, el regimen contributivo debera operar sin 
mayores problemas. Este regimen lograra disparar los niveles 
de ahorro interno, los cuales, por demas, tienen vocaci6n de 
largo plazo. En tal sentido, se espera que sean el combustible 
principal del motor del desarrollo econ6mico de los pr6ximos 
afios. Para ello, el sistema financiero dominicano debera hacer 
grandes esfuerzos para acomodarse a las nuevas condiciones. 
Esto sera especialmente cierto en el caso del mercado de 
capitales. Este ha tenido un crecimiento limitado, aunque 
continuo, desde sus inicios. Ante la realidad de la nueva ley 
19-00 de mercado de valores y su recientemente promulgado 
reglamento, el mercado ha experimentado un crecimiento 
explosivo. No obstante, debera hacer a(m mayores esfuerzos 
por diversificar su oferta, para que asi los fondos de pensiones 
puedan cumplir con las exigentes normas de diversificaci6n 
de la cartera. 

Esta ley de valores es moderna y bien estructurada. Al 
mercado solo le hada falta la disponibilidad de recursos 
suficientes para ser invertidos en la bolsa. Ahora, los agentes 
del mercado deberan hacer doble esfuerzo para suplir a los 
inversionistas institucionales como los fondos de pensiones, 
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La ley 87-01 de seguridad social fue producto de un largo 
proceso de negociaci6n y consenso. Por la trascendencia de la 
ley, el legislador procur6 hacer la misma "poli'.ticamente 
viable", en este sentido y ocasiones se prioriz6 el criterio 
politico antes que el tecnico. Esto dio lugar a que Ja ley hoy 
presente ambigiiedades e insuficiencias. Al ser identificadas 
algunas de ellas previo a la aprobaci6n de la ley se argument6 
la oportunidad de poder "resolverlas" en los reglamentos. El 
presente informe pretende presentar nuevamente las 
observaciones de la direcci6n ejecutiva de esta asociaci6n sobre 
las "insuficiencias" de la ley, con el fin de que las mismas 
puedan ser incorporadas en la normativa actualmente bajo 
elaboraci6n. El espfritu de las normas complementarias debe 
ser el de procurar siempre los mayores beneficios con el menor 
riesgo y el mejor servicio para los afiliados (trabajadores y 
empleadores). Este objetivo debera ampararse en las bases de 
libertad de elecci6n del afiliado, la equidad e igualdad de 
derechos y deberes entre los participantes y una sana 
competencia entre los oferentes de servicios de administraci6n 
de pensiones del sistema. 

Como parte de la introducci6n, se presenta una breve 
digresi6n metodol6gica como marco de referenda de las 
observaciones y sugerencias motivo de este informe. 

Tipos de normativa requerida en la ley 87-01. 
La normativa requerida en la ley podria clasificarse en tres 

categorias: normativa por mandato, metodol6gica y aclaratoria. 
A continuaci6n una breve explicaci6n de lo que habrian de 
significar cada una. 

I. Normativa por mandato: son las que se ordenan de 
manera expresa en la ley y le sirven de complemento. En el 
caso espedfico de la ley 87-01 se refiere a la creaci6n de los 
distintos reglamentos entre los que se destacan: 
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1. Reglamento de pensiones: este norma todo lo 
referente a la afiliaci6n, traspaso, cotizaci6n, informaci6n, 
operaci6n, promoci6n, contabilidad, inversion, valoraci6n, 
derechos adquiridos, comisiones, fusion y liquidaci6n, 
beneficios, segurode discapacidad y sobrevivencia, fondos 
de pensfones existentes, planes complementarios, 
sandones, etc. 

2. Reglamento de la superintendencia: este norma todo 
lo concerniente a las operaciones de la superintendencia 
.de pensiones. 

3. Reglamento del Fondo de Solidaridad Social: regula 
la administraci6n, inversion y beneficios del fondo de 
solidaridad social (FSS). 

4. Reglamento de la tesoreria: norma el proceso de 
recaudo, distribuci6n y pago de las cotizaciones. 

II. Normativa de metodos: se refiere a las normas que 
explican los procesos, instancias y metodo de calculo de 
parametros exigidos en la ley, entre los que se destacan: 

1. Normas contables 
2. Definiciones 
3. Habilitaci6n de AFPs. Define todos los 

requerimientos para operar unaAFP (solvencia, adecuaci6n 
tecnol6gica, operativa y comercial, formato envi6 
informaci6n, etc.) • 

4. Funcionamiento Comisi6n,Tecnica de Discapacidad 
5. Funcionamiento comite interinstitucional de 

pensiones 
6. Normas y procesos de comisi6n calificadora de riesgos 
7. Normas y procesos de dep6sito y custodia de valores 

a cargo del Banco Central 
8. Metodo de cilculo de: 

- Valor cuota 
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- Rentabilidad minima garantizada 
- Reservas de fluctuaci6n y cuenta de garantia 
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III. Normativa aclaratoria: estas normas precisan 
aquellos aspectos de la ley que no es tan muy claros y que, 
por ende, pueden ser inadecuadamente interpretados, con 
los consecuentes efectos negativos para la industria 
pensional dominicana y el bienestar de sus afiliados. Sobre 
estas normas descansa el presente informe, a continuaci6n 
las observaciones, justificaciones y sugerencias. 

OBSERVACIONES SOBRE LA LEY 87-01 

Las observaciones y sugerencias aclaratorias a la ley se 
dividen en dos grupos: principales y accesorias. 

Observaciones principales. 

1. (Art. 4 y 59 P.I) Sobre los traspasos de afiliados de una 
AFP a otra. Pareciera haber la confusion de que el afiliado 
puede cambiarse cada 6 meses. Sin embargo, el afiliado 
solo puede cambiarse de AFP una vez al aiio, pero primero 
debe cotizar al menos seis meses y notificar su deseo de 
traspaso 30 dias antes. 

2. (Art. 15, 39 P.I, 56 P.11 y 59) Exenci6n fiscal de las 
cotizaciones. Las cotizaciones a la seguridad social estan 
exentas de todo arbitrio en unos articulos (15 y 59) yen 
otros se grava hasta un limite (39 y 56). Esto es valido 
tanto para el trabajador como para la empresa. Por otro 
lado, se exoneran las pensiones s6lo hasta 5 salarios 
minimos (articulo 15). Si las cotizaciones no son 
deducibles de la renta imponible y ademas son gravadas 
las pensiones, habra una doble tributaci6n que perjudica al 



76 EDWIN A. GUERRA 

afiliado dos veces: primero, porque reduce su nivel de 
ingresos y segundo, porque desincentiva (sobretodo al 
empresario) ahacer aportes complementarios alos exigidos 
por ley. Esta situaci6n deberfa evitarse, indicando en los 
reglamentos que seran deducibles de la renta neta 
imponible y en su totalidad, todas las contribuciones a la 
seguridad social y las pensiones que no sobrepasen los 5 
salarios minimos del sector privado. 

3. (Art. 30 P.I, 60, 61 y 81) Administraci6n del Fondo de 
Solidaridad Social (FSS). El articulo 60 deja a las normas 
complementarias "la forma en que se administrara el fondo 
de solidaridad social". Sin embargo, los articulos 61 y 81 
le asigna su administraci6n a una sola entidad. Esta 
disposici6n podria ser contraria a los principios del libre 
mercado y la competencia efectiva. Entendemos que lo 
adecuado seria que los aportes al fondo de solidaridad social 
sigan a las cotizaciones de los trabajadores y sus 
empleadores a la AFP de su preferencia, de tal modo que 
cada AFP administre las cuentas individuales de cada 
afiliado y el aporte al FSS generado por los mismos. El 
reglamento definiria un mecanismo eficiente y equitativo 
de administraci6n de los aportes y pago de beneficios. Es 
importante sefialar ademas que este fondo sera financiado 
por las empresas y debe garantizarse que sera utilizado para 
financiar solamente las pensiones solidarias a los 
trabajadores del regimen contri-butivo. 

4. (Art. 38 y 39) Exclusion de afiliados. Un dominicano de 
mas de 45 que este actualmente trabajando y no este afiliado 
a ningun plan de pensiones (publico o privado), podria 
quedar excluido del nuevo sistema pensional. No ocurre 
asi con los afiliados al seguro familiar de salud y riesgos 
laborales. Recordemos que hay aproximadamente 302 mil 
dominicanos empleados y mayores de 45, de los cuales solo 
la tercera parte esta afiliada a algun plan de pensiones. Esto 
implica que cerca de 200 mil dominicanos sedan 
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"excluibles" del sistema pensional. El reglamento de 
pensiones deberia dejar clara la inclusion de todos los 
trabajadores sin excepci6n. 

5. (Art. 40, 41) Planes de Pensiones Existentes y Planes 
Complementarios. La ley distingue entre "fondo de pensiones 
existente" y "plan complementario". Los "planes 
corporativos" parecerian confundirse con los fondos de 
pensiones existentes. Esta confusion explicaria el hecho de 
que a estos dos ultimos parece conferfrseles el mismo 
tratamiento de poder operar "como AFP". Ciertamente, 
luego de aplicarseles a un estudio actuarial que determine 
su solvencia, para seguir operando y deberan someterse a 
la misma regulaci6n y condiciones que las AFP. Es decir, 
estos planes deberan tener el mismo costo (monto de las 
cotizaciones), cumplir las mismas condiciones y brindar 
los mismos beneficios que las AFP. Sin embargo, los planes 
corporativos en realidad funcionan como planes 
complemetarios. De ser asi, entonces, los planes 
corporativos y los planes complementarios habrian de 
someterse a las mismas regulaciones que el caso de estos 
ultimos habrfan de seguir operando como tales; esto es en 
adici6n a las disposiciones de la ley 87-01 y s us 
reglamentos. En consecuencia los planes corporativos, 
como planes complementarios que son, subsistirian con 
las AFP, aunque sometidos a una fiscalizaci6n mas laxa de 
la superintendencia. Esto significa que las empresas e 
instituciones que tengan dichos planes podran conservarlos 
pero, ademas deberan cotizar a la seguridad social como lo 
establece la ley. Los reglamentos deberian hacer esta 
distinci6n y dejar claro que s6lo los planes existentes 
creados mediante leyes podran constituirse en AFP, los 
demas podran operar s6lo como complementarios. 

6. Pension minima y beneficios. Pension minima (art. 53, 
50 y 45 (b)). En el articulo 53 se establece una pensi6n 
minima equivalente al 100% del "salario minimo legal mas 
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bajo", pero no identifica el mismo (si del sector privado o 
publico). Por otro lado, el artfculo 45 (b) permite una 
pensi6n inferior a la minima. Seguramente, el legislador 
"quiso decir" que el afiliado que a los 55 afios haya 
acumulado fondos suficientes como para poder retirarse 
con una pensi6n superior en 50% a la minima, podria 
hacerlo. Ademas, entre el articula 45 y el 50 hay una 
discrepancia en la edad para optar para la pension 
anticipada (el primero dice 55 afios y el segundo, 57). 
Tambien el art. 50 primera establece el requisito de 57 afias 
y un minimo de 300 cotizaciones para pader aptar por una 
pension por cesantia por edad avanzada; sin embargo, deja 
a la discrecion del afiliado de 5 7 afios que no haya cotizado 
el minima poder retirarse con una pensi6n en base a los 
fondos acumulados, aun cuando esta este por debajo de la 
pension minima, contraviniendo lo establecido por el art. 
53. La pensi6n anticipada s6lo deberia estar sujeta a poder 
jubilarse dignamente con los fondos disponibles. Modalidad 
de pension (art. 54). Segun la ley, la pension padria 
realizase mediante el retiro programado de los ahorros o 
par media a una renta vi talicia. Aunque la ley no lo impide, 
las reglamentos deberfan permitir la posibilidad de 
combinar am.bas rnodalidades de rnanera tal que sea 
favorable para el afiliado. Inclusa, de posibilitarlo el fondo 
acumulado por este deberia autorizarse un "excedente de 
libre disposici6n", cuando el individuo tenga garantizada 
una pension adecuada mediante una o arnbas de las 
modalidades anteriores. Cuenta y apartes complemen­
taries. Siendo consecuente con lo antes mencionado sobre 
el tratamiento fiscal, los aportes complementarios ( en su 
totalidad) deben tambien poder ser deducibles de la renta 
neta imponible. Igualmente sugerimos que sea permitida 
una "cuenta complementaria" con igual trato fiscal, aun 
cuando le sea retenido el JSR en caso de que el afiliado no 
lo retire en forma de pensi6n (adicional); o al combinar 
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ambas pensiones, estas superen el Hmite exento de 5 
salarios minimos. Este tipo de ahorro del individuo puede 
constituir una fuente importante de financiamiento para 
el inicial o remozamiento de su vivienda, educaci6n de los 
hijos, entre otros fines nobles. 

7. (Art. 58) Pension vs prestaciones. El articulo 58 reafirma 
la disposici6n del c6digo de trabajo entorno a la 
incompatibilidad entre el derecho a prestaciones por 
cesantia laboral y la pension. Los reglamentos deben aclarar 
que esta norm a confirmada por la ley 87-01 s6lo aplica para 
aquellos afiliados que habiendo cumplido la edad 
reglamentaria (60 afios) y habiendo cotizado en el nuevo 
sistema los aportes requeridos (360), ejerzan su derecho a 
pension. Esto asi porque tecnicamente, si un trabajador 
cumple 60 afios en el 2003, y dado que el sistema "le 
garantiza" una pension, dicho trabajador pudiera ser 
despedido sin prestaciones por cesantia por edad avanzada, 
amparado en la disposicion de este articulo. Esto es un tema 
delicado y una aplicacion inadecuada de esta disposicion 
podria afectar la buena imagen del sistema. 

8. (Art. 82) Capital de la AFP. El articulo 82 determina 
un capital minima de $10 millones "en efectivo", asi coma 
un capital marginal por cada 5 mil afiliados que ademas 
debera indexarse a la inflaci6n. Esta disposicion implicaria 
un capital adicional de parte de las AFP y que estaria 
invertido en activos fijos y capital de trabajo. Siendo estos 
una parte importante, esta disposici6n exigiria un "capital 
improductivo" y de alto costo paralos accionistas. Se sugiere 
que las normas complementarias permitan una distribuci6n 
eficiente del capital minimo de manera tal que no genere 
una carga financiera demasiado elevada para las AFP. 

9. (Art. 86) Aplicaci6n de la comisi6n complementaria. El 
art. 86 permite a las AFP el cobra de una "comision anual 
complementaria". Se presume que la intencion del 
legislador es definir la base anual de dicha comisi6n y no 
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que la misma habria de aplicarse de manera anual. No ob­
stante, esta comisi6n deberian poder deducirse con una 
periodicidad menor a un afio (lo ideal seria aplicarla antes 
de calcular el valor cuota). Las razones para esto son: por 
un lado, la comisi6n basica es tan baja que esperar al cierre 
del afio fiscal para deducir la comisi6n complementaria 
pudiera no ser financierarnente sostenible; y por otro, 
esperar un afio para el cobro de dicha comisi6n implicaria 
una fuerte caida del valor cuota del fondo en el mes 
siguiente al corte, lo cual podria confundir al afiliado. 

10. (Art. 100 y 103) Of erta de varios fondos y la rentabilidad 
m{nima. La ley establece en su articulo 100 la posibilidad 
de ofertar varios tipos de fondos segun la cartera de 
inversi6n de los mismos. Esto permitiria al afiliado escoger 
el fondo de su preferencia en virtud de su nivel de tolerancia 
al riesgo. Por otro lado, en el articulo 103 se establece el 
derecho del afiliado a la rentabilidad minima y la define 
como el promedio de la rentabilidad de "todos los fondos 
de pensiones" menos 2 puntos porcentuales. Esto implica 
que la rentabilidad minima debe calcularse por tipo de 
fondo, en tanto la misma diferira entre una cartera y otra. 
El calculo de una rentabilidad minima por cada tipo de 
fondo debera considerar una banda de fluctuaci6n acorde 
con la volatilidad tipica de cada tipo de cartera (esta podria 
considerarse como un 10% de la rentabilidad promedio. 
Esta sugerencia haria innecesario el parrafo transitorio del 
art.103, el cual, ademas, es contrario al espfritu de la Ley). 

11. (Art. 104) Garant{a patrimonial sobre el fondo de 
pensiones. La ley establece en su articulo 105 que las AFP 
seran patrimonialmente solidarias con el fondo de 
pensiones en caso de no alcanzar la rentabilidad minima. 
Siendo esto asi, no parece haber motivos para crear ademas 
una "cuentade garantiade rentabilidadminima" (art.104), 
que tiene un costo de capital para los accionistas de las 
APP, cuando de todos modos si la AFP incumple con la 
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rentabilidad minima y los fondos de la reserva de 
fluctuaci6n (art. 102) no son suficientes para cubrirla, 
debera completar la diferencia con fondos propios 
(provengan estos de la cuenta de garantia o de su propio 
patrimonio). 

12. (Art. 96, 97 P.I) Nonnas de inversion. Los articulos 96 y 
97 P.I establecen los principios normativas de las inversiones 
de los fondos pensionales. Esta es un area crucial de la Ley 
en virtud de que de ella depende la solidez y rentabilidad de 
los fondos de pensiones. Debe procurarse un fino equilibrio 
entre estas dos variables mediante un mecanismo agil y de 
bajo costo de inversion, partiendo de las restricciones propias 
del pais. Entre estas se destacan la poca profundidad del 
mercado financiero, donde no hay la sufi.ciente cantidad y 
calidad de instrumentos de inversion. En estas condiciones, 
exigir una amplia diversificaci6n de cartera y ser 
demasiados estrictos con las inversiones en el extranjero 
(sobre todo cuando se permite el ahorro en monedadura, 
ver art. 3 7) seria dificil de llevar a la practica. Igualmente, 
al no existir en el pais un "mercado secundario formal" de 
titulos valores, exigir que "todas las transacciones" se hagan 
en un mercado secundario seria inaplicable. 

13. (Art. 99) Comisi6n Clasificadora de Riesgos. El 
ambito· de acci6n de la comisi6n clasificadora de riesgo debe 
especificar claramente como instituci6n rectora y 
normativa de la clasificaci6n de riesgos. Por otro lado, las 
firmas clasificadoras de riesgo son entidades ejecutoras que 
de acuerdo a las pautas trazadas por la comisi6n, efectuaran 
el analisis de riesgo que deben realizarse a los emisores de 
los titulos valores y potenciales receptores de los fondos 
de pensiones. 
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Observaciones accesorias. 

1. (Art. 7 P.IV) Aportes a mas de un regimen. El parrafo 
IV de este articulo dispone que el afiliado que labore en 
mas de un regimen debe cotizar en aquel que mas ingresos 
genere. Se sugiere que si el afiliado labora en el regimen 
contributivo siempre cotice en dicho regimen y reporte la 
cotizaci6n como trabajador por cuenta propia como un 
aporte (obligatorio) adicional, bajo un esquema similar al 
descrito en el art. 36. De no hacerse asi podria presentarse 
la posibilidad de elusi6n al sistema, al declarar ingresos 
bajos en el regimen contributivo y aprovechar la dificultad 
de fiscalizaci6n del ingreso como independiente para evadir 
alli tambien. 

2. (Art. 39 P.II) Fonda Estatal Especial de Solidaridad Social 
(FEESS). El parrafo II de establece un "fondo especial" 
financiado por el Estado para completar la pension de los 
mayores de 45 afi.os que no alcancen la pensi6n minima 
con lo ahorrado. Esta claro, por estar incluido en las 
disposiciones del Regimen Contributivo, que este es un 
beneficio solo para los afiliados. Se sugiere que dicho fondo 
se estime actuarialmente y sea administrado por la AFP 
Reservas. Dicho fondo deberia gerenciarse de manera simi­
lar al FSS al momenta de calificar para sus beneficios, 
estableciendo como requisites minimos el tener 65 afios y 
90 cotizaciones al sistema. No obstante, para calificar a un 
subsidio de este fondo no debera coartarse en ningun 
momento la libertad del afiliado a afiliarse a la AFP de su 
preferencia. 

3. (Art. 42 y 43) Deuda actuarial de[ IDSS y derechos 
adquiridos. I) En el art. 42 se ordena un estudio actuarial al 
IDSS para determinar los derechos adquiridos de los 
cotizantes actuales del IDSS. Sin embargo, en el art. 43 se 
define un factor del 1.5% por afi.o cotizado (presumi­
blemente 12 cotizaciones mensuales o 24 quincenales). Esta 
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ultima disposicion haria innecesario el estudio actuarial, 
pero cabe preguntarse: ies este factor suficiente para cubrir 
los derechos adquiridos por el afiliados a estos planes 
existentes creados por las leyes 1896 y 379? II) Por otro 
lado, el art. 43 dictamina que "los afiliados amparados en 
las leyes 1896 y 379 con mas de 45 afios recibiran una 
pension de acuerdo a las mismas". Este mandato no define 
si califican para la pension de acuerdo a las condiciones de 
dichas leyes (numero de cotizaciones) o alos 60 afios. Tam­
poco refiere, aunque se presume, a los ahorros procurados 
en el nuevo sistema. III) Merece destacarse la disposicion 
de otorgar un pago unico a los afiliados de mas de 45 que 
no logren acumular lo suficiente para recibir una pension 
minima. La misma no solo pareceria contradecir las dispo­
siciones de los subsiguientes articulos 53 y 60 y el art. 39 
que garantiza un subsidio completivo para la pension 
minima a traves del FSS o del FEESS, sino que, ademas, 
crearia una carga innecesaria al Estado en virtud de la 
garantia de una pension minima en el regimen subsidiado. 
Los reglamentos deberian definir claramente que los 
afiliados mayores de 45 afios que no logren acumular lo 
suficiente recibiran un subsidio completivo a traves de los 
distintos mecanismos provistos en la ley, por lo que en 
ningun caso se le devolverian los recursos ahorrados, sino 
que se utilizarian como base sobre la cual se afiadiria en 
subsidio. IV) Particularmente preocupante es el mandato 
de que a los 90 dias de entrada en vigencia la ley (lro. nov. 
2001 o lro. mayo 2003, no esta claro) "se notificara 
legalmente a los empleadores con deuda atrasadas que 
tienen 30 dias para cubrir la deuda totalmente;' so pena de 
un recargo del 3% "mensual". No se sabe como se 
determfnara dicha deuda, la cual se ha comentado podria 
rondar entre los $2 mil y los $4 mil millones. Esta 
imposici6n podria llevar a la quiebra a importantes 
empleadores con la consecuente perdida de miles de 
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empleos. V) Finalmente, la tasa de interes de capitalizaci6n 
del bono de reconocimiento de apenas el 2 % real, implicarfa 
un mayor monto o desembolso por parte del Estado. 

4. (Art. 76) Administraci6n cotizaciones del Regimen 
Contributivo Subsidiado (RCS). El art.? literal c) identifica a 
los afiliad.os al RCS como todos los trabajadores por cuenta 
propia, incluidos los profesionales liberales. En el art. 76 
dispone que las contribuciones de los tales tienen que ser 
administradas por la AFP publica. Dicha disposici6n 
seguramente fue motivada por el mandato al Estado de 
aportar a dicho fondo (debe aclarase en los reglamentos 
que el aporte del Estado se haria a modo de subsidio 
completivo para la pension minima de dicho regimen). Esta 
disposici6n coarta la liberta de elecci6n del individuo y, 
por ende, contraviene uno de los mas importantes prindpios 
de la ley. La AFP publica deberia administrar las 
cotizaciones s6lo de aquellos trabajadores por cuenta 
propia propensos a requerir el subsidio estatal y que asi lo 
manifiesten de manera expresa. Los demas deberian poder 
hacerlo en la AFP de su preferencia, aunque ello implique 
rechazar la oportunidad de recibir un subsidio estatal. 

5. (Art. 86 P.I) Autorizaci6n contratos de afiliaci6n. Este 
arriculo dispone la autorizaci6n de los contratos de los 
afiliados por parte de la Superintendencia. Segurarnente la 
intenci6n del legislador era la de que dicha instituci6n 
aprobase "el modelo" del contrato de afiliaci6n de la AFP. 
De lo contrario, la aprobaci6n de cad.a contrato de afiliaci6n 
crearia un cuello de botella en perjuicio de los a.filiados y 
de la misma superintendencia que tendria que tener un 
"superdepartamento" para poder cumplir con esta 
disposici6n. 

6. (Art. 86 P.11) Comisiones a aplicar al FSS. Este articulo 
dispone que la Superintendencia impondra un limite a la 
"comisi6n complementaria" a cobrar sobre el FSS. No 
quedaclaro si entonces haytambien una "comisi6n basica", 
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ni quien la pagaria. En las normas de adminis-traci6n del 
FSS deberfan aclararse estos asuntos. 

7. (Art. 103 P) Gradualidad banda de la rentabilidad m{nima. 
El parrafo transitorio del art. 103 dispone que el afiliado 
tendra garantizada una rentabilidad sobre sus fondos de 
pensiones equivalente por lo menos al "promedio 
ponderado de todos los fondos de pensiones" menos un 
uno (1) porciento. La banda se iria progresiva y 
gradualmente ampliando en 10 puntos base (1/10 del 1 %} 
hasta alcanzar un 2%. Esta disposici6n presenta varias 
complicaciones e interrogantes: lro; <!el promedio abarcaria 
a "todos los fondos de pensiones" incluyendo los existentes 
y complementaries? 2do., tel promedio seria a su vez el 
promedio ponderado de todos los fondos ofertados por cada 
AFP? 3ro; tel legislador invirti6 la progresividad de la 
banda?. Migrar de una banda mas estrecha (el promedio 
menos el 1 %} a unamas ancha (el promedio menos el 2%) 
contraviene el espfritu mismo de la intenci6n de garantizar 
una rentabilidad minima. Esto asf porque al principio 
requiere de mayor destreza acercarse o superar el promedio. 
4to., por ultimo, la ponderaci6n del promedio hace que los 
fondos muy grandes sean los que determinen el promedio 
siendo perjudicados los fondos mas pequefios que por 
economfa de escala tienden a lograr menor rentabilidad. 
Seria recomendable que los reglamentos determinen en su 
metodologia de calculo que el promedio seria s6lo de los 
fondos administrados por las AFP, y estos se calcularian a 
su vez por tipo de fondo, por las razones ya expuestas en el 
item 10 de las observaciones principales. 
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EVOLUCION E IMPACTO DE LAS AFP EN CHILE 

Chile fue el 1 er. pais en implementar un sistema de seguridad 
social en el continente americano. Su Constituci6n Politica de 
1925 establecia como garantia constitucional "la protecci6n al 
trabajo, la industria y la prevision social". Recordemos que los 
Estados Unidos instituyen el "Social Security Administration", 
producto del "New Deal" del presidente Roosevelt a raiz de la 
"Gran Depresi6n" de los afios 1930s. 50 afios despues el sistema 
previsional chileno estuvieraen graves aprietos y consumfa una 
importante porci6n del Presupuesto Nacional. Habfa en Chile 
mas de 100 regimenes distintos, a la vez que la relaci6n 
cotizante/pensionado disminuiade 12.2 en 1955 a2.5 en 1979. 
Luego de la instauraci6n del gobierno militar encabezado por el 
General Augusto Pinochet, se inicia en 197 4 un programa de 
reformas econ6micas. Pero la reforma al sistema de pensiones 
habia estado en los programas de gobierno de los 3 gobiernos 
anteriores a la dictadura Los primeros borradores preparados 
por la Odeplan a principios del gobierno fueron archivados hasta 
el 26 de octubre de 1976 en el que el secretario de trabajo Jose 
Pinera tom6 el liderazgo de la dificil reforma. La propuesta de 
Odeplan fue modificada por el ministro Pinera sobre la base de 
que una reforma parcial no modificaria la naturaleza del 
problema y de cotresponderla con la orientaci6n del proyecto 
de reforma·que daba un rol preponderante al sector privado como 
proveedor de servicios. Tomaria 4 afios redisenar y negociar la 
reforma sobre los nuevos paradigmas. 

Al aprobarse la reforma en 1980, Jose Pinera senalaba lo 
siguiente: "el error basico del sistema vigente radicaba en la 
concepci6n colectivista del hombre y de la sociedad que la 
inspir6. Dicha inspiraci6n proviene de una noci6n ideol6gica 
errada sobre la naturaleza y conducta del ser humano. El sistema 
de reparto desestim6 multiples evidencias sobre la conducta 
humana, segun la cual los hombres se esfuerzan mas cuando 
ese esfuerzo va relacionado con una determinada recompensa. 
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En consecuencia, la gran lecci6n para el disefio del nuevo 
sistema era no descuidar la libertad de elecd6n y dedsi6n de 
los individuos, ni romper con el vinculo indispensable entre 
esfuerzo personal y recompensa". El 4 de noviembre de 1980 se 
promulgaba el farnoso Decreto Ley DL 3500 que instauraba el 
nuevo sistema previsional chileno, en el que cada afiliado tenia 
una cuenta personal a la que contribuia con el 10% de su salario, 
en la cual se capitalizaban los intereses devengados y que pod.fa 
mover libremente entre las empresas espedalizadas en la 
administraci6n de fondos de pensiones. 

El mes de septiembre de 1999 el sisterna previsional 
chileno cumplia "su mayorfa de edad". En las palabras del 
propio Presidente Eduardo Frei, el sistema ha triplicado su 
coberturade tan s6lo un 36% de lafuerzade trabajo en 1982, 
a mas de un 60% hoy dia, pasando de poco mas de 1 mil16n 
de afiliados a mas de 3, 1 mill ones. (Esto contras ta con el 
hecho de que el antiguo sistema abarcaba en 1980 al 51 % de 
la fuerza de trabajo, mientras actualmente cubre al 5%.) El 
fondo acumulado en 1982 era de US$289 millones, lo cual 
representaba apenas el 0.8% del PIB y hoy sobrepasa los 
US$34 mil millones, para un 40% del PIB. En el fnterin, el 
fondo ha logrado una rentabilidad real (descontada de la 
inflaci6n) acumulada del 12.2 %, lo cual significa que mas del 
60% del fondo acumulado ha sido producto de los intereses 
acumulados a favor del afiliado. El destacado economista 
chileno Schmidt-Hebbel atribuye a la reforma previsional 
has ta el 26% del aumento en la tasa de crecimiento econ6mico 
chileno y mas del 30% del incremento del ahorro. El sistema 
inici6 con 1.4 millones de afiliados, hoy dia 6 millones 
chilenos participan de los beneficios del sistema. En cuanto 
a las pensiones, las AFPs pagan en promedio una pensi6n 
equivalente al 84% del promedio de los ultimos salarios del 
trabajador. Dichas pensiones son entre un 15% y un 20% 
superiores a las que actualmente otorga el sistema antiguo, 
y le cuestan entre un 33% y un 38% menos al trabajador. 
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Es que los fondos de pensiones han contribuido 
decididamente al desarrollo del mercado de capitales, han 
financiado el 68% de la deuda interna del gobierno, 
profundizado los mercados financieros, motivado el desarrollo 
de nuevos productos, la democratizaci6n de las inversiones. 
Particularmente importante ha sido el impacto sobre la 
disponibilidad del credito a largo plazo para las industrias y 
ciudadanos. Actualmente, los fondos de pensiones (es decir 
los trabajadores afiliados) son propietarios del 60% de las 
Letras Hipotecarias emitidas por entidades nacionales de 
credito, las cuales han permitido la construcci6n de mas de 
300 mil viviendas. Dos de cada 3 casas construidas en chile 
son financiadas por los fondos de pensiones. Las AFPs chilenas 
han invertido mas del 30% de los recursos de las empresas en 
acciones, bonos y cuotas de fondos de inversion. Esto implica 
que los trabajdores chilenos son duefios de casi la 3ra. parte 
del stock de empresas del pais, incluyendo a ENDESA, un 
consorcio internacional chileno de energia presente en la 
Republica dominicana. 

El fondo acumulado en 1982 era de US$289 millones, lo 
cual representaba apenas el 0.8% del PIB y hoy sobrepasa los 
US$34mil millones, para un 40% del PIB. En el interin, el fondo 
ha logrado una rentabilidad real (descontada de la inflaci6n) 
acumulada del 12.2%, lo cual significa que mas del 60% del 
fondo acumulado ha sido producto de los intereses acumulados 
a favor del afiliado. El destacado economista chileno Schmidt 
Hebbel atribuye a la reforma previsional hasta el 26% del 
aumento en la tasa de crecimiento econ6mico chileno y mas 
del 30% del incremento del ahorro. De acuerdo al economista, 
Chile ha sido el unico pais de America Latina donde ha 
disminuido la informalidad en el mercado laboral. Mientras 
segun la OIT, el empleo informal aument6 en 12 paises de 
latinoamerica (incluidos Argentina, Brasil y Mexico) en un 33% 
en los 80 's y un 43% en los 90 's, en chile se redujo en uh 44% 
y un 40% en los respectivos perfodos. 
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Tabla 5 

Proyecci6n Tasa de Reemplazo Nuevo Sistema Previsional Dominicano 

Conceplll/Aiio 1 2 ~ 10 15 
Samo Medio (ultimos 5 anos) $1,020 $1,067 $1,121 
Sala-io Proyectaoo $1,000 $1,010 $1,041 $1,094 $1,149 

Factorcrecimiento salario real 1.01 
INTERES REAL 5% 
~ asa de Cotiza:ion 1 5.0% 

2 5.5% 
3 6.0% 
4 7.0% 
5 8.0% 

IAPORTE MENSUAL DE CADA ARO r $50 $56 $83 $87 ~Q' 

Apo,te Trabajaoor $15 $17 $25 $26 $28 
Aporte Empresa $35 $39 $58 $61 $64 

Monto Acumulado al final de cada Ailo $614 $1,327 $4,325 $11,379 $20,728 

RESULTADOS PROYECCKlN SUeldoAilo Medla5liliioli 
Salaio t'IO'/eClado a: 40 arias $1,474.1' $1,445.u 

30afios $1,334.50 $1.178.60 
20 aflos $1,208.11 $1,308.34 

(Periooo de Desacumula::ion) 10 Aili>! 15 A11iis 
!l'asa~eemplazo Eslimada plam aiolro 40 I\FJOS 105,~ • 72.8'1 

30 AFJOS 55:ij"A ••• 42:4"A 
20 AAOS 29,0'M • 22:i'K 
15 AAOS I!/:~ •• 14.~ 

Nola: Premises sombreadas en color 
r, Nolncluye el 2% adlclonal a la ni>mlna adlstrlbulrse ent111el segurode vlda (1%~ comlsliln a AFP (0.5%), 

Fondo Solldarlo (0.4% a cargo solo del 11mpleador) y la Superlntendencla (0.1%) 

20 
$1,179 
$1,208 

$97 
$29 
$68 

$33:039 

30 
$1,308 
$1,335 

$107 
$32 
$75 

$70,209 . 

4t 
$1,445 
$1,474 

$111 
$35 
$83 

$133,081 

<C) 
U'I 



TolJla6 

Proyeccl6n Tasa de Reemplazo Nuevo Sistema Prevlslonal Domlnlcano 
Anilsls de Senslblldad dtl Objeho de la Pension ■nlma Garantlzada (PIG) 

Coil-..iAAq 1 2 5 10 • 15 
Salario Media (ullinos 5 anus) $4,365 $4,566 $4,7Sill 
Salaria Proyectado $4,279 $4,322 $4,453 $4,680 $4,919 

F ldor crecimienla salario real 1.01 
llltERES REAL 5'tl. 
Tasade Colizaciiln 1 5.0% 

2 5.5% 
3 6.0% 
4 7.0% 
5 8.0% 

APORTE MEl'ISUAlOE CAOAAtior $214 S238 $356 $374 $39:: 
Aporte T rabajador $64 $71 $107 S112 $118 
Aporte Emp'"58 $150 $166 $249 $262 S27i 
llontoAc■inulado al final de cada Aila $2,627 $5,680 $18,503 $48,689. $88,6~ 

RESULTADOS PROYECCION Su■ldo Ailo llldla5ailoa 
Sal aria f'lovi,aado a: 40alios 'l'J,307.TT 'l'>,184.CB 

30 alias $5.710.~ $5,043.22 
20 aiios $5,169.50 $5,598.38 
l5aiios $4,918.60 $4,798.45 

(Period• de Desacunula:ion) 10Ano1 15Aiio■ 
lrasaReernplazo Estinadapla211 aooll'O 40 Aflos 105.8% 72.8% 

30 Aflos 55.8'4 42.4% 
20 Aflos 29.0% 22.2% 
,s Aflos 19.1% 14.6% 

Valor 'tl.PMG 
Pension 40 Atios $6,672 444.8% 

30 ANOS $3,186 212.4% 
20 Alias $1,499 100.0% 
15Allos $941 62.7% 

Nola: Prernisas samb11adas en cal01 
r. No lnaluye el 2% aclclonal a la nomlna a clllribulr■e •nlr• el 119uro de vlda (1%~ comllion a AFP jO.S'tl.i 

Fondo Solldario 10...,,_ a cargo solo def empleador) y la SuperlnlHdencia (0.1%) 

20 30 
$5,043 . $5,598 
$5,169 $5,710 

$41• $457 
$124 $137 
$289 $320 

$141,372 $300,424 

C 
$6,1~ 
$6.~ 

""'" $151 
$353 

$569,45-l 



Conz.nte 
Palrono 
Empleado Pub 
Empleado Priv 
Tota 
'% de Ocupados 

Distribuci6n 
2001 
2.9% 

26.9°.4 
70.3% 

100.0% 

Factor 1--kfmes 

PET 
PEA 
Oc141ados 

ANALlSIS DE LA LEY DE SEGURIDAD SOCIAL Y 
SU IMPACTO ECON6MICO 

Tabla7 
Tlpo de Empleado y Nlvel de lngNIIOI 

!Die. 2001 
Cantl!llld % I " )tom : . : Siiltlto ------ ---··· -- . 

40.7 2.9% 114.47 203.8 23,324.2 
381.4 26.9% 37.01 163.6 6,055.5 
997.1 70.3% 26.99 175.2 4,729.1 

1,419.3 100.0% 
66.6% 

eados 
2002 2003 2004 2005 2006 2007 
2.9% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.1% 

24.7% 22.50.4 20.6".4 18.7% 17.9% 17.1% 
72.4% 74.5% 76.4% 78.3°.4 79.1% • 79.9% 

100.0% 100.0% 100.0% 100.00.4 100.00.4 100.0% 

4.083333 

3395.748 100.0% 
2349.73 69.2".4 

2129.759 62.7°.4 

97 

2008 2009 
3.1% 3.1% 

16.2% .15.4% 
80.7% 81.5% 

100.0%. 100.0% 
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Tabla 2 
CANTIOAD DE CONTRIBUYENTES, PENSIONADOS Y MONTO PAGADO 

ANO2000 
(Valoras en RD$) 

INSTll\JCON I SeCTOR 

lnstiiuinbominlcanodeSogurosSodalos 
Fondo de Pensione, y Juliltcion .. de IDs Trabajadores de la Constnicclon 
Cljlde-paroPo=rtos 
Folldo de llltllsllrSodal de los Trobajadores H- r Gastrcn6micos 

-rfl de - defloarws 
~Cortltdeluslkio 
SUperlntlndtncia de llanaJs 
Sc1Dr Publico llosa!ntmlizado 
lllnco Agrfcolo de la A<publica Domlni<aoa 
llonco C.,,,tml de la R<publica Dominlcana 
llonco de-de la R<publica Dominlaoa 
lnitHIJll, Nadonal de Agua Potable y Akantarillada 
lnslltJtD de Sogur1dld Social de las Fumas Arnlada5 r lo PoOc:!o Naclonal 
li9> Municipal Dominlau1• 
~ els looJelluclD y Al:antarillada de Santo Dominga 
~······ 

~ Domlnlcana de Ell<:triddod • 
Departamon!D AeroporbJori) 
-deV~os• 
Coia de-y lubiiodones de Chohres 
Mollnm Oomlnlcanos • 
Sal., Yeso. 

Compallla Anonlma T•bocaln • 
leons.to Estalll del Azucor • 
Smmiil 
-Ampllada 

lnslllu!D de EstabHizadon de Pn!clos 
lnslllu!D de Formaci6n T6::nlco..f'rofeslonal 
r.mn Domlnicano de Promo:i6n de E rtadones 

CONT!UBUYENlES 

570,?57 

U,197 

10,625 

50,000 

260,800 

4,097 

594 

16,169 

1,517 

2,500 

3,489 

5,171 

63,139 

8,000 

l,885 

1 012140 

556 

436 

315 

PENSIONAOOS 
y JUBllADOS 

31,587 

1B2 

2,667 

337 

26,602 

13 

111 

U,192 

591 

66B 

521 

288 

30,884 

617 

363 

107630 

J,350 

200 

156 

831 

109 

86 

837 

4,916 

10,485 

118,115 

HONTO 
PAGADO• 

Mlllon"'RO$ 
500,772,5!16.00 

2,27),656.00 

36,404,550.00 

4,019,lU.SO 

587,227,966.00 

181,636.84 

10,091,454.22 

755,674,031 

30,220,215.33 

150,240,662.65 

1DS,6n,83B.OO 

8,757,650.33 

678,269,438.80 

7,509,715.26 

10,017,985.49 

2887~ 568 

244,295,787.69 

3,723,202.86 

5,370,874.86 

10,111,608.00 

4,403,809.28 

2,994,615.00 

48,0Sl,976.07 

139,829,898.39 

4ss;m,ml 

3,346,157,341' 

1511,340.20 

631,062.00 

568,043.25 

PEHSION 
PROMEOIO 

1,321.15 

1,041.05 

1,137.50 

9!13.85 

1,839.55 

1,164.34 

7,579.92 

5,165.09 

4,261.18 

18,742.60 

16,678.95 

2,53'1.04 

1,830.15 

1,014.28 

1,299.61 

2,235.55 

6,077.D1 

1,551.33 

2,869.06 

1,014.00 

3,366.83 

2,901.76 

4,787.33 

2,370.32 

3;646;59 

2,360.80 

ltoTAII& 118,115[ J,348,214,7116.02[ 2,037.73! 

lndicoclan!s Saecclanodos: 
Fmsldn M,binna 
-Minima 
0onladdn &tandar 

-Mediano 

31,587.00 
13.00 

9,384.34 
591.00 

AJENTE: Jrtormaclones sumlnlstradas par las instil:t.<:lone< y estlmaciones del Roberto Blondet (CERSS, 2001) 

• Estas lnstll:t.<:lones descentrallzadas pasaron al Fonda de la Secretarfa de Estado de Ananzas. 

18,74260 
993.85 

4,579.02 
2,370.32 



Simulacion Distribucion de Fondos de Pensiones 
(2003-2013) 

RD$m//Jones 

Concapto 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 > 
Fondo Acumulado 3,800.0 5,973.0 1t,202.8 • 18,754.5 30,651.3 46,850.1 67,729.7 91,B6U •· 122;225,2 158,765.0 205,460.5 261,548,5. z 

>-
Distribucion Fondos !: 
CD-Deuda Bancaria 60% 55% 53% 50% 45% 40% 40% 37% 30% 33% 35% 

Cl) 

c;; 
Vabres Empresas(1 40% 37% 35% 32% 30% 25% 25% 25% 27% 25% 25% Cl) 0 
Titubs Hipotecanos 4% 6% 11% 15% 22% 20% 22% 18% 15% 10% C tn 

Bones Caporatil/OS 1% 2% 3% 5% 3% 3% 5% 7% 6% §25: 
Fondos de lnversi6n(2 4% 5% 5% 7% 7% 10% 10% 15% 15% 20% ~ r-
Otros valo,es(3 1% 2% 3% 5% 5% 4% () tn 

Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 
-I -< 
00 
tn tn 

CO.Deuda Bancaria 3,583.8 6,161.5 9.9399 15,325.6 21,082.5 27,091.9 36,747.6 45,223.3 47,629 5 67,802.0 91,542.0 () Cl) 

0 tn 
Vabres Empresas 2,389.2 4,145.0 6,564.1 9,808.4 14,055.0 16,932.4 22,967.3 30,556.3 42,8666 51,365.1 65,387.1 z@ 
Ti1ubs Hipotecarios 0.0 448.1 1,125.3 3,371.6 7,0275 14,900.5 18,373.8 26,889.5 28,577.7 30,819.1 26,154.9 O,c! 
Bonos Corp 0.0 0.0 187.5 613.0 1,405.5 3,386.5 2,756.1 3,666.8 7,938.3 14,382.2 15,692.9 3:: 0 
Foodos de Inversion 0.0 448.1 937.7 1,532.6 3,2795 4,7411 9,186.9 12,222.5 23,814.8 30,819.1 52,309.7 n> 
Otros valores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 677.3 1,837.4 3,666.8 7,938.3 10,273.0 10,461.9 

00 
Cl) 

Total 5,973.0 11,202.8 18,754.5 30,651.3 46,850.1 67,729.7 91,869.1 122,2252 158,765.0 205,460.5 261,548.5 0 
() 

Notas: ~ 
Foocb eStimado por el autor. Ver premises modelo estimaci6n -< 
Los % son esbmados a dsc,eci6n del autor 
( 1, Cooesponde a aa:iooes y vabres de renta fija de corto plazo 
(2, lncluye invaraion bcal yen moneda eldnlljera 
(3, Titulanzaci6n de a::tiws dslintos de hipotecas, bonos de infraestructura, derivacbs, etc 

\Q 
\Q 



Concepto 
Pllb{'OO0) 
PET 
Ocupados 
Empleados 

Privados 
Palronos 
Plblicos 

Salario Men1ual 
Pnvados 
Palronos 
f'lj)\icos 

Mua SalariaUmen1ual (Alillone■) 

Privacies -ar,,ial 
Patronos -anual 
Plblitos -anral 

Aftllados 
Recaudacii>n SDSS 
Tasa de Cotizacion CCI 
Aportes mensuales efectivos a CCI 
Fondo N«o Acumulado 
Re\amo Nominal 
Aportes al FSS mensual 
FSS Nelo AcL.mulado 

Primas Seguro de Vida 
Co!izacones SFS 
Tolal Seclor Asegurador 

Proyeccion Primas Sect Seguros 
Crecirrien\o 

2002 

4,456.7 
3,065.1 
1,634.1 
1,182.5 

47.8 
403.8 

4,729.1 
23.324 2 

5,.!ISO.O 
8,578.1 

67.103.4 
13,387.1 
22,446.7 

04% 

821.4 
1,481.7 
2,303.1 

5,6669 

Tabla 3 
Proyecci6n del Mercado de AFP (Sector Ptblico y Privado)' 

(2000-2013) 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

4,526.7 4,597.5 4,669.0 4,741 2 4,813.8 4,886.8 4,960.1 
3,113.2 3,161.9 3,211.1 3,260.7 3,310.7 3,360.9 3,411.3 
1,867.2 2,107.1 2,139.9 2.173.0 2,206.3 2.239.7 2,213.3 
1,391.7 1,609.8 1,675.7 1,718.6 1,762.4 1,807.0 1,8524 

55.2 62.9 64.5 66.2 67.5 68.9 70.3 
420.3 434.4 399.7 388.2 376 4 363.8 350.6 

4,729.1 5,213 8 5,213.8 5,8030 5,803.0 6,526 0 6,526.0 
23,324.2 25.714.9 25,7149 28,620.9 28,620.9 32,186.8 32,186.8 
5,450.0 5,729.3 5,729.3 6,053.0 6,053.0 6,430.1 6,430.1 
9,815.9 12,126.5 12.342.6 13,864.6 14,096.4 15;998B 16,267.4 

2010 2011 2012 2013 

5,033.5 5,106.8 5,178.3· 5,249.5 
3,461.8 3,512.2 3,561.3 3,610.3 
2,307.0 2,340.6 2,373.3 2,406.0 
1,879.8 1,907.2 1,933.9 1,960.5 

71.3 72.4 73.4 74.4 
355.8 361.0 366.0 371.0 

7,422.4 7,422.4 8,546.4 8,546.4 
36,607.9 36,607.9 42,151.8 42,151.8 
6,871.7 6,871.7 7,392.0 7,392.0 

18,642.2 18,913.7 21,920.7 22,222.4 
78,976.3 100,716.1 104,840.6 119,676.1 122,725.1 141,509.7 145,067.7 167,435.7 169,874.7 198,336.2 201,065.5 
15,449.8 
23,365.1 

8311.! 

5.0% 
196 3 

s,9n.o 
15% 

15.71 
201.3 

1,327.9 
5,200.5 
6,528.4 

12,478.6 
57% 

19,414.3 
25,387.9 
1,140.4 

5.5% 
333.5 

11.202.a 
16% 

24.25 
543.7 

1,612.7 
13,576.9 
15,189.5 

21,437.3 
72% 

19,913.6 
23,357.3 
1,363.9 

6% 
444.3 

18,754.5 
16% 

29.62 
1,010.4 

1,646.5 
14,563.8 
16,2103 

22,770.4 
6% 

22,731.5 
23,967.3 
1,579.3 

7% 
679.4 

30,651 3 
16% 

38.82 
1,673.1 

1,837.4 
16.359 6 
18,197.0 

25,085.2 
10% 

23,195.2 • 26,613.2 
23,236.4 
1,711.2 

8% 
845.8 

46,350.1 
16% 

42.29 
2,494.2 

1,873 9 
16,633 2 
18,507.1 

25,739.6 
3% 

23,862.4 
1,752.6 

8% 
959.9 

67,719.7 
17% 

48.00 
3,534.5 

2,111.3 
18,877.9 
20,989.2 

29,493.7 
15% 

27,147.2 31,333.1 31,789.5 37,115.6 37,626.4 
22,994.3 24,937.2 25,300.5 27,596.9 27,976.6 
1,871.2 1,898.9 1,926.6 2.053.9 2,082.2 

8% 8% 8% 8% 8% 
1,041.1 1,193.1 1,210.5 1,490.6 1,511.1 

91,869.1 122,225.2 158,765.0 205,460.5 261,548.5 
15% 

52.06 
4,730.3 

2,153.1 
19,194.9 
21,348.0 

32,391.2 
10% 

15% 
59.65 

6,222.6 

2,448.1 
21,997.0 
24,445.1 

36,592.6 
13% 

16% 16% 17% 
60.52 74.53 75.56 

7,983.0 10,238.7 12,923.7 

2,491.3 2,863.2 2,911.0 
22,317.4 25,865.6 26,221.5 
24,808.7 28,728.8 29,132.5 

39,507.2 44,897.1 46,917.7 
8% 14% 5% 
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Nola: "c/interes compuesto mensualmente 

8 

!TI 
t:l 
~ 
z 
?" 
Cl 
C: 
!TI ::a 
~ 



Aiio 2003 2004 2005 
Fondos 5,973.0 11,202.8 18,754.5 

Tabla4 

lmpacto Fondos de Pensiones 
(2003-2013) 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
30,651.3 46,850.1 67,729.7 91,869.1 122,225.2 158,765.0 205,460.5 

2013 
261,548.5 

PIB 400,000.0 440,000.0 484,000.0 532,400.0 585,640.0 644,204.0 708,624.4 779,486.8 857,435.5 943,179.1 1,037,497.0 
FondolPIB 1.5% 2.5% 3.9% 5.8% 8.0% 10.5% 13.0% 15.7% 18.5% 21.8% 25.2% 

Activos Finan 260,000.0 291,200.0 326,144.0 365,281.3 409,115.0 458,208.8 513,193.9 574,777.2 643,750.4 721,000.5 807,520.5 
Fondo/ASF 2.3% 3.8% 5.8% 8.4% 11.5% 14.8% 17.9% 21.3% 24.7% 28.5% 32.4% 

Depositos 190,000.0 218,500.0 251,275.0 288,966.3 332,311.2 382,157.9 439,481.5 505,403.8 581,214.3 668,396.5 768,656.0 
Fondo/Dep 3.0% 5.1% 7.5% 10.6% 14.1% 17.7% 20.9% 24.2% 27.3% 30.7% 34.0% 

Fuente: Estimaciones del Auter en base a dates del Banco Central 
Neta: tcpa PIB =10% nominal, Actives del Sist. Financiero= 12%, Dep6sitos =15% 

0 



lmpacto Eslimado Fondos de Pensiones 
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INTRODUCCI6N: 
ENTRE LA "METROMANIA'' Y LA "METROFOBIR'. 

"La formulaci6n matematica, deseable como es, no es una 
condici6n indispensable para que el conocimiento sea 
cientifico." 

Mario Bunge1 

Aquino debia haber lugar para reflexiones metodol6gicas. 
Asi lo habia decidido al principio con el prop6sito de concentrar 
toda la atenci6n en el objeto de estudio: los ind.ices de precio 
(I), pero algunos intercambios de impresiones me han hecho 
cambiar de parecer, particularmente avanzar ideas que tenia 
reservadas para otras ocasiones. Sin embargo, la digresi6n sera, 
por necesidad, breve. Espedficamente trata del rol de las 
matematicas en la economia ( el analisis econ6mico) y la forma 
como actualmente se hace esta ( economfa). Otra cosa que 
pensaba no hacer y finalmente hice fue conservar el estilo 
ir6nico en el establecimiento de los causales para que hoy 

I· La Ciencia, su Metodo y Filosolia. Ira. ed. (1979), S. XX 
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tengamos los resultados -te6ricos y practicos- que 
efectivamente tenemos justo ahi, al frente, en la economia real 
y concreta. Sobre esto ultimo es inevitable la recordaci6n de 
la acotaci6n de Hicks a Keynes en cuanto a que, sin su particu­
lar estilo, la Teorla General no hubiese tenido la aceptaci6n que 
alcanz6 en los hechos2

• Aqui, sin embargo, a diferencia de alli, 
el tono se utiliza como denuncia y protesta ante "la economia 
de los economistas", particularmente en nuestro pais. 

Mantendremos que el analisis econ6mico se ha desarrollado 
como ideologia, pero no en la linea de la vieja oposici6n entre 
marxistas y neoclasicos 3

, sino de lo que denomino "la 
economia de los abogados": los economistas representan 
intereses econ6micos (incluyendo los propios, por supuesto), 
ya este objetivo ajustan sus "teorias"4

• 

Desde el punto de vista econ6mico-practico no pareceria 
que esta conducta tuviera nada de reprochable pues desde el 
inicio de la economia clasica estamos afirmando que el 
individuo econ6mico persigue esencialmente su propio 
provecho. De manera aparentemente mas neutra o "positiva", 
es lo que decimos cuando escribimos una funci6n de utilidad 
cuyo argumento son las cantidades de bienes consumidos. Sin 
embargo, existe una diferencia esencial entre ambas 
situaciones: el economista se nos presenta como cient{fico, no 
coma abogado, contrario a este, que explicitamente asume la 
defensa de su cliente. 

Advirtamos que, bien entendida, esta situaci6n no debe 
dar lugar a diferencias insalvables. A fin de cuentas, los 
abogados son ciudadanos respetables de nuestra sociedad, y 

2 "El lector de la Teoria General del Sr. Keynes, par mas condescendiente que sea, reconocera que buena parte 
de su amenidad se debe a los tonos satiricos de la obra.'' Hicks, John. Keynes y los clasicos: una )?C)sible 
intetpretaci6n, en Mueller, M. G. Lec:turas de Macroeconomfa. 2da. Ed. (1979), CECSA. 

3 Robinson, Joan. lntroducci6n a la economfa marxista. 7ma. Ed. (1975) S. XXI 

4 " ... a los economistas no Jes gusta unaexplicaci6n de su propio comportamiento cientffico en terminos 
econ6micos ordinarios. Decirle a un economista que el elige aquel tipo de trabajo y aquel punto de vista que 
maximi:tara su renta es, nos dira alradamente, un insulto premeditado." Stigler, Geotge J. El economista 
como predicador. Folio (1982), p. 95 
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el mismo status podriamos lograr los economistas algun dia 
si exponemos abiertamente nuestros propios intereses, y no 
ocultamos malamente (al final, escondidos tras la puerta 
siempre dejamos ver el rabo peludo, como el cuento aquel del 
lobo) tras el prestigio de la ciencia. 

Obvio que esta exposici6n no nos resuelve el metodo para 
distinguir lo cientifico de lo que no lo es. 

"Si ni siquiera en la ciencia hay manera de juzgar una 
teoria sino estableciendo el numero, la fe y la energia vo­
cal de sus seguidores, entonces esto tiene que ser aun mas 
cierto en las ciencias sociales: la verdad estriba en el poder."5 

De viejo sabemos que el "metodo cientifico" no es 
mecanicamente aplicable a las ciencias sociales, donde el 
hombre es inevitablemente objeto y sujeto de estudio, y como 
tal sujeto no puede garantizar tan siquiera la racionalizaci6n 
de sus contenidos irracionales6

• 

Respecto a la medida, dice Russell: 
"Una ventaja de la precision cuantitativa, donde ella es 

posible, es que damuchafortalezaalos argumentos inductivos."7 

En el mismo lugar, antes, dice: 
"El papel que desempefian la medida y la cantidad en la 

ciencia es muy grande, pero creo que a veces se ha exagerado ... 
una ley puede ser muy cientffica sin ser cuantitativa."8 

Si la ley cientffica no involucra la medida, no tiene que ser 
cuantitativa, pero la cantidad es la aspirac~6n de cualquier ley. 

En el terreno espedfico de la economia, Harry Johnson 
distingue: 

5 T. S. Kuhn, citado por Lakatos y Musgrave (Criticism and the Growth of Knowledge, I 970), 1omado de 
Hutchison, T. W. Conocimiento e lgnorancia en Economia. Premia (1979) p. 57 

6 "El descubrimiento particular mas imponante de las ciencias sociales en estas ultimas decadas es que 
la ciencia social no rinde la clase de conocimiento de la sociedad-y la dase de poder sobre la &ociedad- que 
las ciendas naturales poseen vis-a-vis el mundo natural." Kristo!, Irving. The Oh;erver (4-10-64). Hutchison, 
T. W., citado, p. 40 

7 Russel, Bertrand. La perspectiva cientifica. Sta. ed. (1975), Ariel. P. 56 

8 Ibid., p. 55 
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" ... cuatro 'revoluciortes' discernibles, por lo menos, 
que se produjeron a finales de la decada de 1920 yen la de 
1930: 1) La de la competencia monopolista imperfecta ... 
2) La empirica o econometrica, que inicialmente insisti6 
en la medici6n de las relaciones econ6micas y en la 
verificaci6n de hip6tesis econ6micas, si bien (esto ultimo) 
sea un mero euf emismo para obtener numeros posibles que den 
adecuaci6n formal a una teor{a elegida y definida sobre 
fundamentos aprioristicos. 3) La del equilibria general ... 4) 
La revoluci6n keynesiana." 9 

Larevoluci6n empfricase extiende bien hastanuestros dias 
y de mala manera Dejemos fuera por ahora el caracter cientifico 
como sin6nimo y equivalente de verdad: es verdad unicamente 
lo que es cientifico y nada mas, y una segunda falsa 
equivalencia: conocimiento y ciencia10 . Esto porque por mucho 
tiempo los economistas se han sentido desvalidos si la 
economfa perdiera-si es que lo tiene- su titulo nobilis de ciencia: 
"ciencia econ6mica". 

En sus inicios, la naciente "ciencia econ6mica" se apoy6 
en los hombros poderosos de las matematicas. Esto no es sino 
natural, pues se trataba de seguir los pasos del saber de mejor 
desempefio, pero el expediente se llev6 demasiado lejos. 
lRealmente es la teoria marginalista del valor una 
generalizaci6n de la teorfa de la renta de Ricardo? 
Definitivamente, no 11 • La economia neoclasica estaba 
planteando nuevos argumentos. Pero, lse estaba utilizando las 
matematicas para facilitar el analisis econ6mico, o se estaba 
ajustando este a los resultados alcanzados por la primera. 
Nosotros sostenemos que sucedi6 esto ultimo. 

"Las matematicas son un lenguaje" 
J. N. Gibbs 

9 Johnson, Hany. lnflaci6n y revoluci6ny contrarrevoluci6n lceynesiana y monetarista. Ira. ed. (1978). 
Oikus. 

IO Feyerabend, Paul. Adi6s a la raz6n. Tecnos (1984) 

I I Benetti, Carlo. Valory Distribuci6n. Ira. ed. (1975), Saltes. 
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Con este epigrafe inicia Paul Samuelson su clasico Founda­
tions ... 12 • Las matematicas son un lenguaje, y este nuestro medio 
habitual de comunicaci6n. Entonces, ies posible que las 
matematicas impidan la comunicaci6n? Ciertamente: 

"Desde la revolucion marginalista de finales del siglo XIX, 
la teorfa economica se ha convertido cada vez mas en un 
conjunto mas elegante de relaciones axiomaticas sobre la 
asignaci6n de recursos bajo condiciones de un mercado 
competitivo. La precision con que los supuestos son 
establecidos, la sutileza con que la logica es llevada a cabo y el 
rigor con que una prueba es finalmente aducida, todo parece 
apoyar la pretension de hacer de la economfa la Geometria 
Euclidiana, porno decir la fisica, de las ciencias sociales." 

Al mismo tiempo, la teorfa economica se ha vuelto cada vez 
menos util para cualquier persona deseosa de entender los f en6menos 
del mundo real, tales como el crecimiento econ6mico, las 
fluctuaciones ddicas, la inflaci6n, la pobreza, el desempleo, 
el subdesarrollo y has ta el exito empresarial. Los funcionarios 
publicos, los hombres de negocios privados, los estudiantes y 
los ciudadanos comlllles, todos estos personajes encuentran 
la teoria econ6mica divorciada de la realidad que necesitan 
comprender. Es precisamente este contraste entre su 'elegancia 
y su relevancia' lo que subraya la crisis actual en la economfa. "13 

C:Es esto fortuito? Por supuesto que no. Loque inicialmente 
constituy6 una natural emulaci6n, luego no ha sido sino 
expresi6n de impotencia. Dice al respecto un critico de la 
economia convencional, refiriendoseJohn K. Galbraith: 

"La obra (de Galbraith) no es s6lo significativa por su 
volumen sino porque tiene unidad, porque en ella se examinan 
cuestiones del mayor interes y porque, a diferencia de otros 
economistas que, parad6jicamente emplean las palabras ya veces 

12 Samuelson, Paul. Foundationn of eoonomic analysis. Ira. ed. (1947), Harvard University Press. 

13 Eichner, Alfred S. A guide co post-keynesian eoonomics. M. E. Sharpe (I 979). Tornado de: Villarreal, 
Rene. La contrarrevolud6n monetarista. Oceano (s/f), p. 49 
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el lenguaje matematico para no entenderse con los demas, Galbraith 
escribe para ser comprendido" 14 • 

iEs simple arrogancia profesional? iConvicciones 
profundas de algunos economistas muy influyentes? La vision 
de G. H Hardy en cuanto a la esencial inutilidad de las 
matematicas15 tiene muchos adeptos entre los economistas. 
La idea es que el quehacer cientffico puede ser -pongamoslo 
de esta manera- mas consume que inversion, por cuanto no 
hay que esperar que produzca nada en el futuro sino satisfacci6n 
ahora. Ademas, la utilidad del conocimiento no tiene porque 
ser inmediata: muchos descubrimientos e invenciones 
resultaron revolucionarios mucho despues de haber sido 
logrados. Pero esta postura yerra el punto, el objeto: lo que se 
discute es lo que Keynes referia como relevancia 16 , a saber, la 
capacidad del analisis te6rico para resolver problemas 
practicos, nada mas. Claro que se puede pensar de la (teoria) 
economia como un arte -la acumulaci6n de conocimientos 
momentaneamente inutiles, motivados por el placer del 
economista-, pero somos mucho mas los que pensamos la 
economfa como instrumento: conocimientos mediante los cuales 
se pueden alcanzar objetivos socialmente deseables. 

En este sentido, existe todavia un segundo sesgo de la 
economfa como arte: la economia como descriptiva epis6dica. A 
saber, independientemente del numero de ecuaciones y 
tonelaje estadistico que utilice, el economista necesariamente 

14 Aguilar, Alonso. El capitalismo opulento de John Kenneth Galbraith, en Aguilar, Alonso, et. Al. 
Critica a la teoria econ6mica burguesa. 2da. Ed. (1981), Nuestro Tiempo. 

15 "Si el conocimiento util es ... aquel que probablemente ahora o en el future cercano contribuira a la 
comodidad material de la humanidad, de manera que la satisfacci6n intelectual es irrelevante, entonces la 
mayor parte de las rnatematicas es inutil." A mathematician· s apology. Cambridge University Press, 1973 

16 "He llamado a este libro Teoria general de la ocupaci6n1 el interes y el dinero, recalcando el sufijo 
general, con objeto de que el dtulo sirva para contras tar mis argumentos y conclusiones con los de la teoria 
clasica, en que me eduque y que domina el pensamiento econ6mico, tanto practice como teorico, de los 
academicos y gobemantes de esta generaci6n igual que lo ha dominado durante los ultimas den afios. 
Sostendre que los postulados de la teoria clasica s6lo son aplicables a un caso especial, y no en general, 
porque las condiciones que supone son un caso extreme de todas las posiciones posibles de equilibrio. Mas 
aun, wcaraaerisricasdel caso especial supuesro p:,r la tooria clilsica no son las de la sociedad eronomica en que /v,y vivimos, raz6n 
por la que sus enseflanzas engafian y son desastrosas si intentamos aplicarlas a los hechos reales." Keynes, 
John M. Teoria general de la ocupaci6n. el interes y el dinero. FCE (1943), p. 15 



LA ALQUIMIA DE LOS INDICES GENERALES DE PRECIOS 111 

debera cerrar filas en uno de dos lados: a) el "sistema" se 
"arreglara solo" -es homoestatico17 

-, por lo que no queda sino 
esperar, acaso "ayudarlo" a que encuentre su final equilibrio 
(eventualmente un 6ptimo social); 6 b) el "sistema" no se 
"arreglara solo" y si se quieren mejorar las cosas, alguien tendra 
que hacer alga. Esta es una 16gica muy sencilla, yes realrnente 
divertido observar como los economistas piensan que llenando 
el panorama de s1mbolos y numeros se puede evadir este 
compromise esencial. 

El metodo cientifico es esencialmente la repetici6n 
indefinida de un experimento bajo condiciones controladas18 • 

De esta manera se asegura que la relaci6n causa a efecto no 
sea influida por un cambio de condiciones. La validez de la 
hip6tesis la otorga la regularidad de un mismo resultado tras 
repeticiones indefinidas: un cuerpo arrojado libremente a tierra 
desde una cierta altura caera con una aceleraci6n de 9.8 metros 
por segundo, una y otra vez, una, diez, den, den mil veces, 
veces, tantas como se repita el experimento. Por ello, la 
gravedad es Ley19 • 

En economia sucede lo mismo. Tomemos como ejemplo la 
funci6n consumo de Keynes: de su ingreso, un individuo 
consumira solarnente una parte, dedicando el complemento 
al ahorro20 . Podemos preguntarnos por la proporci6n exacta 
en que el individuo consume de su ingreso, pero esto es ya un 
segundo paso. Independientemente de la magnitud de la 
propensi6n media al consumo, se establece una relaci6n causal 
entre ingreso y consume (la hip6tesis). Para demostrar esta 
relaci6n es imprescindible medir ambos -ingreso y consumo-. 
De otra forma no podriamos evidenciar la relaci6n; podria 

17 Leijonhufvud, Axel. Keynes y los Clasicos, en Clower y-, La Nueva Teoria Monetaria, Salles,. 
Pp. 62-64 

18 "La experimentaci6n involucra la modi ficaci6n deliberada de algunos factores, es decir, la sujeci6n de] 
objeto de experimentaci6n a estimulos controlados." Bunge, M., citado, p. 52 

19 "El a:inocimiento ciemilico es verificable: debeaprol:ar el examen de la experiencia ... El haberse dado 
cuentade esta verdad hoy tan trillada es la contribuci6n inmonal de la cienda helenlstica." Bunge, Mario.!,! 
ciencia, su metodo y su filosofia. S. XX (l 979), p. 23 

20 Keynes, John M., citado, p. 88 
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tratarse de una idea, una corazonada, intuici6n, etc. pero sin 
utilizar medidas de las variables, jamas lograriamos demostrar 
la funci6n consumo. 

La necesidad imperiosa de la medida llev6 a los 
economistas, desde el mismo principio, a la teoria del valor21 

; 

el valor aporta el material con que se le da contenido al analisis 
econ6mico. Frecuentemente los economistas olvidan este 
hecho elemental. En contraste, en las matematicas no se ve el 
problema del valor porque, en las matematicas, el problema 
del valor no existe. Decimos:y = f (x): la variable yes unafunci6n 
general f de la variable x. En lo inmediato no nos interesa 
quien es x, quien y, ni cuales son sus medidas. La variable 
independiente x puede ser el tiempo, y nosotros postular que 
la variable dependiente y, la velocidad con que cae a tierra un 
objeto, depende del tiempo t de caida; o x representar el 
consumo agregado y y el ingreso nacional, en una funci6n 
consumo convencional. Particularmente, no sabemos si las 
medidas de x y y son compatibles; por ejemplo, y puede consistir 
en el ingreso medido en valor -digamos de momento que en 
dinero-, y x el consumo definido en bienes fisicos. De esta 
manera estariamos asociando unidades monetarias a unidades 
fisicas, lo que es 16gicamente incoherente. Un ejemplo mas 
sencillo lo tenemos cuando asociamos dos variables 
denominadas en distintas monedas. 

Este nivel de abstracci6n -la vaciedad de contenido 
espedfico- es el que permite la generalidad de las mate­
maticas. Por si no lo habi'.amos advertido, las matematicas 
que utilizamos en la fi'.sica es la misma que utilizamos en 
economia (o en quimica, etc.). De modo que no tenemos 
unas matematicas para la economfa, sino aplicadas a esta. 
De donde surge una cuesti6n de la mayor importancia: 

2 I " ... para que las magnitudes de objetos distintos puedan ser cuanti cativamente comparables entre si, es 
necesario ante todo reducirlas a la rnisrna unidad. Solo representandonoslas como expresiones de la misma 
unidad podremos ver en ellas magnitudes de signo igual y, per canto, conmensurables.• Marx, Carlos.§! 
Capital. FCE (1979), T. !, p. 16 
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i.matematicas para la economfa, o economia para las 
matematicas? Quienes pensamos que la economia tiene un 
contenido propio, sustantivo, naturalmente estamos con lo 
primero. Es· decir, concebimos las matematicas como 
instrumento, siempre sometido a los prop6sitos propios de 
la economia. Es cuando decimos "en terminos mate­
maticos ... " Aqui, las matematicas son un lenguaje. Pero, 
i.existe alternativa? i.Puede la economia llegar a estar 
gobernada por las matematicas? Ciertamente; es cuando nos 
dejamos llevar "has ta donde el teorema nos arrastre". Al 
final decimos: "en terminos econ6micos ... ", lo que es una 
aberraci6n, una inversion de terminos. 

Sin embargo, visto mas de cerca, el desacuerdo no es tan 
grande como pareciera a primera vista. A final de cuentas, la 
economia tiene una 16gica esencial que comparte con otros 
6rdenes del conocimiento, de lo que resultan conjunciones y 
disjunciones. Pero todo indica que la economia ha sido forzada 
a terrenos extrafios por la facilidad que proporciona el vehiculo 
matematico22 . 

Las matematicas Haman naturalmente a la medici6n. De la 
necesidad de la medici6n llegamos a la manla de la medici6n, 
que debe tener su nombre clinico; aqui proponemos 
"metromania". Me parece ver a los economistas como sastres 
en trance que, hechos a la calle, aplican la cinta metrica a cada 
objeto que les sale al paso y cantan su medida: cincuenta 
centimetros, pulgada y media, metro y cuarto ... Como dijimos, 
las matematicas y el metodo de la cienciallaman obligadamente 
a la medida. Pero, c'.son todos los fen6menos observables 
susceptibles de medida? Puede ser obvio que amo a mi hermano 
pero, c'.cuanto? Tambien es obvio que el me quiere a mi pero, 
c'.quien quiere mas al otro? Simplemente existen fen6menos -
entre los que destacan las emociones- que no son reducibles a 
una materia comun, a ser representados por una variable x. 

22 Ha sucedido en la teoria del consumidor, como veremos adelante, pero en realidad practicamente en 
to dos los tern as. 
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La utilidad econ6mica misma ha sido sujeto de multiples 
adaptaciones y ajustes, hasta que pudiera salir de ella la teoria 
marginalista del valor. Medida y medici6n son cosas distintas; 
otra diferente todavia es el establecimiento de nexos 
estadisticos entre diferentes mediciones (la econometria). Las 
mediciones (no las medidas, entiendase bien) pueden contener 
errores importantes. Todavia mas, a las mediciones se les 
pueden introducir errores importantes, sesgarlas delibera­
dam~nte por razones que denominaremos "politicas": 

"En China, los responsables de las administraciones 
territoriales reciben ayudas dependiendo de la tasa de 
crecimiento de sus regiones, y (ellos mismos) son los 
encargados de recoger las estadisticas ... Uno deberia ser un 
santo para no exagerar su propio exito y los administradores 
chinos no son santos. Peri6dicamente, Pekin castiga a algunos 
por exagerar el rendimiento de su area; no obstante, aun asi 
las estadisticas publicadas (resultan exageradas) ."23 

Entre la teoria del valor y la metromania existe una gran 
distancia, hist6rica y te6rica, que debe dilucidar la sociologia 
de la ciencia econ6mica. Junto con Eichner, un solo aspecto 
nos interesa destacar: ante el fracaso para explicar lo 
importante, la profesi6n se ha refugiado en lo accesorio e 
ininteligible. 0 mejor, ha hecho a lo accesorio, ininteligible. 

Hace algun tiempo un colega economista me llam6 la 
atenci6n sobre un "indicador muy sintomatico". Lo mas 
interesante del dicho "indicador" es que carecia de definici6n; 
toda indicaci6n en este sentido consistia de unas siglas 
incomprensibles encabezando una columna de numeros. Mi 
colega tampoco conocia la definici6n, pero en cambio me 
indic6 una cierta correlaci6n que pude comprobar. El 
"indicador" podia ser buen pronosticador24

, pero era imposible 
determinar c6mo ni por que. C:C6mo se puede tener confianza 

23 Thurow, Lester. El futuro del Capitalismo. Ariel (1996), p. 54 

24 Friedman, Milton. Essays in positive economics. Ira. Ed. (1953), Chicago University Press. 
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en lo que simplemente no se conoce o no se entiende? iEs que 
puede tratarse de que "no se entienda"? 

"Saber es poder y poder es saber" 
Wilhelm Liebknecht (1872) 
Aqui sostendremos que gran parte del analisis 

econ6mico que actualmente se produce no busca exponer: 
una hip6tesis, una teoria, sino imponer un pun to de vista. La 
vigencia de las ideas econ6micas se ha debido funda­
mentalmente al convencimiento, pero esto no quiere decir 
que nose haya ejercido la fuerza en algunos momentos, sobre 
todo cuando la teoria vigente pierde capacidad explicativa 
y entra en crisis: 

"Lo que produce en mi una gran cantidad de escepticismo 
acerca de la condici6n de nuestra disciplina es la elevada 
correlaci6n positiva entre los puntos de vista poUticos del investigador 
(o lo que es peor, de su director de tesis) y sus hallazgos empiricos. 
Empezare a creer en la economia como ciencia cuando salga 
de Yale una tesis empirica de doctorado que demuestra la 
supremada de la politica monetaria en algun episodio hist6rico, 
y de Chicago una que demuestre la supremada de la politica 
fiscal. "25 

La forma predilecta como los economistas se defienden 
es descalificando a los adversarios: esto es asunto viejo, como 
se puede apreciar leyendo a los clasicos (y a Marx). Lo 
interesante del caso es que si el adversario es el ciudadano 
comun, es decir, el agente econ6mico del que nos habla el 
economista, este descalificara ... a su propio objeto! ! !: el 
economista descalificara al agente econ6mico26 • Si tras una 
carrera inflacionaria el economista le dice que Ud. esta mejor 
que antes y Ud. lo niega, el le contestara ... que Ud. no sabe 
de economia! Esta actitud politica del economista (no 

25 Patinkin, Don. Keynesian monetary theory and the Cambridge school (1972). Tornado de: Hutchison, 
T. W. Conodmiento e Ignoranda en Economfa. Premia (1979) p. 60 

26 Ver. Bell, D. y Kristal, I., editores. The crisis in economic theory. Ira. Ed. (1981), Harper 
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olvidemos que se debe a su "director de tesis") ha llevado a 
muchos fracasos a la ciencia econ6mica27

. 

Por largas decadas, los problemas importantes de la 
economia han sido: el desempleo, la inflaci6n, la devaluaci6n, 
etc., en general, los problemas del ambiente ciudadano. Esto tiene 
una racionalidad econ6mica evidente: en su funci6n de utilidad, 
el agente otorga mayor ponderaci6n a los problemas que le 
son mas cercanos. El individuo de la calle se preocupa 
profundamente si las empresas inician un proceso de despidos 
resultado de la disminuci6n de las ventas. Tambien le preocupa 
si los precios de los articulos de primera necesidad han 
aumentado y si se espera que continuen aumentando, asi como 
la probable devaluaci6n de la moneda nacional puesto que debe 
decidir la composici6n de su riqueza. 

En contraste, dificilmente estara interesado en el 
significado de un coeficiente de correlaci6n muy bajo o en las 
implicaciones de utilizar un estimador minimo cuadratico 
sesgado. Tampoco se interesara mucho en los "indicadores 
muy sintomaticos" que no entiende. Esto no es sino natural 
puesto que buscar por si mismo la comprensi6n de esos 
conceptos y terminos tecnicos le significan afios de 
entrenamiento y seguramente un beneficio muy bajo. El 
ciudadano sigue siendo racional e intenta un camino mas facil: 
la economia la deben explicar los economistas. Pero aqui 
explicar significa, del otro lado, comprender. El ciudadano­
agente econ6mico busca que le expliquen para el entender y 
entonces decidir que hacer. 

Existe una tendencia aun mas perniciosa: la innecesaria 
complejizaci6n de lo accesorio. A los economistas se los ensefia 
a derivar dos veces: una para determinar el punto de 
optimizaci6n, otra para determinar si se trata de un minimo o 
de un maxi.mo. En ambos casos existe un contenido econ6mico 

2 7 Ver. Robinson, Joan. Herejias econ6micas. l ra. ed. ( 1976), Oikus y a Koutzoyannis, Anne. Modem 
microeconomics. 2da. Ed. (1985), McMillan. 
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claro: (nivel de) utilidad y utilidad marginal. Sin embargo, no 
existe ninguna disposici6n que limite a dos nuestra posibilidad 
de derivar una funci6n objetivo, pero ique interpretaci6n 
econ6mica podriamos dar a una tercera o cuarta derivadas? 
De nuevo, si bien es completamente defendible el uso de las 
matematicas en la economfa, ello no justifica ajustarla a la 
l6gica especificamente matematica. Por cierto, existe un pasaje de 
la Teoria General sugestivo en este sentido: 

"Si bien los trabajadores suelen resistirse a una reducci6n 
de su salario nominal, no acostumbran abandonar el trabajo 
cuando suben los precios de las mercandas para asalariados. 
Se dice algunas veces que serfa i16gico por parte de la mano de 
obra resistir a una rebaja del salario nominal y no a otra del 
salario real. Por razones que damos mas adelante y 

__ afortunadamente como veremos despues, esto puede no estar 
tan falto de 16gica como parece a primera vista; pero l6gica o 
il6gica, esta es la conducta real de los obreros."28 

iY si la conducta humana no fuera 16gica en el sentido 
convencional? De hecho, es mucho mas probable que la 
conducta humana, siendo 16gica en los terminos tradicionales 
(maximizadora de utilidad), sea tan compleja en cuanto al 
argumento de lafunci6n utilidad que no sea capturable por un 
modelo sencillo. A cada paso, desde el punto de vista del 
economista, lo importante debe ser el contenido 
especificamente econ6mico de cada deducci6n 16gica, no la 
fuerza con que un teorema nos arrastra a un resultado 
preconcebido. El agente, aunque estilizado, quiere verse en la 
teori'.a econ6mica ( aun en la macroeconomia) como frente a 
un espejo. De poco sirve afirmarle que es el, su imagen, si no 
se reconoce en ella. 

De otro lado, respecto a las mediciones, la punterfa se logra 
lanzando dardos a una diana, no dibujando la diana alrededor 
del dardo ya clavado en el arbol. Si un ejercicio simple de 

28 Keynes, John M. Citado, p. 20 
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introspecci6n nos dice que vamos equivocando el camino, pues 
lo mejor sera detenernos y revisar lo andado. El conocimiento 
que puedan aportar los economistas tambien esta sujeto a la 
Ley muy simple de la oferta y la demanda, y hay conocimiento 
que tiene una demanda muy baja. Por algo sera ... 

"El problema es que el mundo no es econ6mico. Es politico­
econ6mico, es econ6mico-lucha de poder, econ6mico­
descontento social, es econ6mico sujeto unicamente a 
insaciables codicias, rivalidades y enemistades implacables. 
Una explicaci6n econ6mica general de los asuntos econ6micos 
es una ambici6n que va a contrapelo de la historia y de la escena 
contemporanea observable. El unico objetivo plausible del 
economista es proporcionar una cuenta y raz6n de ese chal de 
hilos vagamente entretejidos que ondea el viento de las demas 
influencias humanas, de la disputa politica, la invenci6n 
tecnol6gica, la explosion demografica Puede tratar de describir 
sus modos de respuesta potencial a cada nuevo cambio 
kaleidico del entorno, durante el tiempo transcurrido hasta 
que ese cambio es sustituido por otro. Pero lo que no nos puede 
decir es que seran estos cambios. Los asuntos econ6micos no estan 
encerrados en si mismos o aislados, no pueden tener una explicaci6n 
auto-suficiente. "29 

Seria fabuloso contar con una estimaci6n de una funci6n 
consume keynesiana para la economia dominicana, u otra 
forinulaci6n cualquiera de la funci6n consume. Poder decir, por 
ejemplo, que de cada peso de ingreso, los dominicanos 
consumen 85 centavos y que la propensi6n marginal al 
consumo es mayor o menor que la propensi6n media. La 
funci6n consume es una construcci6n interesante e importante. 
Este ejercicio, sin embargo, no se ha realizado, y no podemos 
decir que debido a su complejidad, pues pocas cosas hay tan 
sencillas. Seria igualmente provechoso construir una funci6n 
inversion, una funci6n producci6n agregada, contar con una 

29 Shackle, G. Epistemica y economfa. Ira. ed. (1972), FCE, p. 260 
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contabilidad de balanza de pagos inteligible y otras muchas 
cosas interesantes e importantes. Pero no se tienen ... Es decir, 
no tenemos lo interesante e importante. 

Generalmente esta situacion se atribuye a que el sistema 
estadistico del pais es fragmentario y de mala calidad30 • 

Ciertamente es asi; no existe, por ejemplo, una serie 
suficientemente larga y consistente del consumo agregado que 
pueda ser correlacionada con el ingreso nacional para obtener 
la funcion consumo que hemos venido mencionando. Para 
algunas cosas no existen estadisticas; para otras, sin embargo, 
casi so bran ... 

Nada de esto es fortuito. Los gobiernos no van a desarrollar 
las herramientas para su propia cri'.tica, y los economistas 
quieren seguir viviendo de su profesion. De manera que los 
primeros haran ideologi'.a con la economi'.a y estos le seguiran 
el paso, hacienda economi'.a ininteligible e irrelevante; se hace, 
pues, la economi'.a que conviene al status quo. 

Veamoslo con el aumento de precios. La inflacion, esto es, 
la variacion en el nivel general de precios, es causada 
esencialmente por la expansion exagerada de la oferta 
monetaria. A su vez, la expansion de la oferta monetaria es 
generalmente resultado del exceso de credito otorgado por el 
banco central o autoridad monetaria al gobierno. De manera 
que, en su mayor medida, la inflacion es responsabilidad del 
gobierno; es un mecanismo expedito de socializacion de los 
gastos publicos31 • 

30 No se trata de una mera apreciaci6n personal. Se pueden hacer -y corroborar, por supuesto­
numeroslsimas observaciones al sistema nacional de estadlsticas econ6micas. Una muestra es un bot6n: 1) 
Para el Producto lntemo Bruto (PIB}: se pueden encontrar registros considerados definitivos diferentes para 
un mismo periodo, dos, tres, hasta cuatro registros con diferencias significativas. 2) El ingreso segun fuentes 
hace mucho tiempo que se dej6 de publicar; aun segun usos es dificil de recomponer. 3} El PIB sectorial 
nominal tam bi en dej6 de publicarse hace afios. En fin, esto por el !ado del producto; el presente ensayo trata 
principalmente de la situaci6n en la esfera de los precios. 

31 La ecuaci6n cuantitativa en su versi6n de transacciones se escribe: M V = PT donde: M: oferta 
monetaria; V: velocidad de drculaci6n del clinero; P: indice general de precios; yT: volumen de transacciones. 
V se supone fija debido a que estaria determinada por factores institucionales. Si Tse encuentraen su nivel 
maxi mo debido a que la economia opera en ocupaci6n plena o esta fija debido aque la oferta es inelastica a los 
estlmulos de demanda, es obvio que todo aumento en M se reflejara en un aumento proporcional en P. es decir, 
en inflaci6n. Pero, ipor que habria de aumentar M? Fundamentalmente por el credito, directo o inclirecto, 
otorgado por el Banco Central al gobiemo. Ver: Harris, Lawrence. Teoria monetaria. FCE (1981) 
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Si el gobierno es el principal responsable de la inflaci6n, 
por un lado, y el encargado de medir la inflaci6n, por el otro, 
estamos frente a un flagrante conflicto de intereses. 
Naturalmente, el gobierno -cualquier gobierno- tratara de 
mostrar o hacer creer que el efecto inflacionario de la politica 
de finariciamiento del gasto publico es el menor posible, es 
decir, el menor que el publico este dispuesto a creer. lQuienes 
haran el trabajo? 

Quizas en algun momento en el futuro, algun gobierno, con 
algunas autoridades monetarias, este dispuesto a aceptar una 
16gica tari sencilla, sin necesidad de tantas medidas, mediciones 
y econometria32 .• Finalmente, rara vez el "director de tesis" se 
detiene a reflexionar sabre las implicaciones de la econometria 
de minimos cuadrados sobre "datos errados"33 Su criterio de 
correcci6n es generalmente el solo coeficiente de correlaci6n. 
De esta forma, la metodologia de investigaci6n consiste en 
maximizar el coeficiente de correlaci6n de un modelo 
aprobado por el "director de tesis", obviarido las implicaciones 
de los "a1ustes" que seari necesarios para lograr un buen r2• 

Una consecuencia de esta metodologia es que, por extrafio que 
pueda parecer, en nuestro pais cada econometrista tiene su 
propia matriz de observaciones. 

El Problema de los Numeros Ind.ice. 

"(la mayor parte) ... de los escritores esta indebidamente 
preocupada con el problema de los indices de precio, en vez 
de la cuesti6n mas fundamental para la que es una respuesta 
parcial y algo arbitraria. El problema fundamental sabre el 

32 En un modelo del mercado de dinero, con la oferta fijada extemamenre, el banco central ronduye que: "(la 
estabilidad de la funci6n de demanda) demuestra la amfiariza del publu:v en las autoridades monetarias." Banco Central 
de la Republica Dominicana, lnforme Trimestral. Ene-Sep, 1996 

33 "Los errores de medici6n en las x (las variables independientes) generan serios problemas de 
estimaci6n, por lo que se requieren estimadores alternativos. "Johnston, J. Econometric methods. 3ra. Ed. ( I 984), 
McGraw Hill, p. 42!! 
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que descansa todo el analisis es determinar de datos 
unicarnente de precios y cantidad, cual de dos situaciones es 
superior en la escala de preferencia de un individuo." 

P. Samuelson, Foundations ... 

Para un consumidor individual, su nivel de utilidad depende 
de los consumos de x 1 a xn; esto se escribe: 

Los precios no intervienen en la utilidad. Menores precios 
se traducen en mayor utilidad unicamente si permiten adquirir 
mayor cantidad de bienes. 

El problema clasico del consumidor es maxirnizar la funci6n 
de utilidad sujeto a su restricci6n presupuestaria: 

Si restringimos el problema al caso de dos bienes y 
distinguimos entre los momentos O y 1, la restricci6n 
presupuestaria en el momenta O se escribe: 

Mo = p o X o + p o X o 
l l 2 2 

Tomando como referenda el punto (x
1
°, x/) en el espacio 

de bienes, el consumidor estara mejor en el momento 1 si y 
s6lo si: 

XI> X 0 
I I y 

6 

y 
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Es decir, si y solo si el punto (x
1

1, x
2

1) se localiza en el primer 
cuadrante del sistema cardinal que tiene a (x/, x/) como 
centro34 • Si se localiza en el tercer cuadrante, estara mejor en 
el momenta inicial; los cuadrantes- dos y cuatro son zonas de 
indefinici6n, donde puede estar mejor o peor que antes. Por 
eso, las condiciones anteriores, aunque restrictivas, nos 
garantizan certeza en cuanto a la situaci6n de bienestar del 
consumidor35 • 

Sabemos que el efecto de un cambio de precio sabre la 
demanda de un bien puede ser (analiticamente) dividido en 
un efecto ingreso y un efecto sustituci6n36 . Tambien que el 
efecto ingreso es negativo para los bienes inferiores, de manera 
que cuando el ingreso del consumidor aumenta, lejos de 
aumentar su demanda, como en el caso de los bienes normales 
y superiores, disminuye. Sin embargo, el efecto sustituci6n es 
siempre y en todo lugar negative, de donde la curva de 
demanda compensada siempre tiene pendiente negativa. 37 A 
este mismo resultado se llega mediante el algebra de la 
preferencia revelada38 • 

El fndice del costo de la vida, o fndice de precios verdadero 
se escribe: 

Lo primero, es una raz6n entre costes, que se distinguen por 
el nivel de precios a que se calculan uno y otro, pero ambos 

34 Layard, P. y Wahers, A. Microeconomic theory. Ira. ed. (I 978), McGraw-Hill, p. 127 
35 Ferguson, C. y Gould,J. Teoria Microecon6mica. 2da. Ed. {1978}, FCE. P. 69 ss. 

36 Hicks.John. Valory Ce.pita!. Ira. ed. (1972), FCE 

37 Laye.rd, P. y Walters, citado. 

38 Samuelson, Paul, citado, 146 ss. El axioma debil de la preferencia revelada establece que, si a una 
relaci6n de precios p•, el vector de bienes x• es preferido al vector x', es decir, x• > x', entonces x• > x' a 
cualquier relaci6n de precios. El axiomafaerte generaliza este resultado an vectores de bienes y n relaciones 
de precio, e introduce la transitividad en las relaciones en cadena. Yer: Silberberg, E. The structure of 
economics. Ira. Ed. (1978), McGraw-Hill, p. 324 ss. 
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referidos a un nivel de utilidad inicial u0
• Este ind.ice mide, pues, 

la variaci6n en el costo de mantener el mismo nivel de utilidad 
cuando el precio de los bienes -y consecuentemente las 
cantidades consumidas- varian entre ambos perfodos39 • 

Aunque no puede haber un significado mas exacto para un 
indice del costo de la vida, con el indice verdadero nos 
encontramos con las dificultades practicas habituales de 
cuando nos manejamos en el espacio del valor subjetivo. En­
tre un momento y otro en que se modifican los precios, 
induciendo de esta manera cambios en las cantidades 
demandadas, el consumidor puede todavia localizarse sabre 
la misma curva de indiferehcia; de hecho, esto es lo que define 
a1 ind.ice verdadero. Pero, ic6mo saber esto "desde fuera"? No 
hay manera, menos cuando el consumidor es una entidad 
colectiva de dos o mas individuos, puesto que sabemos que la 
utilidad subjetiva no es comparable entre sujetos40 • 

Debido a esto anterior se utilizan medidas mas crudas para 
medir el cambio en el nivel de utilidad inducido por la variaci6n 
en los precios41 : 

a) La medida de Laspeyres, definida coma menos el cambio 
en el costo de comprar la combinaci6n original de bienes (x0): 

39 "Cuando se habla de costo de la vida, nos estamos refiriendo implicitamente al costo de un grupo de 
bienes y servicios que corresponden a un derto nivel o grado de satisfaccion. Este costo de vida en el corto 
plazo esta deterrninado basicamente por las fluctuaciones de los precios y, a mas largo plazo, por los cambios 
en las precios, los productos y en las preferencias de los consumidores." Banco Central de la Republica 
Dominicana (BCRD). Metodologfa para el ailculo de! f nclice de precios al consumidor. 2da. &I. {1982), p. 5 

40 "Uncambio en el cos to de la vida solo tiene significado cuando es aplicado a un nivel especificode 
ingreso real. Asf, el conocimiento de las variaciones del costo de vida de toda la poblacion de un pais no es 
apropiado, pues se incluye un grupo demasiado heterogeneo como para poder sacar condusiones claras." 
BCRD, citado, p. 6 

41 "En ocasiones, estos indices solo reflejan los cambios mas importantes que influyen en el costo de 
la vida, es decir, los de precios. Esta situacion se presenta cuando se utilizan en el ailculo formulas con 
ponderaciones fijas, lo que justifica como mas adecuada la denominacion de 'precios al consumidor' que el de 
'cos to de vida', debido a que no se toman en cuanta todos los elementos que influyen en dicho costo, aunque 
si el principal." Layard, P. y Walters, A., citado, p. 154 
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b) Lamedida de Paasche, como menos el cambio en el costo 
de comprar la combinaci6n final de bienes (x1): 

El problema con la medida de Lasperyres es que subestima 
la ganancia en utilidad debida a una disminuci6n de precios ( o 
la perdida debida a un aumento); la medida de Paasche hace lo 
contrario: sobreestima la variaci6n en el bienestar42

• Sin em­
bargo, ambas son entidades completamente operativas, 
sobretodo la medida de Lasperyres, ya que se define sobre una 
combinaci6n unica inicial x0

• 

A partir de la medida de cambio en la utilidad, se puede 
obtener el indice de precios de Laspeyres como: 

Y el de Paasche: 

p = pl XI / po XI 

El ind.ice (de precios) de Laspeyres ponderalos precios por 
las cantidades en el momenta base (cero) y el de Paasche por 
las cantidades en el momento final (uno). 

Cabe preguntarse, C:cual de estos indices es correcto? La 
respuesta: ninguno, puesto que ninguno se corresponde con 
una med.id.a exacta del cambio de bienestar: 

"(Mientras) el indice de Lasperyres sobreestima el aumento 
en el costo de la vida original, el indice de precios de Paasche 
lo subestima. Un indice del costo de la vida correcto;~. mide el 

42 Layard, P. y Walters, A., citado, p. 155. Las negritas designan vectores. 
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costo de la vida sobre un estandar (de utilidad) particular ... 
Este indice es ta entre los indices de Laspeyres y de Paasche. "43 

Un resultado que amerita tenerse en cuenta es que, a 
rnedida que las variaciones de precios son menores (tienden a 
cero), el indice de Laspeyres se aproxirna al indice verdadero44 • 

Los Indices Generales de Precio. 

" ... un numero indice solo indica c6mo evoluciona una serie 
cronol6gica. No se puede, pues, hablar de la exactitud, sino mas 
bien de la precision con que el indice refleja un deterrninado 
fen6meno, por ej., la variaci6n de los precios. Ahora bien, el 
conjunto de los precios observados en varios periodos constituye 
una serie cronol6gica pluridimensional. Este conjunto se trata 
de sustituir, mediante un i'.ndice de precios, por una sola cifra. 
Sin embargo, si se tiene un data unico que representa a todo un conjunto, 
se pierde informacion detallada o parcial acerca del mismo; por ello es 
necesario calcular, ademas de un '{ndice general', diferentes indices 
parciales segun los precios que se consideren, las ponderaciones que se 
usen y las formulas con· que se calculen." 

BCRD 

Dijimos que el "ciudadano econ6mico" se interesa por los 
precios, por el nivel de precios y su variaci6n, es decir, la 
inflaci6n; para el, este constituye un tema relevante por su 
influencia sobre su bienestar. En general, ique sabe el 
ciudadano econ6mico de precios? Es decir, cque informaci6n 
tiene a su disposici6n? Fundamentalmente, los registros 
oficiales, entre los que se destaca el indice de Precios al 
Consumidor (Ir) 45

, y sus propios registros, es decir, la 

43 Ibid., p. 155 

44 Ibid., p. 158 

45 En nuestro pa.is, has ta hoy. unicamente se publica un fnclice de Precios al Consumidor. Ver. BCRD, 
citado. 
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informaci6n que directamente observa en el mercado. iSon com­
patibles ambas fuentes? Es decir, idicen o sugieren los registros 
oficiales el mismo fen6meno que dicen los registros personales 
de precio? Rara vez; en general, las variaciones en el I son 

. J?C 
menores que las que se pueden calcular a partir de los reg1stros 
privados. Entonces, imiente el gobiemo? No necesariamente ... 

En el presente ensayo buscamos mostrar de la forma mas 
sencilla posible el sentido de los • indices generales de precio 
(I ) . Mostramos que estos no son sino ponderaciones de los 
p/ecios individuales y que, como tales, pueden construirse 
diferentes indices de acuerdo al subconjunto o grupo de precios 
que se tenga en cuenta y al vector de ponderadores que se 
utilice. No hay, no puede haber magia en los lg. 

Como heinos visto, podemos tomar un I como un fndice 
de Laspeyres46 , con formula general: s 

donde: Ro es el precio del producto i en el momento 0, p/ 
su precio en el memento t y qi0 las cantidades compradas en el 
momentoO. 

De inmediato observamos que el indice de Laspeyres tiene 
base en el presupuesto inicial M0 = ri pi0 qt; es dedr, refiere o 
compara el valor de una canasta fija de bienes (qi0) en un 
momento t, es decir, Mc = Li p/ qi0 al presupuesto inicial M0 = 
r. p.0 q.0

• Como el vector consumo no ha variado, las diferencias 
I I I 

en el indice se deberan exclusivamente a las variaciones de 
precio {p/) respecto de los precios base (pi0

). 

Sea ud. el lector nuestro agente econ6mico seleccionado. 
Supongamos por un instante que solo existe arroz en la 
economia y que, ademas, su ingreso mensual asciende a $1,000. 

46 En general, utilizaremos subindices para represemar productos y supraindices para representartiempo 
(momentos). 



LA ALQUIMIA DE LOS INDICES GENERALES DE PRECIOS 127 

Los diferentes comercios en su entorno geo-econ6mico 
pueden, obviamente, vender el arroz a diferentes precios, pero 
por el momento supondremos que este precio es 6.nico y que 
asciende a $5.00 la libra. 

En la construcci6n de nuestro indice tendremos en cuenta 
las tres coordenadas siguientes: 

a) el sujeto consumidor: si se trata de un individuo, como 
en este primer caso, si se trata de un grupo de consumidores 
o, eventualmente, de toda la sociedad; 

b) la cobertura geo-econ6mica, es decir, el entorno del 
agente seleccionado, que puede correr desde la vecindad hasta 
la region o el pais; y, finalmente, 

c) la generalidad en materia de productos, medida por el 
numero de productos comprendidos en el indice con relaci6n 
al total de _productos en la economia. 

Tenemos, pues, tres coordenadas que definen cualquier 
indice de precios. Obviamente, las coordenadas pueden 
combinarse de diferente manera; por ejemplo, podemos tener 
un indice general para un individuo, un indice general para una 
colectividad o un indice "basico" para un individuo "tipico", lo 
que es en realidad el I 47

• Empezaremos nuestra exposici6n 
con un indice individtial -para el lector-consumidor- de un 
solo producto: arroz. 

Si es cierto que su ingreso asciende a $1,000 por mes y 
que el precio del arroz es de $5 la libra, el lector-consumidor 
debera comprar, bajo el supuesto adicional de que no ahorra 
nada: $1,000 / $5 = 200 lbs de arroz por mes. Designemos 
como momento o periodo cero (0) o base al instante temporal 
en que esto sucede. 

Pensemos ahora que el precio del arroz se eleva a $6 en 
el momento 1, posterior al momento base. Si rigen todos los 
supuestos de partida en esta segunda situaci6n, ahora el 

47 Ver. BCRD. citado. 
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lectorconsumidor podra comprar unicamente $1,000 / $6 = 
166.67 lbs de arroz; es decir, de 200 lbs que compraba an­
tes, su consumo ha disminuido a 166.67, en un 16.67%, 
debido al aumento de precios (de igual proporci6n). Su 
bienestar ha disminuido debido a que su ingreso real, es decir, 
su ingreso denominado en mercandas -esta vez en arroz­
ha disminuido. 

Con esta informaci6n podemos empezar a construir 
nuestro indice de precios del arroz para el lector-consumidor, 
que designaremos ,Ia. Hagamos corresponder el precio del arroz 
en el momenta base ($5) a 100 en 11a, es decir: 1Ia

0 = 100, y 
calculemos sus valores posteriores por simple regla de 
proporciones, aplicando la formula: 

I I = p I / p OX 100 
I a a a 

Demodo que: 

I 1 = 6 / 5 x 100 = 120 I a 

El valor de ,Ia en el momenta 1 es de 120, un numero sin 
dimensiones, de donde es facil darnos cuenta que entre el. 
memento base y el 1, el precio del arroz ha aurnentado en 20~. 

Ahora imaginemos que en un momenta 2, el precio del 
arroz aumenta a $9 y queen un momento 3 se localiza en $7, 
etc., como se indica en el Cuadro No. 1. Aplicando nuestra 
f6rmula, el valor del 11a en el momenta 2 es 9 / 5 x 100 = 180 y 
de 7 I 5 x 100 = 140 en el 3. 

Cuadro No'. 1. f ndice de precios del arroz. 

Base I 2 3 4 5 ... 
p. 5 6 9 7 8 9 12 

,1. 100 120 180 140 160 180 240 
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La referencia del indice es la base (100). Por ejemplo, el 
nivel de precios es el mismo en el momento 2 yen el momento 
5 ( $ 9), lo que se aprecia como un mismo nivel del 11a en ambos 
momentos (180). Sin embargo, el indice es perfectamente 
simetrico a la serie original por cuanto las distancias 
proporcionales entre observaciones son iguales; de esta 
manera, podemos calcular las tasas de variaci6n entre estas 
indiferentemente sobre la serie original o sobre el indice. 

Hasta aqui los indices como normalizaci6n, una tecnica 
sencilla para convertir a una base 100 cualquier serie estadistica. 
Obviamente, el tema esta lejos de agotarse en estos terminos ... 

Aumentando la generalidad: dos productos. 

Prestemos atenci6n ahora a la tercera coordenada de 
nuestro indice: el numero de productos. Es obvio que el lec­
tor-cons umidor no consume unicamente arroz, sino 
habichuefas, carne, verduras, etc., camisas, pantalones, 
autom6viles, etc., toda una gama de productos. Un indice que 
tome en cuenta los precios de todos estos productos sera, 
naturalmente, muy util. Iniciemos, sin embargo, por suponer 
que existen unicamente dos productos en la economia: arroz y 
habichuelas. Supongamos asimismo queen el periodo base el 
precio del arroz es de $5, como antes, y el de las habichuelas 
de $10 Con esta informaci6n y manteniendo los supuestos 
anteriores del ingreso y el no ahorro, podemos escribir la 
siguiente restricci6n presupuestaria: 

M0 = $ 5 q O + $10 q O = $1 000 
a h ' 

que nos dice que, a los precios dados, el lector-consumidor 
puede consumir cualquier combinaci6n de arroz y habichuelas 
(qa0, qh0) que cueste hasta $1,000, su ingreso mensual. Por 
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ejemplo, puede consumir 100 lbs de arroz y 50 de habichuelas 
puesto que: 

$5 X 100 + $10 X 50 = $1,000 
o 120 lbs de arroz y 40 de habichuelas, etc. 

Esta informaci6n, sin embargo, es insuficiente para 
determinar exactamente cual sera su consumo de arroz y 
habichuelas en el memento base. Para resolver esto 
necesitamos una condici6n adicional, por ejemplo, asumir que 
gasta la mitad de su ingreso en cada uno de los productos (o 
60-40%, etc.), con lo que tendriamos: 

9a0 = $500 / $5 = 100 lbs y qh0 = $500 / $10 = 50 lbs 

En el presente contexto, la determinaci6n del vector de 
consume es, mas que un problema 16gico, uno estadistico por 
cuanto lo podemos capturar directamente de la practica; es decir, 
podemos ir donde el lector-consumidor y registrar su consumo 
de arroz, habichuelas, etc., a partir de su ingreso dado. 
Supongamos que hicimos esto y que capturamos el vector Q_O 
= (qa0

, qh0
) = (100, 50), es decir, queen el momento inicial el 

lector consume 100 lbs de arroz y 50 de habichuelas. 
Como tambien hicimos atras, planteemos una serie 

hipotetica de precios de los productos arroz y habichuelas; para 
mayor facilidad, supongamos una situaci6n de aumentos 
generalizados de precio entre productos y en el tiempo48 

mediante una regla sencilla: a partir de su nivel en la base, 
cada precio aumenta $1 cada periodo. Obviamente, a estos 
nuevos precios, el lector consumidor no podra mantener su 

48 La definid6n convencional de inflaci6n es: "aumento generalizado y sistematico de predos" de forrna 
que lageneralidad abarca: a) productos, b) territorio, c) tiempo. Es decir, aumentos de precio en unos pocos 
productos, en una region particular o por un lapso restringido de tiempo no se consideran propiamente 
inflaci6n aunque son, obviamente, aumentos de precio. 
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vector de consume base puesto que los precios son mas altos. 
Particularmente, en el primer periodo, 100 lbs de arroz y 50 de 
habichuelas cuestan: 

$6 X 100 + $11 X 50 = $600 + 550 = $1,150 

$150 masque el ingreso (fijo) del consumidor. lCual sera., 
entonces, el nuevo vector consume? 0, lo que es lo mismo, 
lcual sera el efecto de las variaciones en los precios sabre el 
vector consumo base? Esto dependera de la denominada 
elasticidad-precio de la demanda. 

La elasticidad-precio de la demanda. 

Cuadro No. 2. Indices de precio y sus variaciones para el arroz y las habichuelas. 

Base 1 2 3 4 5 

Pa 5 6 7 8 9 10 11 

,1. 100 120 140 160 180 200 220 
Var(%) - 20.0 16.7 14.3 12.5 11.1 10.0 

Ph 10 11 12 13 14 15 16 

11h 100 110 120 130 140 150 160 
Var(%) - 10.0 9.1 8.3 7.7 7.1 6.7 

Se define elasticidad-precio de la demanda (1;) como la 
disminuci6n proporcional en la demanda de un producto 
atribuible a un incremento proporcional unitario de su precio. 
Es decir: 

donde Aq / q indica la variaci6n en la demanda y Ap / p en 
el precio. Tomar valor absolute nos asegura un valor positive 
para 1; y nos recuerda que, sabre la curva de demanda, cantidad 

~ .d y prec10 se mueven en sent1 os opuestos. 
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Veamos ahora un fen6meno interesante. Supongamos 
que el lector-consumidor es muy aficionado al arroz y no 
tanto a las habichuelas, de manera que, mientras el precio 
del arroz se mantenga por debajo de $8, siempre preferira 
mantener su consumo de este producto en 100 lbs 
mensuales. Esto se dice como que la elasticidad-precio del 
arroz es cero cuando su precio es menor de $8 pesos, su 
demanda es in-elastica: 

Por su parte, ique sucede con el consumo de habichuelas? 
L6gicamente, la variaci6n en el consumo de habichuelas 
dependera de su elasticidad-precio, al igual que con el arroz. 
Pero ahora tenemos una condici6n adicional: en el memento 
1, por ejemplo, cuando ambos precios son mayores, el consumo 
fijo de arroz nos dej6 unicamente $400 pesos libres de ingreso 
para ser gastados en habichuelas: 

$1,000 - $6 X 100 = 1,000- 600 = $400 

Con este ingreso solamente se pueden adquirir $400 / $11 = 
36.4 lbs de habichuelas, de manera que la elasticidad-precio 
de las habichuelas es: 

~/ = I (36.4- 50) I 50 . (11- 10) 110 ! = 2.73 

Es decir que cuando lalibra de habichuelas cues ta $10, cad.a 
aumento de $1 un pesos en su precio induce una caida en su 
consumo de 2. 73 lbs. 
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Cuadro No 3 Elasticidad residual de las habichuelas 

I Base 1 2 3 4 5 

Po 5.0 6.0 7.0 80 9.0 10.0 11.0 
q, 100.0 100.0 100.0 95.0 90.0 85.0 80.0 

pt, 10.0 11.0 12.0 13.0 14.0 15.0 16.0 
qh 50.0 36.4 25.0 18.5 13.6 10.0 7.5 

M 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 

"p, 0.20 0.17 0.14 0.13 0.11 0.10 
"Ph - 0.10 0.09 0.08 0.08 0.07 0.07 
"o. - 0.00 0.00 C0.051 C0.051 CO.OSI CO.OS' 
ta - 0.0 0.0 (04) (0.4) (0.5) (0.6) 
&h - {2.73) 13.441 13.141 13.44) 13.68) 13.75' 

Pero observemos que dedujimos la elasticidad de las 
habichuelas a partir del ingreso libre dejado por el arroz y que 
no fue, por tanto, calculada como reacci6n libre de su demanda 
ante una variaci6n en el precio, como en el caso de este. Dicho 
de otra manera, ambas elasticidades estan vinculadas49

• 

Espedficamente, ante variaciones simultaneas de precios, los 
consumos de los diferentes productos deben combinarse para 
respetar la restricci6n presupuestaria50

• Esta es otra manera 
de decir que todos los productos compiten por el ingreso del 
consumidor. 

49 Esto es un axioma de la Ley de Walras; esta postula que, en n mercados, si (n-1) se 
encuentran en equilibrio, el n-esimo mercado tambien estara en equilibrio. 

50 Pongamos que existen dos productos Xe Yen la economia, en cantidades q, y q y con 
precios P, y p . La restricci6n presupuestal en los mementos cero y uno son, respectivairiente: 

M0 = p,°q,°+ p/q/y M' = P,'q.' + p/q/ 
La variaci6n en el presupuesto es: 
M'- M0 = (p/q/ + p/q/)- (p,°q,°+ p/qy") = (p/q/- p/q,°) + (p/q/- p/q/). 
Sabemos que: 
P, 1 = Px O + 8 px; qx 1 = qx O + 8 q., y lo mismo para el bien Y, De aqui: 
M'- M0 = (p,° + 8p.) (q,° + 8q.)- p/q,° + (py" + 8py) (qy" + 8qy) - p/q/ 
Desarrollando: 
M'- M0 = (p,° q,° + p/8 q, + q/ 8 P, + 8p1 8 q,- p/q,°)+ (p/ qy" + Pr° 8qy + qy" 8py 

+8p 8q -py"q 0
). 

Simpiificando y dividiendo ambos )ados entre M0: 

(M' - M0) / M0 = ((p,° q,° / M0) (8 qJ q1 ) + (p,°q,° / M0) (8 pJ p/) + (p,° q,° / M0) (8 
pJp,°) (8q1/q,°))+ ((p/qy"/M0) (8qy/qy)+ (py"qy,°/M0) (8p/py") + (py"qy"/M0) 
(8 P/ py") (8qy / qy" )) 

Representando por un supraindice anterior v. la variaci6n proporcional: 
<IM = M, (V.Px + <lqx + v.P. "'•q,) + My (<lpy + <lqy + "''Py <lg) 
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Tres Productos. 

Para lograr mayor generalidad, afiadamos un tercer 
producto: el alquiler o renta de una casa-habitaci6n por un 
mes. Con tres productos, podemos considerar que tenemos 
una generalizaci6n completa del problema. 

Destaquemos un hecho que debia ser por si mismo 
evidente: la medida habitual de las mercandas constituye la 
primera base cuantitativa en la construcci6n de un I . Por 
ejemplo, si tratamos con arroz, habichuelas, azucar, e~c., la 
medida habitual es una libra -en general, la medida de peso 
habitual-. Si hablamos de camisas, pantalones, autom6viles, 
ganado, etc., es la unidad: una camisa, un panta16n, etc. De igual 
manera puede ser la duraci6n, el tiempo, como sucede con el 
alquiler de una maquina o una casa-habitaci6n. En cualquier 
caso, tenemos una primera medida como punto de partida. 

Un segundo hecho que tambien debia ser evidente es que, 
tratandose de indices generales, estos constituyen medidas de 
tendencia central de los precios originales. Es decir, en la 
construcci6n de un indice general, vamos a operar -en principio, 
vamos a promediar- sobre los indices original es, por lo que, por 
ley de promedios, el indice general resultante se localizara en 
algun lugar entre los extremos originales. Veamos una primera 
aproximaci6n a este resultado. 

Factorizando de nuevo al interior de las parentesis: 

%M = M, ("'p, + "'q, (I+ "'p, )) + Mr ("pr + "'qr (I+ "Pr)) 
Despejando: 
("'M- M, ("'p, + "'q. (I+ "'p,))) IM ="Pr+ "qr (I+ "p )("'M- M, ("'p, + "'q, (I+ 

"'p,))) /~)-"Pr = "qr (I+ "'pr)(("M-M, ("'p, + "q, (I+ "'p.)))) - ~"'pr)/?\'\, (I+ "pr) 
= "'qy. 

Esto es, la variaci6n proporcional en la cantidad de Y se obtiene residualmente de las 
variaciones en el precio y cantidades del bien X y en el precio del bien Y. En general, pues: 

"qr = f ("'p,. "'q,. "P)· Este resultado es facilmente generalizable an productos. 
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Cuadro No 4 Indices de orecio oara Ires oroductos 

I Base 1 2 3 4 5 ... 
P, 5.0 6.0 7.0 8.0 9.0 10.0 11.0 

VarP, . 0.20 0.17 0.14 0.13 0.11 0.10 

Ph 10.0 11.0 12.0 13.0 14.0 15.0 16.0 
Var Ph . 0.10 0.09 • 0.08 0.08 0.07 0.07 

Pr 500 500 500 500 750 750 750 
VarP, . 0.00 0.00 0.00 0.50 0.00 0.00 

r p; 515.0 517.0 519.0 521.0 773.0 775.0 777.0 
Var E p; - 0.004 0.004 0.004 0.484 0.003 0.003 

:i!Nar o,}/3 - 0.10 0.09 0.08 0.23 0.06 0.06 

En el Cuadro No. 4, en el que hemos afiadido el producto 
alquiler, sumamos los precios de las tres unidades habituales 
de los tres productos y con la suma resultante construimos un 
indice de precios, a partir del que calculamos la inflaci6n. 
Obviamente, este calculo esta sesgado por el peso en el total 
del producto de mayor precio, es decir, por el producto alquiler. 
Por ello, en los segmentos en que el precio de este no varia -
entre los momentos O y 3, y 4 y 6-, la variaci6n del total de 
precios es apenas perceptible, y da un salto, ligeramente por 
debajo del ·salto en el precio del producto alquiler, cuando este 
cambia abruptamente (momento 3 a 4). Esto, como se sabe, 
es un resultado 16gico de los promedios: la variaci6n en el to­
tal queda dominada por la variaci6n en el componente mayor. 

Por otro lado, si promediamos las variaciones de precio de 
los tres productos indicados, 16gicamente aumentara el registro 
de inflaci6n con referenda al anterior. Se puede demostrar, sin 
embargo, que la inflaci6n calculada como variaci6n en el 
promedio simple de precios es una ponderaci6n de la inflaci6n 
calculada como promedio de las variaciones individuales de precio, 
en la que los pesos son la participaci6n de cada precio indi­
vidual en la sumatoria de precios51

• 

51 Sean P., Phy P, los precios del arroz, las habichuelas y el alquiler, respectivamente. Los 
suprafndices en los precios indicaran los periodos. Sumando los precios y cakulando su 
variaci6n, tenemos el siguiente registro de inflaci6n: 

I,= ((P11 + P21 + P31) - (P1° +Pi°+ P/)) /(Pi°+ P/ + P/). 
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La idea de ponderar los precios es econ6micamente 
atractiva puesto que los bienes tienen desigual importancia para 
cada consumidor: 

" ... como los artfculos no tienen la misma importancia dentro del 
presupuesto de! consumidor, el fndice no se puede obtener como un 
promedio simple. Se debe asignar a cada artfculo una importancia relativa 
que se le conoce como 'ponderaci6n'. En esta form a, los indices se obtienen 
como promedios ponderados de los precios relativos." 52 

Algunos consumidores, por diversas razones, no consumen 
arroz, o habichuelas, o alquiler, por cuanto las variaciones en 
el precio de estos productos no modificaran su ingreso real. 
De otro lado, habra quienes aplican una parte importante de 
su ingreso al pago de alquiler, digamos, pero muy poco o nada 
a arroz y habichuelas; consecuentemente, lo que suceda con 
estos ultimos precios les sera practicarnente indiferente, 
siempre medido por el efecto que tenga sobre su ingreso real, 
mientras la variaci6n de precios en el producto alquiler les 
sera de la mayor importancia. 

De esto sacamos como resultado que el indice de inflaci6n 
resultante, a efecto de ser relevante para el consumidor indi­
vidual, debe reflejar mediante ponderaci6n la importancia de 
cada producto en su ingreso real. 

La pregunta es: ipodemos plausiblemente construir un 
indice de precios para el producto conjunto arroz-habichuelas­
alquiler-etc., esto es, un indice general? La respuesta: si, aunque 
para ello debemos agotar algunas convenciones. 

Emparejando los terminos del numerador: 
I,= (P/ - P,O) + (Pz'- P/) + (P,' - P/) /(Pi°+ P/ + P/). 
Finalmente, multiplicando y dividiendo por el precio relevante en el momento O 

obtenemos: 
l0 = (P1

1 -F\0)/Pi° xP1° /(P/+ P/ + P,°) + (P/-P/)/ P/ x P// (P,0 + P/ + P/) + 
(P,'- P3°) / P/x P// (P,0 + P/ + P/) 

Si designamos por "P, a (Pi'- P,0) / P,0, por "P2 a (P/- P/) / P/ , etc., y por PP1 a la 
participaci6n de P1 en el total de precios, es decir: PP1 = P/ / (P,0 + P/ + P/), PP2 = Pz° / (P,0 

+ P/ + P,°), etc. 
I.'= PP,0 "P,' + PP/ "P,1 + PP/ "P/ 

52 BCRD, citado, p. 15 
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Con los numeros ind.ice se nos replantea un problema 
inscrito en el ambito mas general de la teoria del valor, que 
nos remorita a la economia politica clasica. Como recordamos 
de Ricardo53, si asumimos una economia de un solo producto 
-trigo-, por construcci6n no enfrentamos ningun problema de 
valuaci6n. Particularmente, la tasa de ganancia resulta un 
rendimiento en una uni dad fisica (kilos de trigo) referido a un 
adelanto de capital medido en las mismas unidades fisicas 
(kilos de trigo), es decir, kilos de trigo divididos por kilos de 
trigo, de donde obtenemos una cifra sin dimensiones. 

Sin embargo, cuando introducimos un segundo producto, 
aparecen dificultades insalvables. iC6mo relacionar la 
ganancia, denominada en un numero de camisas, por decir, a 
un capital denominado en tantos kilos de arroz y cuantos dias 
de alquiler de una maquina? Para valuar objetos cualitativamente 
distintos: una lb de arroz, tres lbs de habichuelas, 2 pantalones, 
6 camisas, etc., necesitamos reducir estos objetos distintos a 
una coordenada comun: valor. Sobre esta coordenada son 
comparables en la medida en que constituyen cantidades 
distintas de lo mismo; es decir, necesitamos una teoria del valor. 
Recordaremos que Ricardo muri6 buscando la quimera de una 
medida invariable del valor54• 

Valuemos las mercancias a sus precios55 y con ello salvamos • 
la primera dificultad: l lb de arroz no es directamente compa­
rable con 3 lbs de habichuelas, con 1 pantal6n, etc., pero si 
sabemos que 1 lb de arroz se vende a $5, la de habichuelas a 
$10 y cada pantal6n a $150, no es dificil determinar que la 
primera "canasta" unitaria vale: 1 lb de arroz x $5 = $5; la 

53 Ricardo, David. Principios de economia politica y tributaci6n. FCE (1959) 

54 Posteriormence identificada por Sraffa come la mercanda "patr6n": "la perfecta 
mercanda ... en que las requerimiencos se cumplen al pie de la letra, es la que se cornpone de 
las mismas mercancias (combinadas en las mismas proporciones) que el conjunto de sus 
propios medics de producci6n; en otras palabras, una mezcla tal que el producto y los medics 
de producci6n son cantidades de la propia mercanda." Cif. Sraffa, Piere. Producci6n de 
Mercancias por Medio de Mercancfas. Oikos (I 966) 

55 Precios de producci6n o precios de mercado, no es importance en este contexto. 
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segunda, 11 b de habich uelas x $10 = $1 0; la tercera: 1 pantal6n 
x $150 = $150, de donde podemos establecer relaciones 
cuantitativas entre estos objetos cualitativamente diferentes del 
tipo: 1 lb de arroz = 1/2 lb. de habichuelas = 1/30 pantal6n, 
etc. 

El problema que ahora enfrentamos es definir en la 
dimensi6n valor un concepto conmensurable que se mantiene o 
transforma a lo largo del tiempo. En el contexto de los indices 
de precio, si asumimos que el ingreso monetario del lector­
consumidor no varia en el tiempo, las variaciones (aumentos, 
digamos) de precio provocaran cambios (disminuciones) en 
su ingreso real. Alternativamente, si asumimos que su ingreso­
real no varia intertemporalmente, los aumentos de precios 
equivaldran a un aumento en el costo de la canasta original 
que constituye su ingreso real invariable. Siendo la variaci6n 
de precios independiente de la tecnica de su medici6n, los 
registros de inflaci6n segun ambos metodos deben coincidir. 

Veamos esto mediante un sencillo ejemplo, para lo cual 
regresemos a nuestra economia de un solo producto en el 
momenta base: el lector-consumidor adquiere 200 lbs de arroz 
a $5 la lb., con un ingreso disponible de $1,000. Supongamos 
que el precio del arroz ha aumentado en 20%, es decir a $6, 
entre el momento base y el 1. Tenemos dos alternativas para 
aproximar este aumento de precios que son, como dijimos, 
equivalentes: 

a) cakular la erosion en el ingreso real del lector­
consumidor; y 

b) calcular el aumento en el costo del ingreso real inicial. 
Segun el primer metodo, el ingreso real en el momento 1, 

posterior al aumento de precios, es56
: 

56 Si t.M = 0 M0 = M1 es decir: p O q O = p I q I de donde p 1 / p O = q O 
/ q I Sumando 

y restando launidad al termi~ode la izq~ierda: ((p.' i~.0
) -1) + I~ q • .: / q.'.°dond~ el termino 

entre parentesis es "'P., la tasa de inflaci6n. Despejando: q.' = q_° / ("'P. + I). 
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qa1 = q
3
0 / ("bpa + 1) = 200 / (0.20 + 1) = = 200 / 1.20 = 166.67 lbs 

Es decir, la erosion en el ingreso real es un descuento, a la 
tasa de inflaci6n, del nivel inicial de este. 

Alternativamente, si a partir de un deterioro del ingreso 
real conocido deseamos calcular la tasa de inflaci6n 
aplicamos57

: 

Si en el momenta base el ingresa real es de 200 lbs y de 
166.67 lbs en el momenta 1, la tasa de inflaci6n entre ambos 
es: 

%Pa= (200- 166.67) / 166.67 = 33.33 / 166.67 = 0.20 = 20% 

Ahora apliquemas el segundo metodo. El ingreso real in­
variable del lectar-consumidor es de 200 lbs de arroz, que 
cuestan $5 x 200 = $1,000 en el momento base y $6 x 200 = 
$1,200 -es decir 20% mas- en el momento 1. En general58 : 

L6gicamente, dada la equivalencia entre los dos metodos, 
podemos usar los registros de inflaci6n resultantes 
alternativamente; es decir, la inflaci6n calculada como la 
erosion del ingreso real, la podemos usar para calcular el 
aumento en el costo de un ingreso real fi.jo. A la inversa, la 
inflaci6n calculada como el incremento en el costo del ingreso 

57 -r,P. + l = q.° / q, 1
, de donde: -r,P, = (q,° / q.') - l = (q."- q.') / q.' 

58 M = P, q,, de donde 11M = P, llq, + q, ~P.· Ahora: ~q, = 0, de donde 11M = q, ~P,· 
Dividiendo entre M: ~ / M = q, ~P. / p, q, = ~P. / p, = "p,: el aumenco proporcional en 
el presupuesto, es decir, en el costo de la canasta inicial invariable, se equipara a la inflaci6n. 
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real fijo la podemos usar para descontar un ingreso real vari­
able: la inflaci6n calculada por un metodo la podemos usar 
para llegar al resultado del metodo alternativo, y viceversa. 
Este resultado sera de la mayor importancia mas adelante 
puesto que la practica de los registros de inflaci6n imponen el 
segundo metodo; sin embargo, en virtud de este resultado, 
podremos aprovechar tambien la primera interpretaci6n. 

Ya sospechara el lector que donde nos encontramos 
completamente inermes es donde, ademas del ingreso nomi­
nal, varfa el ingreso real. L6gicamente59

, en estas condiciones 
es imposible decir nada sobre la inflaci6n. Debemos poder 
aislar, pues, los cambios, bien en el ingreso nominal, bien en 
el ingreso real, para encontrarnos en capacidad de determinar 
la variaci6n de precios. 

En la practica concreta, aislar los cambios en el ingreso 
nominal es poco menos que imposible, mas cuando los indices 
tratan sobre una diversidad de individuos consumidores. Aislar 
los cambios en el ingreso real tampoco es fa.di puesto que, 
obviamente, ingreso nominal, precios e ingreso real estan 
vinculados, pero si podemos lograr una aproximaci6n mediante 
la convencion de las canastas de consumo. 

La Convenci6n de las Canastas de Consumo. 

Una canasta de consume es un subvector60 consumo 
convencional que asumimos fijo en el tiempo. En nuestra 
ilustraci6n del lector-consumidor en una economia de un solo 
producto, una canasta de consumo podria ser su ingreso real 

59 De la restricd6n presupuestaria: M = P. q. derivamos t.M / M = "''P. + "q., es decir, 
la variaci6n en el ingreso nominal es igual a la inflaci6n mas la variaci6n en el ingreso real. Con 
una sola ecuaci6n, necesitarnos conocer el valor de dos de las variables para determinar la 
tercera. Si tenemos dos inc6gnitas el sistema es, obviamente, indeterminado. 

60 Un subvector referido al vector consumo. Como todo subconjunto, puede ser igual 
al conjunto del que es elemento, en cuyo caso son iguales: si Ac By B cA, entonces: A = B. 
Es decir, la canasta es un subconjunto del vector consumo, ya sea de un individuo, de un grupo 
ode la sociedad. 
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en la situaci6n base, es decir 200 lbs de arroz. Decimos que es 
convencional por cuanto no existe un procedimiento 
estrictamente 16gico -sino la convenci6n, es decir, la conve­
niencia practica- para definirla. Por ejemplo, un mismo 
contenido cal6rico, digamos 2,500 calorias, se puede obtener 
con una cantidad a

1 
de arroz y una cantidad h

1 
de habichuelas, 

que con las cantidades a2 y h
2
, respectivamente, de los mismos 

productos. Desde el punto de vista de su contenido en calorias, 
las canastas son indiferentes. Pero esto no toma en cuenta los 
gustos y preferencias del consumidor que pueden determinar 
que por cada 10 partes de arroz se deben combinar 5 partes de 
habichuelas. Esta ultima es la practica del consumo, a la que 
no podemos llegar por puros razonamientos 16gicos. Entonces, 
la asumimos por convenci6n. • 

La canasta puede comprender la totalidad-como en el caso 
anterior de las 200 lbs de arroz- del vector consumo del 
individuo consumidor, o (micamente parte. Este ultimo es el 
caso, por ejemplo, si seguimos utilizando una canasta de 200 
lbs de arroz cuando el consumo efectivo del lector-consumidor 
es de 200 lbs de arroz, 100 lbs de habichuelas y un mes de 
alquiler de una casa-habitaci6n: la canasta comprende 
unicamente parte del vector consumo. 

En general, pues, referente a las canastas de consumo, 
siempre deberemos tener en cuenta: 

a) La canasta vs. el vector consumo. 
Es claro que la canasta es una aproximaci6n al vector 

consumo para cualquier sujeto consumidor, de donde la 
inflaci6n, medida por la variaci6n del costo de la canasta es 
una estimaci6n -y nada mas- de la perdida efectiva de ingreso 
real. En la construcci6n de un indice de precios para el lector­
consumidor, por ejemplo, lo mejor seria construir una canasta 
con la totalidad de los productos de su consumo. 

b) La combinaci6n de productos en la canasta vs. la 
combinaci6n de productos en el vector consumo. 
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Una vez definimos la lista de productos en la canasta, la 
combinaci6n mas inmediata es la canasta unitaria: l lb de arroz, 
1 lb de habichuelas, 1 panta16n, .. . , etc., en general una unidad 
habitual de cada producto. La canasta unitaria es un punto de 
partida, pero no expresa ninguna practica de consumo particu­
lar. La combinaci6n de productos en la canasta debe ser la 
misma que la combinaci6n de productos en el vector consumo; 
de otra manera estaria distorsionando la importancia relativa 
de cada producto en el presupuesto del consumidor (individuo, 
grupo o sociedad). 

c) El sujeto consumidor. que podra ser un individuo (el lec­
tor-consumidor, el consumidor 1, 2, 3, etc.), un grupo, la 
sociedad o un consumidor "d:pico". 

El contenido y estructura de la canasta estara fijo en el 
tiempo61 • Sabemos que ante cambios en los precios relativos62 

el vector consumo se va a modificar. Esto introduce cam bios 
en la estructura del ingreso real que no podemos capturar. Es 
decir, si ante cambios en los precios relativos, el lector­
consumidor decide que la combinaci6n de su preferencia de 
arroz y habichuelas es de 1: l, con lo que por cada 100 lbs de 
arroz consumira otras 100 de habichuelas, entre dos 
momentos en el tiempo tendremos una modificaci6n en su 
vector consumo que no es atribuible al cambio en el nivel 
absoluto de precios, es decir, a la inflaci6n. Como no tenemos 
una forma efectiva de discriminar las fuentes de los cambios 
en la estructura del consumo -variaci6n de precios relativos, 
variaci6n de precios absolutos-, no tenemos otra salida sino 
asumir que se mantiene fija la combinaci6n de productos 

61 El consumo de los bienes durables (los bienes cuyo uso se extiende a mas de un 
periodo econ6mico) como las camisas, pantalones, autom6viles, etc., se aproxima por su 
desgaste o, mejor, por la valoraci6n de su desgaste: la depreciaci6n. 

62 Debemos diferenciar cuidadosamente los precios relativos de los precios absolutos. El 
precio relativo de un producto es su precio en terminos de otro producto. Por ejemplo, si una 
Ii bra de arroz cues ta $5 y una de habichuelas $ I 0, el precio relativo del arroz en tenninos de 
habichuelas es r lb de arroz = ½ lb de habichuelas; inversamente, el precio de las habichuelas 
en terminos de arroz es: l lb de habichuelas = 2 lbs de arroz. Por su parte, el precio absoluto 
de un producto es su precio monetario: $ 5, $10, etc. 
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en la canasta, por lo que implicitarnente estarnos suponiendo 
que los precios relativos tambien se mantienen 
inalterados63

• 

Consideremos ahora canastas de consumo representativas 
de los vectores de consumo de los agentes 1, 2, 3, ... (el lec­
tor-consumidor 1, 2, 3, ... , por ejemplo). Las relaciones entre 
la canasta, el vector consume y el total de los productos en la 
economia para un sujeto consurnidor (digamos que para el 
lector-consumidor 1) se representan en el Diagrarna No.1. 

DiagramaNo. 1 

u 0 
C 

La canasta esta representada por el subconjunto S del 
conjunto O; el vector consume del lector-consumidor 1. El 
conjunto universal U representa la totalidad de los productos 
en la economia. Observamos que el producto a es parte de la 
canasta Sy es, obviamente, elemento del vector consumo 0. 
L6gicamente, un producto no puede ser elemento de la 

63 Como ya vimos atras, esta es la principal limitacion de la medida del cambio en el 
bienestar de Lasperyres respecto al fndice verdadero. 
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canasta si no lo es del vector consumo64 • Alternativamente, 
el producto bes parte del consumo del lector-consumidor 1, 
pero no esta considerado en su canasta. Un producto en la 
economfa como c es ajeno a ambos, canasta y vector consumo. 
Obviamente, c, lo mismo que b y c pueden ser productos en 
el vector consumo y/o la canasta de otros sujetos 
consumidores, con lo que se genera toda una variedad de 
combinaciones posibles entre agentes65

• 

DiagramaNo. 2 

u k 

En la Figura No. 2 representamos las combinaciones 
posibles entre dos agentes; las combinaciones entre tres y 
mas pueden inferirse facilmente. Representamos al lector­
consumidor 1 justo como en la Figura No. 1, pero ahora 
incluimos al lector-consumidor 2. El vector consumo de este 
se representa por el conjunto Ly su canastapor M. 

Un punto como a (como h) forma parte simultaneamente 
del vector consumo O (L) y de la canasta S (M) del lector 1 
(del lector 2), pero no del vector consumo del lector 2 (del 

64 En la practica, es posible que nose respete esta restricci6n, pero esto es otra historia. 
65 Par definici6n, un producto tiene que estar contenido en el vector consume de al 

menos un agente en la economia; de otra manera. ese producto no tendria raz6n de ser. 
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lector 1). Un punto como b forma parte de am bas canastas. 
Un punto como c forma parte del consumo del lector 1 y del 
lector 2, pero no se incluye en sus canastas. Un punto como 
d (como e) se incluye en la canasta del lector 1 (del lector 2) 
pero no en la del lector 2 (lector 1), aunque es parte del 
consumo de este. Finalmente, un punto como f (como g) es 
parte del consumo del lector 1 (del lector 2) pero no 
participa en su canasta ni en el consumo del lector 2 (del 
lector 1). 

En resumidas cuentas: 

a) Todo producto tiene que estar incluido cuando menos en 
un vector consumo, aunque no tenga ninguna otra participaci6n; 

b) Un producto puede estar incluido en la canasta de un 
consumidor y, a la vez, estar o no incluido en la canasta de 
otro consumidor o en su consumo (o en ninguno de estos 
ultimos dos). 

Ahora, en concreto, ic6mo formar canastas de consumo? 

Las Encuestas de Ingresos y Gastos. 

Hemos visto que no podemos deducir el vector consumo 
de nuestro agente mediante recursos puramente 16gicos sino 
que debemos tomarlo directamente de su practica de consumo. 
Haremos esto mediante una encuesta de ingresos y gastos66• 

Una encuesta de ingresos y gastos es una investigaci6n que, 
utilizando las tecnicas del muestreo, infiere del analisis de una 
muestra representativa de la poblaci6n67

, las fuentes y niveles 
de ingreso de esta ultima y sus aplicaciones al gasto. Nosotros 
no haremos una encuesta sino que aprovecharemos los 
resultados que usan otros autores. 

66 Ver. BCRD, citado. 
67 La poblaci6n en su sentido estadistico: el conjunto de observaciones. 
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I. Santana y M. Rathe68 presentan la siguiente distribuci6n 
del ingreso para el afio 1989: 

Cuadro No 5 
% del lngreso recibido: 0 8 1.9 2.5 3.6 4.5 5.9 9.0 11.2 16.4 44.2 
AcumulaciOn del ingreso: 0.8 2.7 5.2 8.8 13.3 19.2 28.2 39.4 55.8 100.0 

% de los hogares: 8.1 8.4 8.5 9.3 9.2 9.9 11.6 11.5 11.6 11.9 
Acumulaci6n de las haaares: 8.1 16.5 25.0 34.3 43.5 53.4 65.0 76.5 88.1 100.0 

Hagamos algunas adaptaciones sencillas a la distribuci6n 
anterior para hacerla mas comprensible. Tenemos el c6mo, la 
distribuci6n del ingreso para 1989, que supondremos actual. 
Lo primero es que haremos corresponder el % del ingreso 
recibido a 10 bloques del 10% de los hogares. Cuando los 
valores muestrales se ordenan y distribuyen proporcional y 
uniformemente podemos prescindir del eje de las abscisas, 
facilitando el analisis. De esta forma, el 10% (el primer decil) 
mas pobre de los hogares habra recibido el 0.8% del ingreso, 
el 10% siguiente ( el segundo decil), el 1. 9%, etc. Los mismos 
autores citados proponen este acomodo para poder hacer 
comparaciones intertemporales69

• 

Luego viene la cuesti6n de que se distribuye. Obviamente 
el ingreso, pero ide que manera? Propongamos lo siguiente: 

68 
Santana I. y Rathe, M. El Impacto Distributivo de la Gesti6n Fiscal en la RD. Fundaci6n S. 

XXI (1992) "En 1989 el 34.3% mas pobre de las familias recibia tan s61o el 8.8% del ingreso, 
mientras que el 11.8% mas rico recibia el 44.2% del ingreso nacional. Se ha estimado que en 
1989 un 56% de la poblaci6n dominicana se encontraba por debajo de la linea de pobreza y 
dentro de esce grupo un 35% eran indigences. Esta sicuaci6n debe haberse agravado debido a la 
reducci6n del PIB real de alrededor de un 13% entre 1989 y 1991, estimandose queen la 
actualidad unos 4.2 millones de dominicanos (mas de la mitad de la poblaci6n) son pobres y 
unos 2 millones y medio se encuentran en situaci6n de indigencia." Ibid., p. 202. En: BCRD, 
citado, p. JO, aparece la distribuci6n del ingreso que arroj6 la encuesta de mayo 76 / abril 77. 

Muchas veces se hacen comparaciones mecanicas -sobretodo intemacionales- de la 
distribuci6n de] ingreso. Parece interesar la distribuci6n en si misma. Sin embargo, que se 
distribuye es, cuando menos, tan importance que coma se distribuye. Per eso, el analisis de la 
pobreza siempre debe acompafiar el de la desigualdad. Digamos de pasada que se podrian 
plantear algunas hip6tesis respecto a la relaci6n entre pobreza y desigualdad de! tipo: mientras 
mas pobre es una sociedad, mayor es su grado de desigualdad. 

69 Citado, pp. 20-21 
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una poblaci6n de 10 millones de habitantes, un tamafio 
promedio de familia de 5 miembros y un ingreso nacional 
disponible de RD$395 mil millones70 

Con estos datos se obtiene una interpretaci6n mas directa 
de la distribuci6n del ingreso. El 10% mas pobre de la poblaci6n 
recibe un ingreso mensual promedio de RD$1,300, en 
contraste al 10% mas rico, que recibe RD$72,500 (55.25 veces 
lo que el primero), etc. 

Cuadro No. 6 
Oecil: 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

lngreso mensual 
porfamilia (RD$): . 1,312 3,116 4,100 5,904 7,380 9,676 14,760 18,368 26,896 72,488 

En la economia tradicional no existe el concepto de bienes 
necesarios, de "necesidades". Coloquialmente nos referimos a 
la economia como la via de satisfacci6n de las necesidades, 
pero necesidades puede ser cualquiera cosa, el objeto de deseo 
del individuo mas excentrico. Esto se racionaliza por medio 
del principio de que las utilidades subjetivas no son 
comparables. Un individuo puede gastar su presupuesto 
completo en una suculenta cena, mientras otro lo puede gastar 
en la mejor educaci6n de sus hijos. La economia diria que no 
hace juicios de valor al respecto71

: ambos individuos actuan 
racionalmente aplicando su presupuesto al consumo del que 
derivan mayor placer o satisfacci6n. 

70 
Las proyecciones de poblaci6n para la Republica Dominicanadel Centro Latinoamericano 

de Demografia (CELADE) son de 9.123 millones para el 2005. Por su parte, la Comisi6n 
Econ6mica para America Latina (CEPAL) registra un ingreso nacionaJ disponible de 321.68 
mil millones de pesos para 1999 (Anuario Estadistico de America Latina y el Caribe). Se han 
tornado mimeros redondos (RD$320 mil millones) y escalado por 23% para dar cuenta del 
crecimiento econ6mico y la inflaci6n (7.8% de crecimiento del producto para el 2000, segun 
cifras del Banco Central, mas 9.02% de inflaci6n, mas 1.8% de crecimiento del producto para 
el 2001 y 4.38% de inflaci6n = 23.0%). Finalmente, la distribuci6n segun individuos no se 
corresponde exactamente a la distribuci6n segun familias. Existen en este sentido muchos 
problemas metodol6gicos (ver a Santana I. y Rathe, Magdalena, citados). que escapan al 
alcance del este trabajo. Evadiremos el asunto suponiendo simplemente que ambas 
distribuciones son iguales. 

71 "Los economistas, en cuanto tales, no pueden fijar objetivos normativos a una sociedad. Por 
ejemplo, no pueden afirmar que la educaci6n publica gratuita sea conveniente, ni que cada 
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En contraste, la economia clasica plantea que la dinamica 
del sistema capitalista es tal que lleva el salario obrero al nivel 
de subsistencia72

• Es, pues, cuando menos irreal postular que 
la estructura del consumo es igualmente diferenciada a nivel 
de subsistencia que al nivel de saciedad73 ; mas bien al contrario, 
al nivel de subsistencia el consumo se hace homogeneo: 
consiste esencialmente en alimentos74

• 

A precios actuates (2002), RD$ l,300, el valor muestral 
medio correspondiente al primer decil, es a todas luces inferior 
a cualquier canasta de consumo de sobrevivencia para una fa­
milia de cinco miembros75

• Independientemente del dramatismo 
de su pobreza, pensemos que el consumo real y concreto de la 
familia Perez es el representado en el Cuadro No. 7. 

Cuadro No 7 Consumo mensual de la familia Perez 
Precio Valor 

Unid (RD$) Cantidad (RD$) 
~rroz Lb 5 60 300.0 
Habichuela Lb 10 15 150.0 
Pollo Lb 10 12 120.0 
~amede res Lb 20 8 160.0 
Pan de agua Unid 1 30 30.0 
Leche Qt 15 30 450.0 
Huevo Unid 1 90 90.0 

Total===> 1,300.0 

unidad familiar deba recibir cierto nivel m1nimo de ingresos. Por supuesto, como ciudadano 
puede votar a favor de la emisi6n de bonos escolares y de Jos legisladores que se inclinen por 
la redistribuci6n de! ingreso; pero como economista no puede determinar las metas sociales. El 
oficio de un economista es positivo, no normativo. Es decir, dado on objetivo social, el 
economista puede analizarel problema y sugerir los medios mas eficientes para alcanzar el fin 
deseado." Ferguson C. Y Gould, j., op. cit., pp. 10-1. La ilustraci6n mas socorrida es la de la 
mantequilla y los cafiones. Una sociedad debe decidir entre las cantidades de recursos (capital 
y trabajo) que dedica a obtener ciertas cantidades de mantequilla y de cafiones, 
independientemente de que a estos ultimos no se les conoce otro uso sino el de matar seres 
humanos. Cif. Samuelson, Paul. Curso de economia modema. lra. ed. (1950), Aguilar 

72 "La mano de obra, al igual que las demas cosas que se compran y se venden, y que 
pueden aumentar o disminuir en cantidad, tiene su precio natural y su precio de rnercado. El 
precio natural de la mano de obra es el precio necesario que perrnite a los trabajadores, uno 
con otro, subsistir y perpetuar su raza, sin incrernento ni disminuci6n." Ricardo, David. 
Citado, p. 71 

73 Es interesante observar que Keynes identific6 en la saciedad el origen de! equilibrio de 

subocupaci6n: "El antiguo Egipto era doblernente afortunado y, sin duda, debi6 a esto su 
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Obteniendo un ingreso promedio mensual de RD$ l,300, a 
los Perez, familia de cinco miembros, no les queda otra salida 
sino comprar, mes tras mes, (por decir) 60 lbs de arroz (a RD$5 
la libra), 15 lbs de habichuelas (a RD$ IO), 12 lbs de pollo (a 
RD$ I 0), etc., has ta agotar su presupuesto mensual. Queda 
poco espacio para la diversidad, menos para el ahorro. 

Ahora supongamos que tenemos la historia de precios de 
los productos de consurno de los Perez para los ultimas dnco 
afios, tal como se presenta en el Cuadro No. 8. Ininediatarnente 
observamos que los tres primeros productos, arroz, habichuelas 
y pollo, han mantenido sus predos a lo largo de los cinco afios. 
En contraste, los ultimos tres: pan, leche y huevos, han 
aurnento 10, 15 y 20% cada afio, respectivamente. Por su parte, 
la carne de res ha aumentado un 5% anual76

• 

Cuadro No. 8. Historia de recios del consume de los Perez. 
1998 1999 2000 2001 a>O 

5.0 5.0 5.0 5.0 5. 
10.0 10.0 10.0 10.0 10. 
10.0 10.0 10.0 10.0 10. 

ame de res 20.0 21.0 22.1 23.2 24. 
1.0 1.1 1.2 1.3 1. 

15.0 17.3 19.8 22.8 26. 
uevo 1.0 1.2 1.4 1.7 2.1 

fabulosa riqueza, porque poseia dos actividades: la de construir piramides y la de buscar 
metales preciosos, cuyos frutos, desde el momenta que no podian ser utiles para las 
necesidades humanas consumiendose, no perdfan utilidad por ser abundantes. La Eclad Media 
construy6 catedrales y cant6 endechas. Dos piramides, dos misas de requiem, son dos veces 
mejores que una; pero no sucede lo mismo con dos ferrocarriles de Landres a York." Citado, 
p. 122. Mas interesante es que la economfa conventional tampoco reconoce la saciedad: 
"Ahora haremos un supuesto adicional a partir de! que podremos deducir sin mayores problemas 
una de las I eyes fund amen tales de la demanda: que la curva de demanda (compensada) tiene 
pendiente negativa Este supuesto es muy razonable. Simplemente supondremos que mas de 
un bien hace bien. Puesto de esta manera parece una tautologfa. De hecho, todo lo que se excluye 
es la saciedad." Layard, P. y Walter, A., citado, p. 126 

74 "En la ultimas decadas se han logrado avances significativos en el proceso de medici6n de la 
pobreza (i!!). Ante la necesidad de focalizar los proyectos sociales han sido utilizado diversos 
procedimientos para identificar los espacios geograficos que deberian ser objeto de polfticas 
sociales. El metodo de estimaci6n mas conventional se basa en la 'lfnea de pobreza' (LP), 
definida por el costo de una 'canasta basica de consumo' que incluye gastos en alimentos, 
vestidos, viviendas, etc. Los hogares cuyos ingresos no alcanzan para adquirir dicha canasta 
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El ind.ice de precios verdadero. 

Construyamos un indice de precios verdadero77 (I) para la 
familia Perez. Lo denominamos verdadero por dos razones 
esenciales: 

a) primero, la canasta del ind.ice se corresponde con el vec­
tor consume, es decir, no quedan consumos excluidos; y 

b) los ponderadores son los consumos espedficos de los 
Perez. 

Para los Perez, ningun otro inciice de precios constituye 
mejor representaci6n de la erosion a su ingreso real causada 
por la inflaci6n. Ningun otro indice -individual o, menos 
todavia, general- expresa con mayor certeza el impacto de los 
aumentos de precio sobre su presupuesto. 

En la practica, sin embargo, el Iv siempre tendra un cierto 
grad.ode inexactitud78 • En la ilustraci6n, hemos propuesto que 
los Perez consumen siete productos. Por bajo que sea SU ingreso, 
esto nunca es del todo cierto. Es decir, un determinado agente 
(individuo, grupo o sociedad) aunque concentra su consumo 
notoriamente en un grupo de productos, nunca consume, 
periodo tras periodo, exactamente lo mismo. Los Perez, por 
ejemplo, un mes cambiaran las habichuelas por guandules y el 

son considerados en 'pobreza' y aquellos que no alcanzan para cubrir el costo de la 'canasta 
alimentaria' (gastos en alimentaci6n) son considerados 'indigentes' o en 'pobreza extrema•» 
Morillo, Antonio. Focalizaci6n de la pobreza en la Republica Dominicana. ONAPLAN ( 1997) 

75 ~ ... lo queen 1977 se compraba con RD$177.51, en septiembre de 1990 requeria 
RD$2,549.36. En 1977 el salario minimo de la lfnea de la pobreza era de RD$94.90 yen 1991 
habia subido a RD$ l, 798.55. Sin embargo, en 1991 el salario minilTio del sector privado era 
de RD$1,456.00 y RD$750.00 del sector publico." Cela, Jorge. La otra cara de la pobreza. 
Centro de Estudios Sociales Padre Juan Montalvo S. J. (1998), p. 104 

76 
Esta evol uci6n de precios dista mucho de la real para cualquier periodo hist6rico. La idea 

simple -siempre en aras de la mejor ilustraci6n- ha sido crear tres bloques de productos 
segun su variaci6n de precios: de "baja" inflaci6n, de "media" y de "a(ta», sin entrar a discutir 
cuales deben ser estos niveles. 

77 Que debemos distinguir del indice V = C (p1, u0 / C (p0, u0), que vimos antes. 
78 "Un fndice de precios es un indicador que pretende reflejar el comportamiento de 

ciertas variables. Como es sabido, durante el afio, los precios de algunos articulos aumentan, 
otros se mantienen constantes, otros disminuyen y, finalmente, otros desaparecen del mercado. 
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pollo por sardinas. Sucede entonces que en la toristrucci6n de 
su Iv necesitamos incorporar estos productos. Esto obviamente 
no es problema; sf lo es, sin embargo,· qtie en el tieinpo iran 
incorporando consumos, aunque esporadicos, de toda una 
gama de productos: el limite obvio son todos los productos en 
la economfa. De manera que el vector consumo relevante en 
todo Iv es en realidad el vector de todos los productos en la 
economia (el vector universo), que si bien no es infinito, es 
dificil de manejar en terminos practicos79

• Se nos replantea, 
pues, el problema clasico de la total exactitud vs. la posibilidad 
y conveniencia practica de calculo. Obviamente optamos por 
un grado posible y practico de exactitud. 

La inflaci6n real para los Perez, es decir, la inflaci6n 
calculada a partir de sti I se presenta en el Cuadro No. 9. 

. V 

Observamos que la inflaci6n real entre los dos primeros 
periodos es de 7.42%. Tai come se construy6 el Iv, esto quiere 
decir que el costo del vector de consumo base (60 lbs de arroz, 
15 lbs de habichuelas, 12 lbs de pollo, etc.) aument6 7.42%, 
de RD$ l,300.0 a RD$ l,396.5. Igual interpretaci6n tiene la 
inflaci6n real para los periodos subsiguientes: el costo del vec­
tor consumo base aument6 7.94% entre los periodos 3 y 2, 
8.47% entre los periodos 4 y 3 y 8.99% entre el ultimo y el 
pen ultimo. 

uadro No. 9. 1nnaci6n real ara /os Perez 
1998 1999 2000 2001 2002 

::osto de la Canasta (RD$) 1,300.0 1,396.5 1,507.4 1,635.1 1,782.1 
I, 100 107.4 116.0 125.8 137.1 

lnflaci6n real % 7.42 7.94 8.47 8.99 

Por tanto, es un indicador que compara, en el tiempo o en el espacio, las variaciones de los 
precios de un• conjunto de articulos entre dos momentos del tiempo o dos puntos en el 
espacio pero, como indicador, tiene varias limitaciones, (entre estas que) ... no pueden 
incluirse todos los articulos objeto de transacciones en el mercado, ni debe incluirse toda la 
poblaci6n cuando el lndice se refiera a costo de vida." BCRD, citado, p. 7 

79 Dicho mas corto, la fljaci6n de una canasta de consumo inevitablemente comporta 
exclusiones de bienes incluidos en el vector consumo. 
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Aprovechemos lo~ resultados alcanzados y demonos cuenta 
que, si entre el momenta 2 y el base la variaci6n de precios, es 
decir la inflaci6n, fue de 7.42 %, esto qui ere decir que el ingreso 
real de la familia Perez ha disminuido en esa proporci6n. 
Efectivamente, si descontamos el vector consumo base par el 
factor inflaci6n, coma hacemos en el Cuadro No. 10, nos 
percatamos de que el cos to del vector descontado, a las nuevos 
precios, equivale al ingreso nominal inicial de las Perez: 
RD$ l,300.0. Asi tenia que ser: a precios mas elevados en el 
segundo periodo, RD$ l,300.0 s6lo pueden comprar 55.9 lbs 
de arroz, 14.0 lbs de habichuelas, 11.2 lbs de pollo, etc., 
exactamente las cantidades base reducidas por la tasa de 
inflaci6n. 

Si seguimos el mismo procedimiento obtenemos el ingreso 
real, es decir, el ingreso medido en mercancias, disminuido, 
periodo a periodo, por la inflaci6n. Este y no otro es el 
verdadero efecto de la inflaci6n; este y no otro -el medido por 
el indice real- es el grado de erosi6n causado por lainflaci6n al 
ingreso real de los Perez. 

Cuadro No. 10. Erosi6n del in reso real de los Perez 
1998 1999 2000 2001 2002 

anastas de consumo: 
hroz (Lb) 60.0 55.9 51.7 47.7 43. 
Habichuela (Lb} 15.0 14.0 12.9 11.9 10. 
Pollo (Lb) 12.0 11.2 10.3 9.5 8. 
Carne de res (Lb) 8.0 7.4 6.9 6.4 5. 
Pan de agua (Unid} 30.0 27.9 25.9 23.9 21. 
Leche (Qt} 30.0 27.9 25.9 23.9 21. 
Huevo Uni 90.0 83.8 77.6 71.6 65. 
sto de la Canasta RD$ 1,300.0 1,300.0 1,300.0 1,300.0 1,300. 

Claro que existen muchas combinaciones de productos que 
arrojan este resultado, es decir, que cuestan RD$ l,300 En el 
primer periodo, par ejemplo, los Perez pueden decidir disminuir 
su consume de habichuelas para aumentar el de arroz: por cada 
lb de habichuelas menos, pueden aumentar su consumo de 
arroz en 3 lbs. De igual manera pueden decidir aumentar su 
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consumo de pollo a cambio del de carne de res: por cada lb 
menos de esta podran consumir dos lbs adicionales de pollo. 
Lo importante, obviamente es que el valor de cualquier vector 
consumo no puede exceder de RD$1,300, el presupuesto fijo 
de la familia. Obviamente, existen infinitas posibilidades de 
combinar el consume de los diferentes productos. 

Lo que vale para el consume en el periodo base, 
16gicamente se aplica al consume en cualquier periodo poste­
rior. Es decir, a los nuevos precios -mas altos- en el periodo 
dos, tambien tenemos posibilidades infinitas de combinar los 
productos; de nuevo, la unica restricci6n es que su valor no sea 
superior a RD$1,300.0 

Cuadro No 11 Vedores de consumo eauivalentes 
1998 1999 

V1 V2 V3 V1 V2 V3 
Arroz 60.0 68.0 76.0 55.9 59.9 67.E 
Habichuela 15.0 11.0 7.0 14.0 13.0 11.C 
Pollo 12.0 16.0 14.0 11.2 10.2 8J 
Came de res 8.0 6.0 7.0 7.4 6.4 5.~ 
Pan de ague 30.0 35.0 27.0 27.9 47.0 66.1 
Leche 30.0 30.0 30.0 27.9 26.9 27.9 
Huevo 90.0 85.0 93.0 83.8 98.2 83.f 
Costo de la Canasta 1,300.0 1,300.0 1,300.0 1300.0 1,300.0 1,300.C 

Sin embargo, como analizamos antes, si bien es cierto que 
el sujeto consumidor modifica en el tiempo la estructura de su 
consumo, incorporando nuevos productos, excluyendo otros, 
en general modificando sus combinaciones, en la construcci6n 
de los I tenemos que asumir forzosamente un vector consumo 
inicial 6 base fijo. Si no lo hicieramos asf, el cambio en el valor 
del vector consume no podria atribuirse inequivocamente al 
aumento de los precios. En la medida en que el vector consumo 
es mas estable en el tiempo, coma sucede a los niveles 
inferiores de ingreso, menor sera el grado de inexactitud del I 

di 
p 

correspon ente. 
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Estimando la inflaci6n real. 

En la rnedida en que sea rnenos ,nurneroso el vector 
consurno, mas fa.cil sera en terminos practicos la estimacion de 
la inflaci6n real. Si hablamos de estirnaci6n sera porque 
utilizarernos una canasta para aproximar el vector consurno: 
la variaci6n en el costo de la canasta sera nuestra estimaci6n 
de la inflaci6n real. Por ello, cuando utilizamos el vector 
consumo mismo para calcular la inflaci6n real no hay sesgo 
posible por estirnaci6n80 • 

Pero el problema practico del calculo de la inflaci6n real es 
considerable. Cualquier vector consumo en los grupos de menor 
ingreso puede estar formado por den o mas productos. En los 
niveles superiores puede incorporar varios miles. De manera 
que la estimaci6n es inevitable, aunque perdamos algo de 
precisi6n. Ahora bien, debe ser una preocupaci6n constante 
del sujeto estimador el que la estimaci6n resultante represente 
lo mas fielmente posible la inflaci6n verdadera. Como hemos 
expresado, esto no sieinpre es asi por razones poUticas y, lo que 
es peoi, por experiencia tenemos que partir de la presunci6n 
de que en las estimaciones oficiales se introducen sesgos 
deliberados para obtener menores registros de inflaci6n. Sin 
embargo, algunos sesgos estarian "sustentados" por los 
misrnos "datos" lo que justificarfa los resultados presentados. 
Veamos como logicamente (no quimicamente) podemos 
subestimar (o sobrestimar, para el caso) la inflaci6n real. 

En nuestrailustraci6n, el vector consumo de los Perez esta 
formado por 7 productos. Una canasta de consumo para los 
Perez estara entonces formada por un conjunto (fijo) de entre 

so En este trabajo no nos preocupamos por las propiedades estocasticas de los 
estimadores de los parametros de la distribuci6n propuesta (de los cambios individuales de 
precio). En cualquier caso, habria que empezar suponiendo esta (inonnal?) Ver. Hogg, R. Y 
Craig, A. Introduction to mathematical statistics. 4ed. (I 978), McMillan, pp. 212 ss. Tomamos 
simplemente la media de la distribuci6n muestral como la media poblacional, y lo mis mo con 
la varianza. 
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uno y seis productos. Excluimos la posibilidad de siete 
productos, es decir, la identificaci6n de la canasta con el vec­
tor consume puesto que entonces no se tratarfa de una 
estimaci6n sino del calculo directo de la inflaci6n real. 
Naturalmente, mientras mas cercano sea el numero de 
productos incluidos en la canasta respecto al numero de 
productos en el vector consume, menor la imprecisi6n de la 
estimaci6n81 • 

Ordenamos los productos en el vector consume de los Perez 
segun su tasa media de inflaci6n, de menor a mayor, que viene 
a ser su. orden original. Luego estimamos la inflaci6n real 
excluyendo cada vez el producto de mayor variaci6n media de 
precio; de esta forma, en el Cuadro No. 12 %J6 es la inflaci6n 
estimada por la variaci6n de precios en los primeros 6 
productos (de menor inflaci6n); %1 5: la inflaci6n estimada por 
la variaci6n de precios en los primeros 5 productos, etc. Como 
esperabamos, la inflaci6n estimada es sucesivamente inferior 
a la inflaci6n real. 

Cuadro No. 12. Sesaos sucesivos de la muestra hacia productos de baia inflaci6n. 
1 2 3 4 5 

"''7 7.42 7.94 8.47 8.99 

"'la 6.49 6.93 7.38 7.83 

"'Is 1.45 1.52 1.59 1.67 

"'14 1.10 1.14 1.18 1.23 

"'13 0.00 0.00 0.00 0.00 

"'12 0.00 0.00 0.00 0.00 

"'11 0.00 0.00 0.00 0.00 

Es claro de los resultados que mientras mas cerca este la 
canasta del vector consume, mas precisa sera la estimaci6n de 
lainflaci6n. Enlamedida, pues, en quefamuestraeste sesgada 

81 Como sera mas claro adelante, el acercamiento debera ser convergente desde ambas 
colas de la distrlbuci6n de las variaciones de precio; es decir, deberemos acercarnos a la 
media alternativamente de !ado y !ado, incorporando un valor muestral menor que esta, 
luego otro mayor, luego otro menor, etc. Si nos acercamos de un solo !ado s6lo disminuira 
el tamafi.o de! sesgo. 
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hacia los productos de menor inflaci6n, 16gicamente menor 
sera la estimaci6n de la inflaci6n real. Debe ser igualmente 
claro que la inflaci6n puede ser sobrestimada, pero hacer esto 
no servirfa ningun interes practico. 

Resultados igualmente sesgados se obtienen si se 
distorsiona el orden de irnportancia de los consumos 
individuales en el presupuesto del agente. Sabemos que los 
pesos o ponderadores de todo indice general son la 
participaci6n de los consumos individuales en su 
presupuesto82 • Al excluir algunos consumos en el proceso de 
estimaci6n impedimos que esos consumos individuales 
expresen su importancia especifica. Sin embargo, en este caso 
el sesgo no tiene una direcci6n definida: puede inducir una 
subestimaci6n o una sobrestimaci6n de la inflaci6n real. 

Veamos esto: en el Cuadro No. 13 ordenamos los consumos 
individuales acorde su importancia en el presupuesto de los 
Perez, de menor a mayor. Es decir, el producto de menor 
importancia relativa para esta familia es el pan, por cuanto 
gastan en el apenas RD$30 mensuales. Le sigue el huevo 
(RD$90), el pollo (RD$120), etc. 

82 Se define el fndice de Laspeyre coino: L' = V' / V0 = (Pi' q1° + p_' cii0 + ... + P.' q.") 
/ (p1°q1°+ Pz°cii0 + ... + P.°q/). Distribuyendoeldenominador. L'= p/q

1
°/V0 + p 'q 0 /V0 

+ ... + P.' qn° / v•. Multiplicarnos cada miembro del !ado derecho por la unidad comC:ta 
2
raz6n 

de precios inicial apropiada; por ejemplo, para el primer miembro: (Pi' q
1
° / V0) (p

1
°/ p

1
°) = 

(p1°q1° / V0) p1' / p1°. Denominarnos M1° alaparticipaci6n de) producto l en el presupuesto en 
el memento 0, es decir. M/ = p1°q// v•. Ahora: p;' = P;0 + t,. P;, de manera que: (pz' q// V0) 

(p
1

°/ p
1

0) = M/ (I + '-P
1

). Generalizando: L' = V' / V0 = M
1

° (I + '-P
1

) + M/ (I + '-P
2

) + ... 
+Mn° (I + "Pn). Desarrollando: L' = V' / V0 = M/ + M

1
° '-P

1 
+ ~o + ~o '-P

2 
+ ... + M.° 

+ M/ "Pn = l + M1° '-P1 +M O '-P2 + ... +M O '-P. De aqui:: L'- I = %V = M
1
° '-P + M 0 

ft u'"'l n n l ....-:'2 
p2 + ... + Mn o "Pn. 
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:Uadro No. 13. Sesaos DOr irrelevancia de las canastas. 
,.M 1 2 3 4 5 

%'7 100.00 7.42 7.94 8.47 8.99 
.. ,8 97.69 7.36 7.89 8.43 8.S7 
.. ,5 90.77 6.40 6.85 7.31 7.77 .. ,. 81.54 7.12 7.58 8.03 8.48 
,.b 70.00 8.30 8.73 9.15 9.57 
%'2 57.69 9.00 9.50 9.97 10.43 

"11 34.62 15.00 15.00 15.00 15.00 

Ahora calculamos 6 indices generales, excluyendo 
sucesivamente el producto individual de menor importancia 
relativa. Es decir, el indice %1

6 
excluye el pan, el producto de 

menor participaci6n (2.31 %) en el presupuesto de los Perez; 
el indice %1

5 
excluye el pan y los huevos (6.92%); el indice %J

4 

excluye el pan, los huevos y el pollo (9.23%), etc. 
De inmediato observamos que %1

6 
subestima ligeramente 

la inflaci6n real, al igual que %1
4

, pero %J3' %J
2 

y %J
1 

la 
sobrestiman: la exclusi6n de un producto siguiendo su 
importancia relativa no tiene un efecto definido en el indice 
general resultante: puede inducir la subestimaci6n de la 
inflaci6n real como su sobrestimaci6n; esto dependera de la 
historia de precios de los productos excluidos. 

Lo que si hace positivamente la exclusion de los productos 
mas importantes es arrojar un indice general progresivamente 
menos relevante para el consumidor. Por ejemplo, %J

1 

sobrestima la inflaci6n, pero s6lo toma en cuenta el 34.62% 
del presupuesto del agente. Y de lo que se trata es justamente 
de lo contrario: de estimar lainflaci6n real segun el cambio en 
el costo de una canasta que comprenda los productos 
principales en el presupuesto del consumidor. 

Pero no olvidemos que el vector consumo base -y, 
consecuentemente la canasta- debe mantenerse fijo (en el 
tiempo) si el indice resultante ha de ser significativo. Si 
eliminamos un producto de alta ponderaci6n que ha 
experimentado aumentos importantes de precio en los ultimos 



158 OSVALDO RAUL MONTALVO cossto 

periodos con la idea de obtener un menor indice general, no 
podemos incorporarlo validamente a la canasta, posterior­
mente cuando su dinamica de precio sea mas moderada. Por lo 
que hemos explicado hasta aqui, no seria un procedimiento 
valido, lo que obviamente no impide que se haga en la practica. 

Pasando a otro plano, otra posible fuente de errores, aparte 
de la medici6n misma, es la exclusion de observaciones en el 
calculo de la media geografica. Esto es, hasta ahora hemos 
supuesto la validez de la ley de un solo precio, es decir que los 
consumidores compran el arroz (las habichuelas, etc.) al mismo 
precio, independientemente de d6nde lo compren. Obvio, esto 
no es estrictamente cierto por un numero de circunstancias 
(grado de concentracion regional de oferta y demanda, costes 
de transportation, cadena de comercializacion, diferenciaci6n 
de productos, etc.) Los Perez saben que, si bien el precio del 
arroz es $5.00 en el supermercado, en el colmado de la esquina 
lo tienen que pagar a $5.25, pero queen el mercado lo pagan a 
$4. 75. Si promediamos los tres predos, nos quedamos con 
$5.00, el precio con que estamos trabajando desde el principio. 
Pero si capturamos datos (micamente en el entorno de los 
RD$4. 75, estamos deliberadamente induciendo la media. 

Aumentando la generalidad social: los Gomez. 

Hasta aqui hemos investigado la inflacion real, su estimaci6n 
y efectos sobre el ingreso real de los Perez. Por razones mas que 
obvias, esta familia estara interesada en conocer esta cifra -su 
inflaci6n real- mas que cualquiera otra referente a la inflacion, 
particularmente que un indice (general) de precios al 
consumidor (I ), o la inflacion real para los Gomez o los Baez. 
Pero lo mism~ sucede con estos: en general, estamos mas 
interesados en conocer nuestra propia inflaci6n real individual 
que cualquier otra o que cualquier promedio. Sin embargo, 
socialmente puede constituir un ejercicio desgastante calcular 
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todas las inflaciones reales por farnilia, periodo ttas periodo, 
por lo que la conveniencia practica nos llevara no solo a 
promediar entre productos, sino entre familias. Pero empecemos 
por el principio, investigando a los Gomez. 

A veces nos olvidamos -y la propaganda oficial insiste sobre 
esta inversion de terminos- de que si existen prornedios -por 
ejernplo, el I - es porque existen observaciones individuales -
los precios de los productos individuales- y no a la inversa. Es 
decir, existe un I porque existen precios individuales; no 
existen precios individuales porque existe un Ipc. 

No repetiremos el proceso completo de estimacion de la 
inflacion real para los Gomez. Tomaremos esta familia como 
otro representante ....:.ademas de los Perez- del primer decil de 
la distribution del ingreso, aunque con un presupuesto men­
sual algo superior. Como se aprecia en el Cuadro No. 14, los 
Gomez pueden incorporar sistematicamente a su consumo los 
espaguetis y el arenque. Este solo hecho hace a su estructura 
de consumo diferente a la de los Perez. 

La ley de un solo precio, que asumimos continua en vigor, 
implica que los precios a los que compran los Gomez son los 
mismos a los que compran los Perez, de forma que el calculo 
de ambas inflaciones reales y sus estimaciones utilizaran la 
misma historia de precios. Los vectores consumo si son 
diferentes. Como antes, formando una canasta que da cuenta 
del 79.31 % del valor del consume base podemos estimar la 
inflacion real para los Gomez en los ultimos cinco afios. 

Cuadro No. 14. lnflaci6n real Dara los G6mez v su estimaci6n 
1 2 3 4 5 

Costo del vector 1,450.0 1,560.8 1,688.0 1,834.4 2,003.1 

Iv 100.00 107.64 116.42 126.51 138.1!: 
lnflaci6n real 7.64 8.15 8.67 9.2C 

""1v" 6.91 7.34 7.n 8.15 
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Ahora conocemos la inflaci6n real para los Perez y para los 
G6mez -que no es la misma- y tenemos sendas estimaciones. 
iPodemos considerar a los Perez y los Gomez como una unica 
familia y calcular su inflad6n real y estimarla mediante la 
variaci6n en el cos to de una canasta? Perfectamente. Para hacer 
esto, simplemente sumamos los consumos y presupuestos de 
ambas familias en todos los periodos. Obtenemos de esta 
manera un nuevo vector consumo para la nueva familia, que 
denominamos los Perez-Gomez. Formamos una canasta con 
el 80.36% del presupuesto conjunto, a partir de la que 
estimamos la inflacion. 

Claramente esta nueva estimacion es un promedio entre 
familias: no es la estimaci6n de la inflaci6n para los Perez; 
tampoco para los Gomez, es la estimacion de la inflaci6n real 
para los Perez-Gomez. Pero los Perez-Gomez no existen en la 
realidad83 

• Las medidas de tendencia central son represen­
taciones, entidades ficticias, conceptos nuevos que no 
identifican ningun elemento individual previamente existente. 
Mas bien al contrario, expresan individualmente el conjunto, la 
colectividad. Esto no es decir que los promedios son inutiles. 
De hecho, no existe otra formula para expresar el grupo 
individualmente sino mediante los promedios. Lo que si es 
16gicamente incorrecto es sustituir mecanicamente la 
distribucion de los valores muestrales por el promedio. Como 
hemos dicho, son entidades distintas y su sustitucion solo 
puede realizarse validamente en circunstancias especificas y 
bajo las reservas de interpretacion correspondientes84 • En 

83 Obviamente, a veces se presenta el caso en que un valor muestral coincide con el 
promedio (la mercancia patron, de Sraffa). Pero aquf son acaso mas evidentes las diferencias 
entre ambas entidades: el valor muestral, observacion original, con personalidad propia. y el 
promedio, una representaci6n, una en ti dad ficticia, que coincidencialmente pueden tomar un 
mismo valor. 

84 Por ejemplo, la media. unicamente, noes una representaci6n completa de la distribuci6n 
muestral; harfa falta, cuando menos, la varianza. "La importancia de los promedios a veces se 
exagera. Un promedio sin salvedades puede carecer virtualmente de significado. Un factor que 
aumenta la confusion es que con algunas distribuciones todos los promedios importantes 
estan estrechamente reunidos, mientras que con otras estan muy separados ... un promedio 
puede ser muy enganoso, a menos que sea identificada y vaya acompaiiado de otra infarmacion que nos 
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menos palabras, un promedio como el I no tiene ningun 
contenido de realidad concreta, en diamefral oposicion a las 
inflaciones reales para cada familia. 

Si a la familia imaginaria Perez-Gomez afiadimos las 
familias Baez, Cruz, Rodriguez, etc., todas las familias en el 
primer decil de la distribucion del ingreso, obtendremos la fa­
milia Perez-Gomez-Baez-Cruz-Rodriguez-... , en corto, la fa­
milia "primer decil" para la que, como antes, podemos estimar 
la inflaci6n real. De nuevo, la estimaci6n no corresponde a 
ninguna familia en particular sino a una familia ideal, creaci6n 
de la agregaci6n estadistica. 

A la familia "primer decil" podemos afiadir las familias 
"segundo decil", "tercer -decil", ... , "decimo decil" con lo que 
obtenemos la familia "sociedad". Hemos llegado a la familia 
mas grande que colectivamente podemos concebir 
(internamente). lPodemos calcular la inflacion real para la 
sociedad y estimarla utilizando el mismo procedimiento que 
antes? Perfectamente. Solo nos enfrentariamos a la enorme 
dificultad practica del calculo: el nuevo vector consumo es el 
vector de todos los (consumos) productos en laeconomia. Por 
lo demas, la estimacion se puede hacer segun el procedimiento 
que hemos seguido antes85

• 

Pero las dificultades practicas no son pocas. Hablamos de 
una poblacion de 10 millones de individuos y un conteo medio 
de productos por individuo por afio de, digamos, 1,500 para 
ser conservadores. Los calculos pueden llegar a ser 

diga la amplitud de cosas o sus desviaciones con relaci6n al promedio.» Chou, Ya-Lun. Analisis 
estacHstico. Interamericana ( I 984), p. 31 

85 El Ipc con base mayo 76/abril 77 incluy6 las clases 02 al 06 (de 12), que "incluyen el 
83. l % de las familias y el 84.5% de las personas.» BCRD, citado, p. 10. Se tomaron en cuenta 
4 categorlas de productos: l. Alimentos, Bebidas y Tabaco; 2. Vivienda; 3. Prendas de Vestir, 
Calzados y Accesorios; y 4. Diversos. Para definir la canasta, "se seleccionaron aquellos 
articulos y servicios consumidos durante el perlodo de la encuesta por el 25% o mas de las 
familias.» Ibid., p. 14. Las ponderaciones estimadas para la zona urbana de Distrito National 
fueron como sigue: l. Alimentos, Bebidas y Tabaco: 38.871%; 2. Vivienda: 28.007%; 3. 
Prendas de Vestir, Calzados y Accesorios: 5.977%; y 4. Diversos: 27.145%. Ibid., pp. 89-92 
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irunanejables. Por ello sera preferible aprovechar las medidas 
de tendencia central86 para definir individuos centrales o 
promedio, personalidades ficticias que seran la encarnaci6n de 
aquellas medidas. Asi definimos al: 

a) consumidor medio como aquel cuyo presupuesto es el 
promedio de ingreso de la sociedad, RD$3,300, en nuestro caso; 

b) consumidor mediano, aquel cuyo presupuesto lo coloca 
justo en el centro de la distribuci6n poblacional; es decir, el 
consumidor mediano tendra la misma cantidad de individuos 
con menor ingreso que con mayor ingreso. El consumidor 
mediano tendra un ingreso mensual de aproximadamente 
RD$1,90087 • Y, finalmente, 

c) consumidor modal, el consumidor mas frecuente, con un 
ingreso de RD$1,500. 

Identificado los consumidores centrales, podemos aplicar 
el procedimiento general anterior para estimar su inflaci6n real. 
Sabemos que, tratandose de una estimaci6n, usaremos una 
canasta relevante de su vector consumo para aproximar la 
erosion en su ingreso real que causa la inflaci6n. Tambien 
sabemos que, tratandose de un consumidor central, no 
estimamos la inflaci6n para un agente real y concreto, sino 
para uno imaginario, encarnaci6n de las diferencias de ingreso 
de la poblaci6n. 

86 "Las medidas de tendencia central se Haman promedios. Un promedio es un valor 
'tipico' en el se(Jtido de que se emplea a veces para representar todos los valores individuales 
de una serie ode una variable. Hay~muchos tipos de promedio, cada uno de los cuales posee 
propiedades particulares y cada uno es ti pico en alguna forma uni ca ... Los mas frecuentemente 
encontrados son la mediana, la moda y la media ... La mediana ... es el valor medic de una serie 
cuando los valores se disponen segun su magnitud ... La moda ... es ague! valor de una serie que 
aparece mas frecuentemente que cualquier otro ... La media (ponderada) ... es la suma 
(ponderada) de los valores individuales de una muestradividido por el numero de observaciones 
de la muestra." Chou, Ya-Lun., citado, pp. 44-7 

87 Como no contamos con la distribuci6n de ingreso original, esta se ha reconstruido de 
Ia siguiente fonna: los ingresos promedio por decil se toman come marcas de clase en una 
distribuci6n de 10 clases irregulares. Luego las observaciones se reagrupan en 6 clases de 
RDS 1,000 de ancho. Puesto que el numero de clases resultante es muy pequefio, moda y 
mediana coinciden. Aprovechando el hecho de que se trata de una distribuci6n positivamente 
sesgada (ver. Chou, Ya-Lun, citado, p. 50), proponemos una mediana de RD$1,900. 
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Ahora bien, lcual de los tres centros utilizar? Los tres 
centros son diferentes por lo que la respuesta dependera del 
prop6sito. En general, el consumidor medio estara inclinado 
hacia los niveles superiores de ingreso88

; de esta manera, 
aunque el consumidor media representa el centro de ingreso,Ia 
mayor parte de las agentes se localizaran por debajo de este 
nivel89

, por lo que nose sentiran representados por este centre. 
Por su parte, el consumidor mediano sera el centre entre 
individuos: hacia arriba tendra tantos agentes con mayor ingreso 
como, hacia abajo, agentes con un ingreso menor. Pero este 
criterio puede resultar de poca utilidad practica para efectuar 
comparaciones. 

Alternativamente tenemos al consumidor modal, el 
consumidor caracteristico, el que mas se repite, el consumidor 
tlpico. Por su definici6n y caracteristicas, este sera el principal 
referente en las comparaciones de ingreso y de inflaci6n real. 

De martera que teniendo tres centros, nos podemos inclinar 
por la moda y seleccionar el consumidor modal como el 
consumidor tipico. iPodemos aplicar el procedimiento gen­
eral anterior para estimar la inflaci6n real para el consumidor 
tipico? Perfectamente. El in.dice resultante lo denominaremos 
indice de precios al consumidor ti pico (Ipt). 

Como hemos podido apreciar, el Ipt es un indice doblemente 
general: general en cuanto productos y general en cuanto 
agentes o consumidores. Es funci6n, pues, de las observaciones 
individuales en ambas coordenadas; esto no debera nunca 
perderse de vista. 

Como medida de tendencia central, sin embargo, en gene­
ral sera distinto en una cierta dispersion de cada observaci6n 
individual. No obstante, en la medida en que el consumidor 
modal este mas cerca del consumidor individual, es decir, en 

88 Esta es una caractcristica de la media: su sensibilidad a los valores extremos. 

89 Esto se debe a que la distribuci6n del ingreso es positivamente sesgada, como hemos 
explicado justo antes. 
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la meclida en que sea mas representativo90
, las variaciones en 

el I t seran mejores estimadores de la inflaci6n real para cada 
age"nte. Obviamente, el consumidor tipico debe ser como la 
mayoria: tener el ingreso de la mayorfa y gastar lo que gasta, 
en lo que gasta la mayoria. 

Si el denominado consumidor tipico no es como la mayoria, 
indepenclientemente de su designaci6n, no es tipico, no es un 
consumidor modal. Aun las autoridades insistan en que la 
inflaci6n, meclida por la variaci6n en el I ha sido de tal o cual 
cifra, el verdadero consumidor modal (tipico) sentira que su 
inflaci6n real es otra, y estara en lo cierto. 

El Deflactor Implicito del PIB. 

"En cualquier pai'.s, si la inflaci6n es infravalorada, la 
producci6n sera. sobrevalorada, puesto que la producci6n real es 
simplemente una medida de la economia monetaria de la que ha 
sido deducida la inflaci6n." 

Lester Thurow, citado, p. 54 

Antes hemos visto que por agregaci6n llegamos al producto 
social. Sumamos el consumo de las Perez, los G6mez, los Baez, 
etc., y obtenemos el consumo conjunto del primer decil; 
sumamos el primer decil, el segundo, ... , el decimo, y 
obtenemos el producto social. El producto social es el conjun,to 
en su to tali dad de productos (bienes y servicios) que la sociedad 
produce y consume en un periodo determinado91 • 

90 Esta representatividad se obtiene, como hemos visto, cuando se aplican los 
procedimientos estadfsticos correctos correctamente. En particular, en la definici6n del 
consumidor modal (su nivel de ingreso), la identificaci6n de su vector consumo, la relevancia 
de la canasta y la captura de la historia de precios. 

91 Dos observaciones muy rapidas: primero, parte del consumo seran importaciones y 
parte de la producci6n exportaciones. La igualdad con table entre fuentes y usos sera, entonces, 
entre oferta agregada (producci6n + importaciones) y demanda agregada (consumo intemo 
+ exportaciones). Segundo, la contabilidad nacional asume implicitamente equilibrio de los 
mercados por lo que demanda = compras y oferta = ventas y, como sabemos, siempre 
compra = ventas. 



LA ALQUIMIA DE LOS INDICES GENERALES DE PRECIOS 165 

Con el producto social se nos presenta el mismo problema 
de medici6n con que iniciamos nuestra exposici6n, pero a 
escala ampliada. Hay -si cabe- una complicaci6n adicional: en 
el disefio de los I un memento critico es la identificaci6n de 
las canastas puesto que estas se supondran fijas a lo largo del 
tiempo. Una vez nos decidimos por una combinaci6n particu­
lar de productos para representar un vector consume, no 
podemos modificarla posteriormente; de otra manera los 
resultados no tend.riansignificado. 

Asi es como hasta ahora hemos estimado la inflaci6n r:eal 
para diferentes grupos de consumidores, mediante la variaci6n 
en el caste de ima canasta de consume fija. Es cierto que el 
consume de los distintos agentes no es exactamente el mismo 
en el tiempo, pero ante la imposibilidad de capturar en su 
totalidad el vector consume en su doble dimension espacio­
temporal, siempre es mejor tener una buena aproximaci6n. 

No hay problema en llegar por agregaciones sucesivas al 
producto social y aplicar entonces el mismo metodo general 
para estimar la inflaci6n real social; la uni.ca dificultad adicional 
sera el volumen de calculos, que aumenta en la medida en que 
la muestra se acerca ala poblaci6n. Pero fuera de la dificultad 
practica de los c6mputos, no hay ningun problema de 
naturaleza distinta a los que ya hemos examinado 
anteriormente. Has ta ahora ... 

Sucede que uno de los fen6menos mas importantes de la 
economfa es el crecimiento y si mantenemos la aproximaci6n 
de un vector social de consume fijo, por construcci6n estamos 
suponiendo crecimiento cero. Dar cuenta del crecimiento 
econ6mico, entonces, exige cambiar la aproximaci6n. El 
cambio se justifica en cuanto la verdadera riqueza es el ingreso 
real, el ingreso medido en productos, en contraste al ingreso 
nominal. No somos ni individual ni colectivamente mas ricos 
por poseer mayor denominaci6n monetaria, sino por disponer 
de mayor cantidad de bienes y servicios. 
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De manera que si bien reconocemos que entre un periodo y 
otro varian los precios absolutos -digamos que suben- de igual 
manera debemos dar cuenta de que la cantidad de bienes y 
servicios producidos y consumidos tambien crece (o decrece); 
cambios de precio y cantidades coexisten, aparejado al 
crecimiento aparece la inflaci6n92 yes menester dar cuenta de 
am.bas. 

El problema de los numeros indice consiste en la 
imposibilidad de expresar coma el producto de dos ( o mas) 
factores el valor de dos conjuntos de productos diferentes93 • El 
problema, como dijimos atras, nose presenta en una economia 
de un solo producto porque en esta economia no existen 
precios: las comparaciones han de hacerse forzadamente en 
terminos fisicos. Sin embargo, una vez se incluyen dos o mas 
productos, como debe ser, aparece de inmediato la difi.cultad. 
De aqui surge la necesidad de establecer vectores consumo 
fijos. Mediante este procedimiento atribuimos el cambio en el 
valor del consume unicamente a la inflaci6n puesto que, por 
construcci6n, el vector consume se encuentra fijo. Un nuevo 
problema exige un cambio de enfoque: junto a la inflaci6n (o 
la deflaci6n: en general, j unto a la variaci6n general de precios) 
discurre el crecimiento (o de-crecimiento, o estancamiento), 

92 Aqui no exploraremos causalidades: si la inflaci6n es un desborde del crecimiento o 
si el crecimiento es una inducci6n de las politicas expansivas. 

93 La variacion en el gasto del consumidor es: (M' - M0
) / M0 = ((p/ q/ + p2' q2' + ... + 

p_' q_') • (p1°q1° + p/q/ + ... + P.° q/)) / M0
• Aparejando tenninos: (M' - M0

) / M0 = ((p1' 
q/-p1°q/) + (p/11i'-p/q/) + ... + (p;q

0
'-p_°q_°))/M0

• Desdeaquiesclaroelproblema 
de los numeros indice: no podemos reducir la expresi6n de la derecha a factores multiplicativos. 
Tenemos dos altemativas: 

a) el fndice de Laspeyre, donde hacemos q1' = q1°, q/ = q/, ... , q
0

1 = q/, obteniendo, 
como vimos antes: "'V = M1° "'P1 + M,0 "'P2 + ... + M.° "'P0• 

b) Fijar el crecimiento del vector consumo: q/ = k qt En este caso, (M' - M0
) = p

1
' (k 

q1°) • P1°q1° + P2' (k q/) - P,0 q/ + "' + Pn' (k qn") - p_°qn", 

Factorizando: (M' - M0 ) = q
1

° (p
1

' k - p
1

°) + qz° (p
2

' k - p/) + ... + q/ (p/ k - p_°). 
Multiplicando ydividiendo por Jos precios base: (M'- M0

) = p/q/ ((Pi' k / p1°) - I) + pz°q/ 
((pz' k I pz°) - I)+ ... + p_°q_°((p; k / p0") - I}. 

Sumando y restando k: (M' - M0
) = p1°q.° ((p1' k Ip/') -k + k - I) + p/qz° ((p/ k / pz°) 

-k + k- I)+ ... + p/q_°((p
0

1 k/p/) -k + k-1). Factorizandok: (M'- M0
) = p1°q

1
°(k ("'p1 

+ l) - l) + p/q/ ( k ("'p2 + l) - l) + ... + P.° q
0
° ( k (~'p2 + l) - 1). 
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y debemos resolver el cambio en el ingreso nominal como la 
combinaci6n de variaci6n en las cantidades y variaci6n en los 
precios, como combinaci6n de crecimiento e inflaci6n. 

La nueva restricci6n consiste en que el problema es soluble 
unicamente si conceptualizamos el crecimiento como multiplo 
del vector base; esto es, el crecimiento econ6mico resulta el 
mismo para todos los productos individuales94

• Una vez 
racionalizamos esta restricci6n, los resultados se obtienen 
facilmente. 

Cuadro No. 16. Una economla de siete roductos 

Base Perlodo 1 
Mo M1°/ M0 Ml 

150.00 5.00 750.00 0.2 157.50 5.00 787. 
80.00 10.00 800.00 0.2 84.00 10.00 840. 
25.00 10.00 250.00 26.25 10.00 262. 

amede res 17.00 20.00 340.00 17.85 21.00 374. 
Pan de agua 60.00 1.00 60.00 63.00 1.10 69. 
Leche 60.00 15.00 900.00 63.00 1.7.25 1,086.7 
Huevo 200.00 1.00 200.00 210.00 1.20 252. 

3,300.00 3,672. 

Veamos esta nueva aproximaci6n mediante un ejemplo 
sencillo. En el Cuadro No. 16 ilustramos una "economia" de 
siete productos consistente en el consumo del individuo medio. 
Observamos que entre el momento base y el uno se ha 
experimentado crecimiento puesto que la producci6n y consumo 
de todos los productos sin excepci6n ha aumentado. De igual 

Desarrollando: (M' - M0
) = p1°q/k ("p1 + l) + pz°qz°k ("p2 + I) + ... + p/q,,0 k ("P. 

+ I) - p/q1° - pz°qz°- ... - p
0
°q/. De manera que: M' = p1°q1°k ("p1 + l) + pz°qz°k ("p2 + l) 

+ ... + p/q/k ("p
0 

+ I). 

Factorizando k: M' = k [p/ q/ ("p1 + l) + Pz° qz° ("p2 + l) + ... + P.° q/ ("?. + l) ]. 
Desarrollando: M'= k [p/q1°+pz°qz°+ ... +p/q/+p1°q1°"•p1 + p/qz°"P2 + ... + p/q/"p0 ]. 

Es decir: M'= k [M0 + p/q/"'p1 + pz°qz°"p2 + ... + p_°q/"P. ]. DividiendoentreM0
: M' 

I M0 = k [I+ M/"p1 + Mz°"p2 + ... + M.°"Pn ]. 
Denominandoralamediainflacionaria: r = M1°"p1 + Mz°"'p2 + ... + M0°"0p0• Finalmente: 

M' = k ( l + r) M•. 

94 " ... cuando los precios de varios productos varian en la misma proporci6n, el gasto 
total en estos bienes se comporta exactamente como cualquier otro bien. Esta nueva vari­
able ... se denomina una mercancia compuesta ... " Silbergerb, E., citado, p. 344 
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manera, todos los productos han aumentado de precio; es decir, 
tambien hemos tenido inflaci6n. L6gicamente, el ingreso nomi­
nal ha aumentado como resultado combinado del crecimiento 
y la inflaci6n. Pero, i.cuanto de cada uno? No lo sabemos; la 
mejor descripci6n de lo que ha sucedido la tenemos en el cuadro; 
es decir, es la enumeraci6n de los crecimientos y variaciones de 
precio individuales de cada producto. No podemos resolver el 
nuevo ingreso nominal coma un factor (mica de crecimiento y 
otro de inflaci6n, a partir del ingreso nominal base. 

Cuadro 16'. Crecimiento e inflaci6n individuales 

ame de res 
Pan de agua 
Leche 
Huevo 

% 

0.05 
0.05 
0.05 
0.05 
0.05 
0.05 
0.05 

% 

0.00 
0.00 
0.00 
0.05 
0.10 
0.15 
0.20 

0.05 
0.05 
0.05 
0.10 
0.16 
0.21 
0.26 

Si adoptamos el enfoque del crecimiento proporcional, sin 
embargo, si podemos obtener el resultado deseado. Lo primero, 
calculamos la inflaci6n real como antes, coma ponderaci6n de 
las inflaciones individuales, en la que los pesos son la 
proporci6n del consumo individual del producto corres­
pondiente en el consumo total. Esta inflaci6n es clara-mente 
la inflaci6n real social: no esta referida a ningun producto o 
grupo de productos en particular, ni a ningun individuo o grupo 
de individuos. Es la inf1.aci6n media general. La inflaci6n es, pues: 

p = L. M. %p., i = 1, ... , 7 
I I I 

= 0.23 X 0.00 + 0.24 X 0.00 + 0.08 X 0.00 + 0.10 X 0.05 + 
0.02 x 0.10 + 0.27 x 0.15 + 0.06 x 0.20 = 0.0600, es decir 
6.00% 
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Conocidos el ingreso nominal base ($3,300) y el ingreso 
en el periodo correspondiente ($3,672.90), calculamos el fac­
tor de crecjmiento como: 

Esto es: 

k = 3,672.90 / (3,300 x 1.0600) = 1.05 

De donde el crecimiento es: 

k-1 = 1.05-1 = 0.0500 = 5.0% 

De manera que podemos expresar el ingreso nominal en el 
momento I como el ingreso nominal base multiplicado por el 
factor k y el factor (1 + r): 

M 1 = M0 k (1 + r) 

Ya tenemos separados el factor crecimiento y el factor 
inflaci6fi en las variaciones del ingreso nominal. Ahora 
podemos construir una serie del ingreso nominal y el ingreso 
real. Obviamente, el cociente de arnbas es el indice de 
inflaci6n social verdadera, que denominamos Deflactor 
implicito del PIB (D;). 

La inflaci6n social real, entonces, puede ser calculada a 
partir del "todo" -el producto social-, teniendo en cuenta 
apropiadamente el crecimiento econ6mico. Pero tambien 
mediante el consumidor medio: este es un caso donde 
legitimamente podemos trasladarnos del conjunto al individuo 
representativo, y viceversa. Claro que en el caso del consumidor 
medio habra que tener en cuenta el crecimiento de su ingreso 
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real. De esta man.era, la inflaci6n como variaci6n en el D. 
equivale a la inflaci6n real para el consumidor medio. • •P 

No tenemos que extendernos para explicar que la inflaci6n 
social verdadera se estima, como muchos otros fen6menos 
econ6micos, utilizando las tecnicas del muestreo, como vimos 
con la inflaci6n real para los Perez y otras familias. De hecho, 
el ingreso nominal es una estimaci6n. No sabemos con 
precision, entonces, lo que ocurre al "interior" del ingreso 
nominal. Es decir, en los hechos no contamos con informaci6n 
como la contenida en el Cuadro No. 16. 

En nuestra serie del ingreso nominal podemos adoptar la 
convenci6n de que el ingreso nominal y el real son iguales en 
la base y representar a partir de entonces los efectos 
diferenciados del crecimiento y la inflaci6n. L6gicamente, el 
ingreso real s6lo esta determinado par el crecimiento; el 
ingreso nominal por ambos, crecimiento e inflaci6n. 

Cuadro No. 17. El Deflactor del PIB 
0 2 3 

lngresc nominal 1,300.00 1,466.33 1,661.35 1,958.31 
jngresc real 1,300.00 1,365.00 1,405.95 1,441.10 

~ 100.00 107.42 118.17 135.89 

%~p('II,) 7.42 10.00 15.00 

I< 1.0500 1.0300 1.0250 
Crecimiento (%) 5.0000 3.0000 2.5000 

p 0.0742 0.1000 0.1500 

@, %) 7.42 10.00 15.00 

Otros indices de precio. 

Recordemos las dos diagramas que hemes utilizado atras 
pararepresentarlas combinaciones posibles entre canastas y/ 
o vectores de productos segun los diferentes agentes. De estos 
esquemas es facil apreciar que la inflaci6n puede ser focalizada: 
podemos calcular ( o estimar para el caso) la inflaci6n para la 
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familia Perez, para la farililia Gomez, etc. 0 para el primer 
decil de la distribuci6n del ingreso, el segundo decil, etc: 0 
para la economfa general, como hacemos con el Dip' 0 para el 
consumidor modal, como hacemos con el I . Todas estas son 
f ocalizaciones de la inflaci6n por cuanto selecci.onamos vectores 
consumo contenidos en el vector de productos en la economia, 
el conjunto universo U. 

Aun mcis, podemos definir directamente vectores de consumo 
a partir de criterios externos. Por ejemplo, podemos disefiar una 
canasta de subsistencia, bajo el criteria de que contiene, a traves 
de los habitos alimenticios nacionales, el minimo de calorias, 
proteinas y nutrientes necesarios para la sobrevivencia Ilana 
de un adulto. Claro que podemos calcular la inflaci6n para esta 
canasta95 de sobreviviencia. 

Lo mismo podemos hacer con una canasta de articulos 
basicos, la canasta basica. Aqui el problema sera la definici6n 
de la canasta: como sucede con el Iix' mucho se habla: de el 
pero poco se conoce sobre su exacta composici6n. Pero estos 
son manejos politicos de una tecnica sencilla; lo que decimos 
es que en este caso tambien podemos aplicar el procedimiento 
general para la estimaci6n de la inflaci6n. 

Una empresa puede construir un I para sus insumos y otro 
para sus productos y comparar su evoluci6n: habran empresas 
beneficiarias de la inflaci6n general, y otras perjudicadas. De 
igual manera se puede construir un indice de precios para las 
importaciones y otro para las exportaciones. 

Un indice de precios interesante es el de' los bienes y 
servicios publicos. Otro de particular importancia social es el 
salario. Comparando la evoluci6n del salario nominal y el I 
de los bienes salaries, se aprecia el efecto de la inflaci6n sobr~ 

95 En este caso utilizarnos los terminos vector y canasta de consumo indiferenciadamente 
para referimos al primero. A estas alturas, el lector esta bien advertido de las diferencias entre 
ambos. 
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el salario real. De aqui se colige facilmente quien gana en la 
carrera inflaci6n-salarios. 

En fin, no existe limite a la posibilidad de construir I salvo 
la utilidad practica. Ahora bien, debe ser claro que existe una 
cierta articulaci6n entre los indices por cuanto estos son 
expresi6n de combinaciones diferentes de los mismos 
productos. Un producto determinado, el arroz, por ejemplo, 
puede estar contenido en la canasta de las importaciones, a la 
vez que en la canasta del Ipc. Estas articulaciones se expresan 
de alguna manera... . 

La pri~cipal relaci6n que emerge en este sentido es la 
inclusi6n de cualquier vector consumo en el vector general de 
consumo: cualquier vector particular 0, el que sea, es un 
subconjunto del vector general U, el conjunto universal. 
Particularmente, el vector modal es un subconjunto de U. Por 
otro lado sabemos que el Di estima la iriflaci6n media general, 
es decir, el Dip se corresporide al vector consumo del ingreso 
medio. 

iQue puede significar, entonces, como es aparentemente 
el caso mas frecuente, que la inflaci6n segun el I es mayor 
que la inflaci6n segun el Di ? Si la variaci6n en el f es mayor 
que la variaci6n en el Di , 16gicamente el coste dtia canasta 
modal sube mas rapidan'i.ente que el coste de la canasta me­
dia. Puesto que la distribuci6n del ingreso es positivamente 
sesgada, esto significa que la inflaci6n general afecta mas 
intensamente a los grupos de ingreso en torno a la moda que a 
los grupos de ingreso superior: ataca mas fuertemente a los 
pobres que a los ricos. 

Un resultado elemental de la estadistica es que la media 
o promedio no puede ser inferior (o superior) al valor muestral 
minimo (o maximo) 96 • Si promediamos, por ejemplo, 3, 4, 5, 

96 Representemos por XP la media o promedio de la variable X. Esto es, XP = l/n I:i Xi = 
l/n (X1 + Xi + ... + X.), donde n es el numero de observaciones. Obviamente n XP = I:i Xi 

Hagamos a Xn, el ultimo valor, el valor muestral maxi mo: x. m = max (X,, "2, ... , X.). 
De man era que: x. m > X" Xi, ... 
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6 y 7, la media - (3+4+5+6+7) / 5 = 25 / 5 = 5- nunca 
puede ser inferior a 3 ni superior a 7. Pues lo mismo sucede 
con el D. que estadisticamente no es sino una media. Por 
ejemplo, •~i la inflaci6n real para el consumidor tipico ha sido, 
para el primer periodo, de 7.54%, es porque, para los Perez, 
la variaci6n de precios del arroz en el mismo periodo ha sido 
del 0%, mientras la del huevo ha sido del 20%. Para los 
G6mez, las habichuelas no han aumentado de precio, pero la 
leche ha aumentado 15%, etc. Es decir, la media esta en algun 
lugar "en el medio" de la distribuci6n de precios. 

Por su naturaleza, pues, la media siempre -sin excepci6n­
tiene valores a la izquierda y a la derecha. Tambien sabemos 
que la media esta inclinada por los ponderadores o pesos de 
cada valor muestral, pero esto no contradice lo anterior: todo 
promedio se sigue de valores menores y mayores a si mismo. 
De hecho, el promedio es la resultante de una compensaci6n 
de valores superiores e inferiores97 • 

Cuadro No. 18. lnftaci6n se un el I el D. , 1996-2001 
1995 1996 1997 1998 1999 2000 

IB Nominal (RD$Mills} 162,282.6 183,532.2 215,064.3 241,909.9 278,939.1 325;941.1 
IB Real (RD$Mills 70) 4,587.2 4,919.8 5,323.8 5,713.8 6,188.2 6,632. 

35.38 37.30 40.40 42.34 45.08 49.1 

recimiento (%) 4.85 7.25 8.21 7.32 8.30 7.1 
Dip(%) 12.51 5.45 8.29 4.81 6.47 9.02 

pc 82.77 86.04 93.24 100.53 105.66 115.19 
%1 C % 9.22 3.95 8.37 7.82 5.10 9.02 
*PIB nominal 2000 estimado equiparando %1pc 2000 = %Dip 2000. 

Supongamos que la media sea mayor que x.m, esto es: XP > X
0
m. Si esto es cierto: n XP 

> n x.m. es decir, l:; X; > n x.m. Pero, puesto que x.m >xi.Xi, .... n x.m > I:I }t,, lo que 
contradice el postulado inmediato anterior. Igual resultado podemos obtener para la mediana 
y la moda. 

97 "Por definici6n: XP = l/n I:; X, = l/n (X, +Xi+ ... + X
0
), de donde: n XP = (X1 +Xi+ 

... + x.). Restando n XP en ambos !ados: n XP - n XP = (X1 + Xi + ... + x.) - n XP. De aqui 

que: (X1 - XP) +(Xi - XP) + ... + (X. - XP) = O" 
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Por todo lo anterior, cuando las autoridades nos presentan 
triunfalmente unos registros de inflaci6n francamente bajos, 
contando el agente con la experiencia cotidiana e indisput­
able, con la apreciaci6n directa de grandes aumentos de precio, 
lo primero que llega a la mente es: ique reducciones de precio 
-es decir, que de-flaciones- habran compensado en las 
estadisticas oficiales los aumentos que objetivamente 
observamos y padecemos, para arrojar un promedio tan 
reducido? Piensa uno en lo 16gico, pero siempre queda espacio 
para la alquimia ... 

En resumidas cuentas, queremos rescatar la idea de una 
distribuci6n ( de frecuencias) de la inflaci6n, segun los bienes 
en la economia Asi como en nuestra ilustraci6n sencilla vimos 
que los grupos de productos experimentaron diferentes grados 
de variaci6n de precios en distintos periodos, de igual manera 
se puede extender el analisis a un numero mayor de articulos. 
Aun mas, seleccionado un indice de precios particular -el lee' 
digamos-seria de la mayor utilidad analizar la dispersion de 
sus componentes de la moda ( o la media, para el caso). Un 
ejercicio como este daria mucho mayor fuerza a los resultados. 
Lo mismo, obviamente, puede hacerse con cualquiera otro 
indice. 

Los objetos econ6micos, como objetos al fin, pueden 
diferenciarse y agruparse segun ciertas de sus caracteristicas: 
color, tamafio, peso, etc. Asimismo podemos seleccionar los 
bienes que pasaran a formar parte de una canasta Asi, como 
hemos dicho atras, un mismo bien -como el arroz- podra es tar 
en un indice de precios al consumidor, un indice de subsistencia, 
de la canasta basica, de los productos agricolas y de las 
importaciones; el mismo producto: arroz. Y esto no tiene nada 
de sorprendehte. 

Con la distribuci6n de la inflaci6n por productos, y la 
agrupaci6n de estos en canastas, podriamos construir una 
termografia de la inflaci6n, observar que agentes o actividades 
resultan mas perjudicados por la variaci6n de precios. Si es 
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que la polf tica algun dfa deja espacio, aun sea pequeiio, para el 
trabajo cientffico en economia. 

Notas finales. 

" ... en el caso espedfico de este proyecto, se ha decidido 
denominarlo 'lndice de Precios al Consumidor' porque, desde lueg-0, 
lo importante no es la denominacion sino comprender claramente los 
objetivos del indice." 

BCRD, citado, p. 5 

Por lo pronto, presentar estimaciones propias de lo que ha 
sido la inflaci6n en los ultimos afios, segun diversos indices, 
escapa al alcance del presente trabajo, aunque de la exposici6n 
anterior se comprende bien que resulta -digarnoslo asi­
"cuesti6n de datos". 

Tradicionalmente el registro oficial de la inflaci6n medida 
por la variaci6n en el I se ha impuesto como verdad pol£tica. 
Los agentes individuales, dispersos y divergentes, aunque 
escepticos, han tenido que tomar este resultado como 
referente a falta de una mejor alternativa. Pero lo que mas a el 
obliga es la difusi6n de la falsa idea de que la construcci6n de 
I es un asunto tecnico terriblemente complicado, que requiere 
e"t procesamiento de toneladas de datos siguiendo 
procedimientos cripticos, imposible de entender por los legos. 
Como hemos visto, nada mas apartado de la realidad. 

La metodologia general para el calculo de indices de precio, 
individuales o generales, sobre la que existe amplio consenso, 
es la siguiente: 

1. Determinar la estructura del gasto del agente de que se 
trate, individuo, grupo o sociedad. Por estructura del gasto 
entendemos dos cosas: 

a) Los componentes del gasto, es decir, el vector consumo. 
b) La importancia de cada componente en el total, medida 

como el gasto individual en cada producto sobre el gasto total. 
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2. El momento o periodo en que se determina la estructura 
del gasto puede tomarse como base del indice. En la base~ la 
importancia de cada producto en el total se separa como la 
multiplicaci6n del precio de mercado por la cantidad 
consumida. El vector consumo asf obtenido se considera fijo 
en el tiempo. 

3. Se selecciona un subconjunto del vector consumo, 
denominado canasta de consumo, tratando de que quede tan 
cerca del primero como sea posible. Se busca incluir en la 
canasta los consumos sistematicos. 

4. Se calcula el fndice para la base y los periodos posteriores 
(o anteriores) segun la formula de Laspeyres. 

Como dijimos, en este procedimiento existe amplisimo 
consenso y sobre su contenido especificamente tecnico es dificil 
que surjan diferencias. No asi en cuanta a la articulaci6n 16gica 
y estadistica entre los diferentes indices. 

Hemos insistido en la posibilidad de clasificar los bienes 
econ6micas acorde a diferentes criterios. Es lo que se hace -
nada mas, nada menos- en la contabilidad del producto. Si 
utilizamos el mismo principio en materia de precios, 
podrfamos lograr una termografia de la inflaci6n, es decir, 
determinar con precision aceptable a que regiones y sobre que 
mercancias recae con mayor intensidad el fen6meno 
inflacionario. Obviamente, para llegar a esa termografia 
debemos trabajar con varios indices. 

Otro principio que debemos subrayar es la dominancia del 
individuo -la observaci6n- sabre las promedias -los que sean. 
Como hemos podido demostrar, ningun indice de precios, in­
dividual (en productos) o general, tiene mayor realidad para 
un agente que su propio indice verdadero. Es una simple 
tautologfa: nada es mas real que su propia realidad. Desmontar 
la metodologia para el calculo de los indices de precio tiene la 
utilidad inmediata de que cualquier agente econ6mico puede 
en pocos minutos calcular su indice verdadero y compararlo 
entonces con el Ipc o cualquiera otro. 



LA ALQUIMIA DE LOS jNDICES GENERALES DE PRECIOS 177 

Es decir, los resultados arrojados por un inciice real indi­
vidual tienen todo el fundarnento de la teoria econ6mica y no 
pueden ser descartados por ser ... individuales! ! !. Mas bien al 
contrario, son los indices generales los que deben ser sometidos 
al escrutinio de los agentes individuales, si han de tener caracter 
cientifico98

• 

Aun mas, las diferencias entre indices deben ser explicadas 
puesto que en su calculo s6lo intervienen ponderaciones y 
variaciones de precio. Cualquier diferencia entre dos indices 
de precio se encuentra en uno (o mas) de tres lugares: a) los 
productos que contempla la canasta; b) los ponderadores; c) 
la historia de precios. No hay mas donde buscar. 

Adicionalmente, todo indice de precios es una media 
ponderada de tasas de inflaci6n individual es; como tal, siempre 
estara en algun lugar, "en el medio" de las tasas individuales. 
Particularmente, la media nunca puede ser inferior a la minima 
observaci6n. Entonces, ique historia de precios utilizar? Para 
el agente individual es de poco consuelo saber que el arroz se 
vende a RD$ l la libra en Sarnana, cuando en su mercado no se 
consigue por menos de RD$7, lo que no impide que esta 
diferencia de precios se refleje en la media nacional. Por eso es 
que aconsejarnos el calculo de indices individuales o, cuando 
menos, focalizados. 

Los resultados individuales y los indices generales deben 
hacer sentido estadistico. iC6mo es, por ejemplo, que algunas 
tarifas publicas se multiplican por tres y la cifra oficial de 
inflaci6n es de tan s6lo un digito corto? Ah!, es que los servicios 
publicos nose incluyen en la canasta del I . Muy bien; entonces, 
hagamos un indice de servicios publico~, pero no insistamos 
en que el I mide lo que no mide; quedarnos en que "lo 
importante nr; es la denominaci6n sino comprender claramente los 
objetivos del indice". 

98 " ••• el nucleo de toda teorfa cientifica es un conjunto de hip6tesis verificables .... el 
conocimiento cientffico, por oposici6n a la sabidurfa revelada, es esencialmente falible, esto 
es, susceptible de ser parcial o a(m totalmente refutado." Bunge, Mario, citado, pp. 46-7 
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Cuando en la Republica Dorninicana tengamos siete u ocho 
indices de precios-diferentes, con un vector de ponderadores e 
historia de precios publicos, de manera que cualquier ama de 
casa pueda recalcular el costo de la canasta basica en cuesti6n 
de minutos, entonces sabrernos los efectos de lainflaci6n sobre 
el ingreso real de los agentes, mejor dicho, de los ciudadanos. 
Porque de eso trata la ciencia, de clarificar, de desrnitificar, de 
popularizar, no de explotar la ignorancia por via del 
conocimiento. 
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Presencia de la cultura precolombina en el arte caribefio contemporaneo. 
Mildred Canahuate (Editora) 

Una interpretaci6n de la politica monetaria y 
bancaria dominicana 1984-1999. 
Jose Luis Aleman 

Apuntes de economia y politica. 
Luis Manuel Piantini Munnigh 

Culturas aborigenes del Caribe. 
Federaci6n Internacional de Sociedades Cientificas 

Antropologia portatil. 
Marcio Veloz Maggiolo 

Los trabajadores del capitalismo exportador 
Wilfredo Lozano 

Rebeldes y marginados. Ensayos hist6ricos 
Carlos Esteban Deive 

SERIE FILATELIA Y NUMISMATICA 

Cata.logo def Museo Numismatico. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural. 

Emisiones postales dominicanas 1865-1965. 
Danilo A. Mueses 

El correo en Santo Domingo: historia documentada. (Reimpresi6n). 
Oscar E. Ravelo A. 



La moneda provincial de la Isla Espanola. (Reimpresi6n). 
Fray Cipriano de Utrera 

Introducci6n a la numismatica. 
Avelino .Alvarez Rey 

Catalogo de la Sala Filatelica. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Billetes Dominicanos 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural. 

SERIE NUEVA LITERATURA ECON6MICA 

Nueva literatura econ6mica dominicana: 
premios del Concurso Biblioteca ''Juan Pablo Duarte" 1996. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural. 

Nueva literatura econ6mica dominicana: 
premios del Concurso Biblioteca ''Juan Pablo Duarte" 1998. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Nueva literatura econ6mica dominicana: premios del 
Concurso Biblioteca ''Juan Pablo Duarte" 1999. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Nueva literatura econ6mica dominicana: premios del 
Concurso Biblioteca ''Juan Pablo Duarte" 2000. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 
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Nueva literatur~ econ6mica dominicana: premios del 
Concurso Biblioteca "Juan Pablo Duarte" 2001. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Nueva literatura econ6mica dominicana: 
premios del Concurso Biblioteca ''Juan Pablo Duarte" 2002. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

SERIE OBRAS PREMIADAS 

Obras premiadas. Primer Concurso de Arte y 
Literatura Bancentral 1995. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural. 

Obras premiadas. Segundo 
Concurso de Arte y Literatura Bancentral 1996. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural. 

Obras premiadas. Tercer Concurso 
de Arte y Literatura Bancentral 1997. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Obras premiadas. Cuarto Concurso de Arte y Literatura 
Bancentral 1998. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Obras premiadas. Quinto Concurso de Arte y Literatura 
Bancentral 1999. 



Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Obras premiadas. Sexto Concurso de Arte y 
Literatura Bancentral 2000. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 

Obras premiadas. Septimo Concurso de Arte y 
Literatura Bancentral 2001. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cul rural 

Obras premiadas. Septimo Concurso de Arte y 
Literatura Bancentral 2002. 
Banco Central de la Republica Dominicana. 
Departamento Cultural 
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Esta primera edici6n de 1,000 (un mil) ejemplares de Nueva 
literatura economica dominicana, Premios del concurso Biblioteca ''Juan 
Pablo Duarte"2002. se termin6 de imprimir en la Subdirecci6n de 
Impresos y Publicaciones del Banco Central de la Republica 
Dominicana, en el mes de octubre del 2003, Ano del 
Quincuagesimo Sexto aniversario del Banco Central. 


