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libertad, s aceptable v tambidén lo gs 2l cosficients de Duwrbin-

Watson qua denota sausencla de avtocorrelacidn en los residuaos.

o cuanta al coosumo de gobilerno, 0o se buscd uana souacs on

cler comportamiento, pon tratarse e una vardable exdgena,

—

cdaterninadas @sencilalmnents por decisiones de politica.

i de camital

L) o

farmacidn bruta de capital estd compuesta en parts

()
oy la  inversidn publica (IGR) , por la inversion privada (IFRY vy

po la variacidn de edlstencias (VER). La inversidn privada, por

pat-te  tiene wun  componente  en maguinaria y squipo (TFMR)Y v

5l

otro, en construcciaon (IFCRY . Es decic:

) TNBRUR = TGR + IFR + VER

—~~
L

(9)  IPFC = IFMR + TFOR

Tarto la inversidn publica como la variacion de exisgtencias

EHAalullgp-Y- Respecto de los

S5 tratadas como varlables

diz la inversion privada, la formada por maguinaria y

L
=8
i
—

incremento inoediatamente pasadc

gouipos se hizo depender d

lany vy del nivel del ingreso

comeg efecto de acelerac

FTE, (DF:

bruto de los eapressarios naclonales (UNIR) . Ademds se incluveron

dos variabes mudss para los afos 1930 +« 1981, para considerar las

foertes variacirones  que tuavo la inversion inmediatanente despuds

cdie la revoluolban, La ecuacion estimada fue la siguiante:

C1O) THFMR = 704.1 + Q.08 DFIB + 0,11 UNIR - 1.9 LE0 +

(2.8 (Z.7) (E.4)

R= = 0,41 D--W o= 1,822



=1 Aajust e

avtocorrel aci on. El coeficients de aceleracisn Lk s

cada 100 C/ an ogue el FIR, la ioversldn  en maoul

ol po aumesEnta  eno 8 O/

4 brutas, los anpresarios iovierten L1 OF,

Respecto de  la  dnverslcon privada  en construcoicn,

mdsatra ura ded

sahibe wna vinoulacldrn con la inversicon  privads en magul

TRE R w N Asl, Aaluetd la  siguients  funcion, Lt

var i aty L mudas para el periodo 198019840

ool IFMR - L1ALT DE0 - 1916.7 DEL -
(4.3 (0. 5) (~&.5)

249,08 DE4
(—~1.1)

o= 0. 8x Dot = 1.

(A
!

Bl ajuste fue - corregldo Wil avtocorrel acldn,

satisfactorio b f e corrEg oo

[aYsls
CjLbes 110N

FEarLa vy

yoademds que por cada 100 C/ de ganancl as

reduccildn & partir  de 1976, Moy obstante,

rat™ L vy

)y wando

vy el

coeticiente de la inversidn  en magQuinaria y sguipo muestra que

por cada 100 O/ de aumerto de  la  inversidn de este tipo, la

ITIVErsLan en construcocildn awmenta e 119 C/.

e
i}
)
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-
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Explicada  asi ITa dnversidn privada, cabe  oongic

impacto gque eshta tiene, djunto  a  la  dnversidn publica,

acion de  capacidad productive.

en primer lugar, Lnversion meba CIMYNERY  deduci endo

A wllo, es preciso estiner

tler 1 &

broata, la depreciacidn del capital (CER)Y, la cual se hace una

furcron el

CL2Y  TNVMER = TNER

A QL0 PR
) ChHAR 1)




En segundo término, s2 caloula el  stock de capital de cada
ano (CAFITY comn el stock existents en 1970 mds la sume acuma) ada

de la inversion neta:

(14) CARIT (M = CAFLIT (70) +

En ftercer lugasr, se estima el producto interno broto de
plena  capacldad (CIE), dividiendo CAPIT por una tase capital
producto (CAFROD)Y , que reflelje un mivel tecnoldgico promedio
normal  para NMicaragua. Tal cosficiente =l de 2070, vy

corresponde a la ftasa promedio obssrvadas o 1979-85:

(13) Gl = CARIT/CAFROD

Este mivel de producto se considera como el techo mavino que
puede alcanzar el FIB  en  an aio cualesqulera. For tamto, él
imponse una restricocion al PIE, definido en la ecuacidn (1) comno
la suma  del gasto. Para ello, se define un coeficiente de grado

do uso de la capacidad (GRU) gue no pueds exceder la unidad:

(1H) GRU = FIB/AAIE < 1

1 lo swosdiera, s preciso redacir 21 valor de alguna de

las variables del gasto autdnomo consideradas.

Yy

2. Blogue Soctor Exwtearno

1 objietive de la presents  sub-secclidn es efectuar una

Je2] modelo de

O

descripocion del blogue dal sector  externo
Nicaragua, de SIS ecuaciones basicas y  de  los  resultados

obhtenidos en las regresiones efectuadas.

Micaragua, de manera analoga a otros palses de la reqQlion, se
ha vishto enfrentada @& wna dificil situacion del sector externc,

frominos de  intercambio, del

productso de  Vas ocaldas B 8Us



creciente  endeadamisnto,  asi

interds internacionales. Tal

dos circunstancias particulares,
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los "conhras'.,

Ello hac -t

la

€ =]l e o

CLAE

€21 gerer acl on de los
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Fesul ta la tanto
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seotor a  fin rlea

eqlr tales deseqguilibrios.
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[N
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Y

o tras  grupos basiocos

Laportacliones de

capltal.

yoservicios son enddgsnas al

de bienes vy servicios,

e manera @rogena los movimientos de capital.

SEeIVICLOS

Fara las exportaciones,

acuerdo a  la superiencia de atros

thantas i dos

dependen

actividad e

paridad de las eqportaciones.

Esto en Seuaci dn

(=00 W) gl SRR

la

(17) LX = <y + &y, LTEX + by LEX

Togear s tmo cexl
gEMportactones,

e la cual LX 0 ==

LITE e logaritmno del

paridad,

variahles

Importadores

indics  dos

ey de

la hipdtesis,

ENHayn

palses latinoamericanos, gquo

de
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principales: al nisvel

vl tipo de cambio

(170

Irndice ez arartum e

tipo de cambhio de



A

Lax o= logaritma del indice de producto interno
bruto de los palses de lax OECD.

LEX también s considerd sn funcidn de  las importaciones

mundiales de cafté, algoddn, azdcar y carne, que constituyen las

principales edportacionses NICar AagUuenses.

LEX nmo o resul bt ser significativeo  en minguna de las
FEIT RS L ONEE. Easlo o5, ocomo LEX, indice del producto interno

rubto de los padses de la OECD ni como el logaritmo del indice de

guantum de las tmportaciones aundiales de cate, algoddrn, azdoar v

AT e .

También se intentd introducir como variable explicativa, los
rendimientos flsiceos ponderados de los productos agropecuarios de
suportacidn, para los cuales Lambildén habia irnformacidn. Ello =se
basaba an  gue, @n  debterminados afos, debido al clima se podian
var afectadas las cantidades exportadas independientemente  de lo
guis estuvieera  sucediendo con los  precios. Dicha variable,
tampoco resultd ser significativa en las  sucesivas estimaclones

etochuadas.

Descartadas las variables ya mencionadas, el volumen de
puportaciones tobtales de biﬁﬂé% v oservicios, edpresado en dolares
constantes de 1920, fue sin embargo explicada por 2l tipo de
camblo de  paridad aplicable & las exportaciones (TFX) vy ool la
propia varidable rvezagada, prara tomar e cuenta un proceso de
aluste parcial de édstas & variagioness del tipo de cambio. E1l

atuste obtenido an Lérmings logaritmicos (L) fue &)l siguiente:

(17a)  LX = 0,90 + 1.18 LTFX + 0,44 LX (-~ 1) — O.5% DAG - .24 Da4s
(1.3 (4.3) (2.5 (5099 (=22, ED
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la wlashicidad precio de corto plazo (1.18) es altamente

rificativa, como asimisno lo es la de largo plazo (101870,

W

b

carcana  a  ©.0, o cual auestra an sactor exporbador altanente

Ll ] on EUONDMLCO% . l.as varilables  mudsz

gensible &
consideradas para 1780 v 1984 aw  introduojeron en la luz de

I E1

s perturbacionss alpatorias registradas en esos &R

Fuert
tipo de cambio de paridad s2 obtuvo corrigiliendo el tipo de cambio
momi nal comprador caloulado por el Banco  Central (TCCND por el

sios (dadlares) o las  exportaciones (XY oy el

Indice de pre

gheef lactor ioplicito del PIER (PFRIE)Y de acusrdo & la expreslidn:

(18) TEX = TOON % FX/FFIR

Come expresion alternativa del tipo de cambio de paridad se

prnsavd un Indice comstruido & partir de los precios de garantia

en moneda nacional para algunos productos de ssportaclones. e

) M) e obtenidas fueron comparabl e e M cs

"
Lit
~
i
Iz
™)

[as

e

isnfactorias estadisticamente, ranon por Ja  ocual Afueron

desschardas.

For il timo, para igualar 2l valaor de las exportaciones sn

ddlares de 1960 con el valor en Cordobas constantes que aparecs

oy

gy sl hlogue global, es necesaric maltiplicarlas por el tipo de
~ambilo de 1980 (1o T/ Y par wun tactor cle ajuste.  GAME por
discrepancias sstadisticas entre el balance de pagos v las

cuentas maclonales. (Ver oouacidan (297 mds adelante.)

t) loportaciones de Dhienes v serviclos

Fara el ca%b de  las  importacliones, e definisron
funciones que las exdplicaran de acuerdo & variables de cantidad vy
Lr e o, Las importaciones se trabajaron  en una primera stapa &
nivel agregado, procedidéndose  en una  segunda etapa a estimar
Funci ores d@%égr@gadam en cuatro grupos: bienes de consumo,
combustibles v lubricarntes, bierss intermedios v bienes  de

capital.

[t et
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i} Funcion aqregads

Lo funcidn defioicds fuess

L2y LM = F CLP DR, LTRM, LITEL, DE0OO0)

cl

clornde, LM = Jogearitme  de las importaciones

s@rvicios, edpresadas en ddadlares de

LEIR = logaritmo del Producto interno bruto,
LTHFM =  logzaritmo  del tipao de cambio  de

Importacl ones,

neta e
netas

o
clezsicle

la entrada
domact ones

e

logaritmo
‘ Las

s

DEHOO = muada para los  alVos 1973,

et fumcidn estioada s la siguiente:

(15a) LM = —8,3 -+ 1.5 LFIE — 0.29 LTEM + 0.07 LKL +
(=7.2)  (1E.1) (5. &) (E.z
R = 0, DW= 2.7

apn de cambio de paridad de las

tiene una definicidn  andloga & la

gxportaci

OmneEs.

TERNNV /T

C20) TEM = FPox

@n la cual,

FMos precios de las  ilmportaciones de

délares,

Indice de

HErvIioclog en

TONY & Tipo de cambico nominal prooedio vendedor,

FETR del FIR

s3

Deflactor

il tales de
€l

importaciones,

dez] tipo de cambio de

e hienes

Y

1980,

paricac  de

lLarqgo
Lenriar,

€23

.
=

1974, 1980 v

O.19 D200
(5.4

TEM,

las

bisernes vy
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Loa mouacd on s timardta muestra  resultados muy satisfactorios

@B cuantao al riovel diz significacidn ectadistica  de  los

par ametros., La elasticrdad-ingreso de las importaciones es dgual

Al precio, - serala  una fusrte

a 1.9 v la elasticid

e laron

1] astiol dad. Ademas, la entrada awtdrnoma de capltals
plaro, incluvendo las donaciones,  oue  an sido doportantes a

A

partic ode 1980, tiensn una buena capsxcidad explicativa.

Las dmportacionas totales en dol ares  de 1980 fueron
transtormadas & Ddrdobas de 1920 multiplicdndolas por el tipo de

cambio de 10 CF  por ddlar v ajustandolas  por oun factor de

A equipararlas con las cifras  de)l blogue

cooarrecol or b

N

global. (Ve souaclon (28) .9

i1 Funcilones desaqreqgadas de joportaciones

Fara el caso de e funciones, valoaradas a

tal como se ha indicado en el pdrrafo anterior, se

proecios DIF,

ubilizaron cuatro categorias: blenes de consumo, combustibles v

ITabricantes, bienes intermedios v blenes de capital.

La informacidn de imporbtaciones de bienes CIF  en dolares
corrientes corresponde a datos de la CEFAL, presenténdose alqunas
discrepancias eshadlsticas con las  cifras de la  SFF. Frar a

utilizd los deflactores

cbhitenerlas  en  ddlares oconstantes,

caloculados espeaificaneate para proposito por la SPP.

en las ecracioanes (F1) 0 A

Las funcionss son las que apare
(24

gy e s

(21 LMC = 3507 1.7 LG~ 0L07 DTS - 0045 DBO + OLET7 DEY
(—1.:28) TR {0 Q4 (5.4 QRIEY

an b

R QLWL v DW= 1,468

er la cual,



s

LMC o« laogaritma  de las  importaciones de bienes de
CENBUMO

LoD logaritmo del indice consumo privado total,
segun cifras de  la ey, oy D79, L8O, Dal
variables mnudas para 1979, 1980, 1981

LMOCL = —4.7  + 201 297 LTEL + 0036 DEC -+

(-3.9) (5.8) (4.%) (2.8)

[ Rl

R= o= 0,82 D~ = 1.82

e ba sl

LMOL logari tmo del indice de quantum de importaciones
de combustibles v lubricantes,

LTTAYT » logaritmo  del indice de producto interno brubo
total de lous sector transports, agricullbura e
industris marufactuwrereas LIKL, logaritmo del
Indice de la entrada neta de capiltales de largo

plazo vy donaciones,

DEO, DROY: mudas para 1980 y 1985,

177 LEIR - 93 LITFIN (-1) + O.0048 LIKL -
(5. 1) (—-35.8) (. 12D

(23 LMIN =

RD7? + 40 DO+ 0,34 DR

=) (E.2), (=35

]

K= = 0,79 D o= 2002

cdionde

logaritmo del Iindice de quantum de importasciones
intermedl as (excluidos los lubricantes v
combustibles),

LI

ritmo del Indice de tipo de cambilo de paridad
Las importaciones de bisnes interoedios,

e
—
=~

LITHFIN

D79, D&, D& mudas para 1979, 1980, 1983.



Todos los cosficlientes  son  signifilcativos, %l prara 1la

e,

entrada de capit

CAAY LMED = 102 o+ O0RE LIEM O+ O LIKL -~ 0031 LITFE -~
(0.9 (10.9) (5. 4) (—1.73)

+ 0L08 DI
(Q.7)

R=o= 0L 9% Dl = (.24
donde,
LME = logaritmo del Iindice de quantum de importacloness

de bhirenes de capital,

LIEM 3 logaritmo del Indice de invaersidn sn magulnarl as v
EOULDOS

LITHFE @ logaritmo del indice del tipo de cambio de paoidad
para la importacidn de maguinaria v equlpos.

La suma de las cuvatro categorias anterliores de importaciones

e 6 igual necesardanente  al total  de loportacionss estimadas
con la funcidn  agregada, debiléndose por tanto introducir una
cifra de importaciones de ajuste calocuwladas por diferencia.

ii1) Movimientos de ¢

ap i tead

Todos laos  movimientos de capital en el modolo son
considerados como exagenos, por responder ellos  a definiciones

del plan v de la politica econdmica.

Er oprimer lugar, definimos el deficit en cuenta corriente on

Cordobas constantes (AXKR)Y, como la diferencia  entre el total de

importaciones (MBS més =l pago de intere

vy ooutilidade

remitidos al exberior (LXK, menos el total de exportaciones de
bisnes v o servicios (XBS) vy las doneciones recibildas del sxterior

(DO =
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(28) AXR = MBS + LXK - XES - DOR
Fota escuanion éﬁ BRPERSE también en ddlares corrientss.
(24) AXRD = WMBESD + UXRD -~ XBSD - DORD
v oen dolarss constantes de 1980,
(27Y AX = M + UX - X = D
Las equivalenclas son las sigulientes:
(28) MBS = M » 10,05 » RBETA
(29) XES = X % 10,03 % GAMA
CROY MBRD = M x FM/LOO

XBSD = X » X100
UX = (UXRD/FM) 100

(LUXRD/ZFM) 100 % 10,05 % DELTA

i

LXE
(34 DOR = (DORD » TCOMY/FXX)Y 100

(Z8) D o= (DORD/FX) 100

B estas epguivalencias, BETA v GAaMa v DELTA  son factores de
ajuste estadistices entre lag cifras del balance de pagos v las
de  cuentas nmacionales. 1 Indice FXX es el deflactor de

exportarionss en Cdrdobas de cuentas naclonal es.

Ahora bien, dado el deéficit corriente del balance de pagos,

¢ste se financia con una entrada neta de cepitales, que an
Cordobas  constantes CERNRD y an ddlares  corrientes (ENRD) se
cdefinen como:’

(B7) ENR = AXR -~ DRR ~ AMORT

CEBY ENRD = AXRD -~ DRED - AMORTD



15

Donde DRE vy DRRD ss la variacidn de reservas internacional es

netas y  AMORT v AMORTD, es la amortizacion de la desuda o

Lag eguivalenoias sons:
CE9) DRRD = DRER % 1C.05 ¢ FM
CADY O AMORTD = AMORT * 10,05 » FM

For Al timo, la deuda sxterna acumul ada en ddlares corrientes
f It . cl lae externa acumul ada e 1¢5] corr b

(DELXD)Y , wme detfine Ltsrativaeamente a parhicr de wun ado base como:
(41) DEUXD = DEUXD (~ 1) + ENRD

A Bloaue Sector Fublico

et blongue incluye o una parte las  operaclones

corrientas del goblierno  central, para el cual  se dispone de
irformnacion para 21 periodo 19701987, tamto en materia de

ingresos cano de gastos. Y por otra, comprendes las operaciones

ch2l gobierno gensral b sector pablico ampliado, que como =& sabe
incluye ademas  del  goblerno central, & las idinstituciones
descentralizadas, como @l sequiro social v las empresas pablicas,
an su excedenta nelto. e cuenta del gobierno general esti
compatibilizada en ]l sistena de cuentas rnaclionales, pero paca
zlla se dispuso de informacidn efspctiva s0lo hasta 1982, va que
con posterioridad  no se  cuenta  con inforeacidn real sobre el

sector descentralizado v las empresas publiocas. For  tanmto hubo

gue hacer uwna eshtimacidn de sstas operaciones, con 1o cual varias
partidas de ingresos del gobierno general, tales como  las
uwtilidadese netas de las sopresas publicas vy o el déficit del
gobisrno general resultarn ser  so0lo estimaciones prelininares,
suietas a  conflrmacldn pmﬁt@ribr. Sin embargo, ello afecta sdla
a la distribucidn del ahorro nacional  entre  ahorro  pobliceo Y

privado, sin  tener loplicancias monetarias, va qgue, tal cono se

verda en 2] blogue de precios vy dinero, la expansiin monetaria en



o

1 \{'.‘

parte se vincula con el deficit del gobierno central, para al

cual 1 se tiens anformacion afectilva.

et A 1os  balances de asombas

o primsr tdarming, se pres
definiciones  de  goblerno, 1o cual define sus correspondlsntes
galdos v luego s@ estabhlecen las equivalencias entre las partidas
consd deradas. For  altimo e postulan  algumas relaclones
funcionales estimadas.

BN Bal ang consl derados

Fara =1 Goblerno general, s consilderd el siguiente

balance, & precios de 19800

i

(42) Ahorro corrlente (DEFFFR) =  Impuestos indirectoz meno
subsidios (TMEINRD
+ Impuestos directos (IMFDIR)
+ Ingresos provenientes del esteriaor (TRMGRO
+ Utilidades netas empresas puablicas (UGIRAD

= Consumo de goblerna (C6G)

= Trans

srencias corrientes del gobierno (TROR)

Respecto del Gobierno central, @)l balance considerado fue el

siguiente, tambien a precios de 19802

(A5 Ahorro neto corrients (FDEFFR) = Impuestas indirectos nmenos
subsidlos  CIMFPINRO

+ Impusstos divechtos (TMPDIRD

+ Obros ingrescs (OTROIRD
- Gastos corrientes (GOORRRD

- Dastos de capital (GHKR)

s Para &l Gobilerno  central  =e replte 2eta misonas

ke
@Cuacion, con el MULE Y 0 (44, pero  con valorss nominales o

corrientes, resaplazando Ta O Fimal en L G100l as por o wna M.
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Comparando las ecuaciones (42) v A las categom iae de
impuestos directos son las  mismas erno ambos balances.  Para los
inpuestos indirectos percibidos por el gobierno  central (IFFIRD

s obtiens  de los de  cuentaes nacionales, Comn gl wilgulsnie

coetficiente para 1984
(4dz) TMETR = .89 % [METNR

tabhlesisron las

Regpecto  de  las  obtras partidas se

aiguientes egquivalencilias esobre la base de las cifras observadas

para 1934

i

(45) OTROIR = 1.048 * (TRMGR -+ UGIRA)

(A44) GUORR = 1,202 * (CG + TROR)

(47)

Donde  TGR curre%ﬂonda A la inversion puiblica regilsetrada en
cuentas naciaonales. UGTRA  son las wtilidades netas de las
agnpresas del sstado v ellas se caloculan, a partir de 1982, por
diferencia en  la scuacidn de distribucidn de ingresos (4), una
ver qus las uhilidadess de enmpresarios naclonales se han estimado
para cada ano como la proporocidan existente en 1982, con respecto

IMETMNED

al ingreso nacional disponible (= FIBRZ -~ UXR  — CER

una ves que  ge tengan

Fote  procedimlento debesrd cambiarse

s de UBIRA, en cuyo caso seran las uwtilidades

poltimaciones direc

de los empresa-ios nacionales  las que deberan de calcoularse por

diferencia.

El resto de las variables de anbos balances son exdgenas,
salvo lTa tributacion directa e indirecta para las cuales se buscd
determinar ecuaclionss bributarias. Sim embiargo, ello na fue

posible, dados los fuertes cambios de la politica tributaria en
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anos reclentes. For lo tanto, se uvsaron las siguiesnte funcionss
simples:
48y IMPINR = TAXRAD = FIE

(AR IMPDIR = TaXiRaD # FPLR

Loas tasas tributarias THXRAT Y THARAD wtilizadas

correaspanden al ato 1984, v son respectivamente 00230 v 0,070,

Mdemis  es  preciso calowlar  los  ingresos recibidos del
e terior CTRMERD como diferencia entre las donaciones reales del
Dald ance extberno (DOR) y las transferencies recibldas  por los

asalariacdos (TRR) @
(50 TRMGER = DOR — TRR

Reata sdlo expresar los valores nominales para el balance

cdel Gobierno central, a partir de los valores reales:

€51 IMFIN = IMFIR #» FRIEB/100
ITMEDIN = THMFINR % FPIB/100
ODTROINM = OTROIR * FFIR/1QO

GLORRPRN = GOORRR * FCG/Z100

D9 BERN = BER O * FIGE/100

Lusgo, 2] ahorro déficit) nominal neto o total del Gobierno

central es:

(%4) FDEFFN = IMEINN + IMFDIN - OTRODIN - GCOREN - CkN
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4. Blogue emplen v sal arios

En esta parte, el modelo esstima el total de eapleoc (EMF) gue
sa  genera  en el sistema  productivao. Dada exdgernamenta i
poblacidn scondmicanente activa (FEA) gueda determlnado =l nilvel

v la tasa de desenplec (DES v TASBDES) .

For  otra parte, se modela wun régicmen de  formacidn de
galarios de acusrdo a la politica de vemuneraciones vigents,
Cusda asl detersinado el mivel del salario nominal (SALFMN) ¢ dado
@l nival de inflacidon que afecte &l deflactor del consumo privado
(DECON) guedsa  determinado @] nivel del salsrio real (SALFD) .

Fate nivel real multiplicado por sl total de eopleo, deterosina la

masa de salarios reales qque ez un componentse  ieportantes de la

cemanda efectiva por blenes de COnMSUMmG.

Erperzando por la deterainacidn del empleo agregado, dste se
explica  en  funcidn del  PIB vy de Jla tasa de salario veal

rireragada. En logaritoos:

+ 0084 LFIR — 004 LSHALF (-~ 1)

(57) LEMF = 2.
(1.4) (2. 99) (=&.72)

R= o= 0L B4 D=W = 2,40

£l aduste €35 satisfactorio W fue corvregidn oot
avtocorralacion de los residuos. El valor de la slasticidad
enpleo—producto, 0,54, eatd dentro derl margo usualmentes
encontrado ern palses menos desarrollados; v la elasticidad-
salario real, —-0.4, tiene el signao esperado v e2s baja, como en la
mayvorlia de los estudios. Sus magnitudes muestran  gue un aumento
simul tdneo de 104 en el FI By en el salario real rezagadao,

Llevarian a un aumento del emplec de 1.4% (S04 - 4,0).
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L.as restantes ecuacionss son las siqguientes:

(58) DEG = PEA - EMEP

(59) TASDES = (DES/FEA) 100
(60) BR o= SALF x EME

(641) BALF = (SALEFEN/DECON) 100

\

(62 SALPN = SALPN (= 1) (1 -+ W % DDECONY (-~ 1)

un  regimen de indesaci dn

La wltima escuWacidn £33

salarial, Qo @l cuad =1 salariao  nomlnal e ajls BT LA

proporcion Woode la  tasa de  intlacidn del afo precedente, dsta

ultima medida por ] deflactor del consunmo privado.

i FHlaogue de precdos

Blogus  dintenta modelizsee la dindmica de la inflacidn

nicaraguenss, partiliendo de an diagnostico mixto. Ern parte la
inflaciaon se ﬁmbm a las Afuertes presiones de demanda gue g
generan en la emisidn  de dinero excesiva, en parte a presionss
del tipo de cambim‘-comprador, via precios de garantia, que
@Mpujan hacia arriba los precios de los prodoctos  agricolas de
sy portacion, v por tanto, los de consume interna; v en parte, &

deficiencias dezl abastecimienta interno & inportado,

vrincipalaentse de  allimentos. A finm de captar todos estos
@lementaos se optd por  trabajar en forma desaqgregada con los
diversos componentes del Indice de precios &l coosuamidor (IR0
gre se usa como indicador primario de la inflacidn. A partir de

@l , s derivan olros deflactores utilizados en el nodelo.

En primer lagaer, el IFD se expresa como la suma ponderada de
los indices componsntes: £z indice de precios de productos

importados (IFM), de productos exportados (IFX) v de productos de

consumn interno (IFCD, todos en Cordobas corrientes:

(HEY IFRD = 0012 IFM + O34 IFX 4 0054 TP0I



o
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lLas ponderaciones son las eftectivas del afo base (19307,

&1 indice da‘ precios  de  productos importados  depende
patrechamente de  un Indice del costo de las importacionss (CMD
que se compone del Indice del tipo de cambio vendedaor (TCMVI v el
indice de precios de las importaciones  en dolares (FM). £1

aiuste esncontrado, en logar-itoos, @s el siguiente:

o OVEE LEM o+ 0076 LLIFM (- 1)

(H4) LIFM = :
(=4, 7)) (E.775) (4.75)

fest == 0,98 D-W = 2,11

dandea,

CHM o= TONY % M

En cuando al Indice de precios de esportaciones en Cordobas

(ITFX), la ecuacidon estimada es la siguiente:
(hE)Y LIFX = =& 77 L. a9 LOX
(= 12/794) 2EOEI
RE =, 98 D-W = 1.&8
cdorndse,

(&7) UX = TOND » FX

Es decir, =21 indice del costo de los productos sxportados en

Cordobas, de la multiplicacion  del indice del ftipo de
cambin rioend rad conpyrador v el pracio  externg de  las

expartaci ones.

Respecto  al indice de precios de consumo  interno,  se

di G oa s

P oc sregacidn  en sus  principales componentos: el

ivdice de prodoactos alimenticios (IFd), el indice de precicos de




vestuario (IFVE), &l indice de precios de la vivienda (IFVID) v =]

indice de precilos de gastos diversos (TFED) . Como ponderaci ones
g ubilizaron  sin émhargwﬂ las corrvespondientes a losg indices de
alimentos v o gastos dlvers0s caloul ados 0o reEqreslan, £
adsencia de las ponderaciones efectivas. Ternemos asi:?*

(ahe) TFRCT = 0,75 TFGD - 020 D79
(e 5 1.83) (—2.4)

Fara cada wno  de gatos  Indices s ensayaron  varlas
gspecifilicacionas, A continueacidan  se detallan las mejores

regresiones encontiradas.

El precio de los alimentos se edplica satisfactoriamente pov
las variacziones de la cantidad de dinero (ML), como indicador de
erxceso de  demanda; por las variacliones de la prodoccidn agricola
v opacuaria de consumo interno (EALIM , camo indicador  de oferta;
y por las variacionss del tipo de camblo comprador (TCNCY , par el
efectao  inducido gque pueden  tener los precios  de productos
agricaol as o eHportacildn. L.t regresion s, en Ldrminos
logaritmicog:

-, e

LML o~ QU210 LALIM + 1,49 LTOND + 0,28 D79 -
ELEE (2. 44) C7.07) (5,380

- 0.0

,

(=2, 47

,,,,, o

R& = 0,95 Y-l = R, OF

ii

Fuede observarse que  los cosflclientes tlenen  los signos
epasperadas vy oson todos altacsnte significativos. For cada 10% que

se expande la cantidad de dinero, los alimentos subern 2054 por

t lLos  indics der vestusrio oy viviernda no resultaron

significativos.




cada 1% gque cas la producocidn de estos blenss, sus  preclos subaen

el tipo de cambio comprador btiens  une efgohto moay

importante gue indica gue por o cada 10% de  aumento, los precios

suben 14.,9%.

Ern cuanto al indice de precios del vestuarlo,® la melor

siflcacion los explica por las variaciones de la cantidad de

B [1 6

dimera v del tipo de casbio  vendedor (TONY) , por el etecho gue

tiene sobre los insumes importados. El costos de la marno de obra

o tuvo mayor poder explicativo. La souacidn encontrada en

Logaritmos @s:

(7)) LIPVE = —0,78 + 0,850 L ML + O.5% LTONV
(7.80) (LH.94) {h. 238

~y o

== 0,99 D = 2,173

Los coeficientss tlernen los sigros adecuados v son  de noevo
altamentse signifticativos. Far cada 10% de auvmento de la cantidad
de dinero vy del tipo de cambio vendedor, los precios del

vestuario subaen en 4.9% v S.92%, respectivamentea.

El Indice de precios de la vivienda es altamente sensible a
las variaciones del salaria promedio romioal (SALFRD cComo
indicador de demanda v del producto interno bruto de propiedad de
vivienda (FIVIV), como indicador de la oferta total de viviendas.

La souacldn encontrada fue:

LEIVIV 4+ 0. 2% D
oAl (2,42

(71) LIFVT = 2,98  + 1.28 LSALFN -~ O
1.9 (-

Lo e

CuUE o lngresan en el meoicde

L Se hizo el andlies e dndice v odel de vivienda, a

TR G TR e O BUS

t
]

N w B ¥ B & T

ponderaci ones etscthivas,
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(78) LPIMFT = —0,0009 + 1.00% LFFIE
(=0, 05) (ZA4.57)

RE w099 ' D-W = 1,89

& Bloque monetario

201t i dad de dinero

Hemos visto la Loportancia que Llens  la
como  factor  explicativeo ingediato de los movimlentos de los

monetarl as e < 0

Lreclos. Deade:  luegao, las variaciones

tan on la base

arbitrarias, sino gue dependen  de {fachores que

proceso que vive el pais.  Debemos por 1o tanto explicar las

der la oferta monstaria, v con 21llo, ligsr oste blLogus

Var i aciones

b del modelo.

con el

[
n
al

En primar lugar tenemos la ecuacidn de corecimiento  de

cantidad o2 dinero (ML), en Cdrdobas corrientes:
{77y ML (k) o= MU o (k-1) + DML

dande MU se mide a fines de cada afo. Luego, &1 crecimiento
anual (DMLY, se explica por variaciones en la base monebtaria (DBE)

y en el multipliocador (m):
78y DML o= m DB
Fara 19894, m asume un valor de 1.47.

Las veariacionss de la base se conponsn de cambios en el
crédito interno del gobierno (DCIGY,, &n el credito interno del
sactor privado, el gue lncluaye el drea de propiedad del pusbhlo,
(DCIFY, en la variacidn de las reservas intarnacionales rnelas

(DRIND , en la pérdida cambiaria del Baxnco Central (FO, v oen las

variaciones de obtros activos v pasivos netos (DOAFN) .
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Tenemnos asi:
(79) DE = DOIG + DCIF + DRIN -+ FC -+ DOAPRN
La variacidn del corédito interno para el gobierno central seo

explica como  una proporclion A del  déficit nominal neto o total

del gabierno central, definido en la ecuacidn (545):

(80) DOIG = » ox

Fara 1986 Ao OLES, co 1o cual  solo o e) 147 del déficit

fue fimanciado en formnae no inflacionaria. A oclertamsnte 25

e variable de politica.

L& variacion del crédito interno para el sector privado se
coarnsidaera como uwna variable de politica también, haciendolo igual
a una proporcidn Bodel FIR nominal @

(i31) DOTF = Iy #® FPIE »* PPIR
El valor de B para 1984 fue de 0001,

La  variacidnm de las rweservas internacionaloes netas  on

ddlares es  otra wvariable de politicag teniendo en cuenta 1l

variacidan del tipo de cambio aplicable a reservas (TCMR) tensmos:

DRIN = DRIND % TOMR

e pardide camblearia se calcula aplicando & la  venta de
divisas (VETND) la diferencia entrs los tipos de cambilo comprador
v o owverdedor:

(B2 PU o= VENTD (TONC - TCON)



La vanta ods divisas as deduce a partier del valor en ddlares

para  las importaciones adustado por un cosficisnte F por obeo

tipo de venta:
(H4) VENTD = & ® M % =M

Fara 19894, F alcanzd 1.17.

21 VL

For altimo, las variaciones netas de otros activos y pe

s hacs  ana praoaporcion Hodel total del ordditeo interno publico v

v il

orlvada, v ode las perdidas cambiarias:
! n )

(B25) DOAFN = H x (DCIG + DOIF + FC)

a 0.05.

. Mtodo de resolucidn del modelo

Ero la Seccidn anterior se ha detallado la estructura ecuacional
del modelo gue resumg  las principales vinculaciones sotre los

diversos blogues del nlsno.

Tal comn se planteado, el modeslo pusde ser  resuaslto e

foraa siodl bAnea asegurando 1ea colerencia aritre sus diversos
b oo

bhlogues, v ganeranda perfiles temparal e A A Wha secusncla de
v Y » f

S0, por una parte, a

anos a fuluro. Fara ello, =R R WY ol LA A

aue el modslo reproduzca con oun o error ominimo el &fo base o de

w efectos 1986, lo cual exige

partida Wltina oconocida, para ¢

una tarea previa de "callibracidn” del modelo.

calibracidn se ha hecho ajustando todas las constantogs

de  poasicidn de ECUED L ONES itimadas de forma tal que los




e indican la magnitud vy divecoidn de los  cambios de las

marnera, las tasas de orecioalanto

variables deperdientas. De
de todas  las veriables provectedas no guedan distorsionadas por

Loos de estimacion. Y ésto ss imnportants, va

los arroras

mul tanees tales arrore

cque al  calouwlarse  una  soluctan

acunulan vy pueden atectar las  tendenciass direccionales  del

meele) o,

En términeos  de  la  Figuera 1y al ajustar la constante de
posioldn se traslada la ecuacidn estimada de R a Ra de forma tal
gque  la recta de regresidn pasa  por el Gltimo dato observado
(19845), dncrementando para ello la constante & & a’. L&

pendlente de la recta permanece sin emnbargo 1gual.

Figura 1

a




)

Mecho esta ajuste, la resolucidon del modelo sxige sxplicitar
L

aqud variables serdn consideradas como exdgenas 0 predeterminadsas

£ ]

vy ooauales, seran  tomadas  como endogenas, o determinad

/

model .

exdgenas  s& consliderardan en primer lugar,

Camo variabl
todas aguellas  detsroinadas por el contesto intermnacional vy oque
para todose los efectos practicos, debon ser consideradas como un

dato externo & la economia nilcaraguense. En sequndo ftermino, se
incluirian  en  ssta categoria, un coniunto e varlables
representativas de  la politica econdmicsa interna, tales cmo las
politicas tributarias vy de gasto pdblico, Ja politica salarial,

la politica cambiearia v crediticia, eto.

Como variables enddgenas o de resultado figurarian en peilmer

aty 1 CLe retlejan el comportamiento del sector

MOEr L 3

Tugar, 1

privado, en  sus declisiones de cOnsuwmo, LINversion, exporiacl ons
importaciones, nivel de precilios, ebao. For otra parte, tendrianos
las variables repre%eﬁtativag de  los agregados macroecondmiloos,
que cornformnan el sistemna de cuentas nacionales; de la situacidn
del m@rcado de  trabaio, emplea, desemplen vy salarios; de las
indices de inflacidng v de los agregados monetarios.

El detalle especifico de estas variables se describe en la

secclon siquiente dornde  se  da coenta de  las  simulaciones

raealilzadas.



-

=1

modelo v euw métondo de

Hecha 1a d@%cripcibn che]

SLENARIOS Y FROYVECCTONES, 19381990

resoluci on, &n

asta parte del hrabaio =se ubilizae este instrunento para genscar

preaviamante  calibracdo el model o para 1984 v

proyeccldn o prondstico preliminar para 1967,

Digamas en primer  lugar ogue  la capacidad

modelon es satils

& aefecto,

al ternativos e ) set f ada 19881990
3

rab 1 endo

pfectiiada ana

predictiva del

actoria en cuanto & saete Gltimo &fo.

partiendn de la inforoacidn disponible en cuanto

a las varliables exdgenas, el modelo predice adecuadaments los

valoras pralimntnarmente cornocldos para 1987,

fanto e las

variables macrogcondmicas reales como  las financieras v de

it L aa i drm.

Ern cuanto a Jos e

oy

a @laborar wn BEscenario L, denominado &5

GG

genaral , la mantencidn para el periodo 1988-199¢

variables eddgenas en sus  valores correspondientes

decir, se hace una  siowlacidn del comportamiecnto

ermonomla nicaraguensa, bajo el supussto de gue nada

3

scenarios, se ha procedido en primer lougar
QuUe SUPOne  &n

Y, de todas las

a 1987, Fe
probable de la

cambilia en los

g L

miveles de estas variables. S asl, un escenario estidtico en

cuanto al conterto internacional v nevtro respecto

=

cambhiar como consecuencia de los efectos gue tienen

g

e rlgor €1 128 y e dinamicos

especlalmentse en cuanto a la inflacidn.

E1 Cuwadro 1 contiens  los supuestos especlificos hechos

OnAml Ca. Laz  variables enddgenas sin embargo, tenderian a

a la politica
las politicas

0 inerciales,

D é&r é

1987 v el periodo 1988-1990, en cuanto a las variables exwdgenas.



Cuadro 1

5 X OGENGES

CEMARTO U, VARIAEL

{(Forcentaies v oml)lones de USE)

(prrom.  arlal )

Mareno _extering

Var o Frecilos exportaci dn 15,00 )

dar . Frecios laportacidn 7.0 )
de ubilidadas e

1t e e al mtthenyor

(i 11 . USHE) D200 100D

Donaciones (mill. Usk) HOLE BOLE

Varidacion reservas int.
Cnd, 110 LS . -

Foliticas intoernas

Var ., Basto pablico

— Corsumo (4)
~ Inversion 70 =200 i
- Transtarancias

Corer L ente ) ") 1

S

Tasas bribotarias/FLBE

- Terib. dnd. OO ‘ 0.5
~ Tribh., divecta 0 0.

-.1
(]
1

‘olitioca monetar i &

= Multiplicador smisidn 1.47 1.47

= Irer. cred.s privado
Cnd, 11 . 007

- dnor. res. Lnteronac. -9 .757 AN

- Sodeficit Fiscal Fimnan~—
crado con ent stan




Folitica

1 ey

var i ables enddgenas v

de eata

Pydel oo S

HET AN

erndégmna o

cambyiari a

- Tipo cambio cooprador
Cimo. 172 dmpuesta)

= Tipo camkio
(imcl. 1/7%

vendador
impuesta)l

malarlal

rreal

s juste

- Doetf.

Dtras varis

proaducto agricola vy
interno (%)

Var .
DECLULATLO COMmsE.

Var . poblacidn econdmica—

manthe activa )

Alimentando 2l modelo con los

posilble obfenar la  ssalucido

tacas

SuUs

tA contenida

simalacidan e

En estos Cuadros =e indica

8230 Q) R E Oopartie
el aborado

e

materia de 1nformes

valores

on
el
EEL I AN L

posterlore

100%

il cados e el Duadro

Cart e (=] cuant o a las

variacidn (r). El resultado

los Cuadros 1 a 11 del fnero

wrE ¥owl la variashle

una o

ardlisiys de cete esconario

altermativos de polibtilca que

o
T
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CURCRO 1
BASTO DEL PIR

Froducto Interno Bruto n

7

Cenzumo privado n
r

Consumo de Bobierno %
r

Inversion bruta n
r

Exportaciones de bys n
r

Importaciones de bys n
r

Producto Potencial n
r

Grado uso capacidad n
r

Stock de capital n
r

CUARDKD 2
CUENTA DEL IMGRESQ

HILLORES DE

fLave FERTODO
1985

PIE 21458, 40
const 103640, 60
G 9360.40
INERUR 479510
188 3923. 00
HES 7252.90
Q1B 26011.42
GRY 82.53
CAFIT 70230.84

CORDORAS DE 1980

21370,

0,4

10344,

)

733,
4,
.AB

3043

]

G

Je

L,
-Z0.
7410,

L

74424,

o
i
2

70
94
10

08

03

30032.3
i,

B4,
44

-1

81087,
A

N Cd e taown

wn

(S IR A S

<

1, 00

S A~
< 0~ O

[ ]

[ I
o~

09

cc
Jd

3

~3.65
92668.35
.00
£0146.42
1. 54
193916
-21.72
250,25
3.42
h. 46
4,01
h1.2b
7.94
8
4

c

o i PN

N

L 00

.28

o
"k

h. 94

-1
b
02
T4
B4

Ingreso interno bruto  n

r

Salarivs n
r

Htilidades brutas n
r

Utilidades Brutas sin a)
r

Utilidades de emp.gob. n
T

Utilidades e int.al ext.x
r

Consumo de capital fijon
r

Iap. ind. menos subsidio
r

Efecto term.intercaabio x
r

CLAYE FERIODD

1965
PIRIT 21458, 40
SR 9264.91
UhiRA 395349
UMIR ' 1853.49
UG1RA 761,52
Uy 2469, 16
CKR 858.92
IHFINR 426940
TETAN

.49

1908165
-3.12
6310.79

37

00



CUABRD 3
CUENTA DEL SECTOR EXTERND

HILLONES DE CORDDBAS DE 1960

Exportaciones de bys n
r
Importaciones de bys  n
r
Wilidades e int.al ext.x
r
Doraticnes netas oficial
r
fhorro externg n
r

CURDRT 34
CUENTA DEL SECTOR EXTERKQ

»e

2585.09
-318.00
6431.12
-0.41
997.02

S470,09

6.5

A0

Exportaciones de bys n

r
lopartaciones de bys i
r
Utilidades e int.al ext.k
r

Donaciones netas ofirial 3

r
fhorro externo n
r

CLAYE PERICLO
1935 193¢
1BS 3982.00 31070
-20.%4
WRE 7252.90 7410.70
2.12
UXR 2460, 18 2374.43
-1 45
PER 1.0 311,47
ERR
AXR 5778. 058 6301.95
19,02
MILLONES DE DOLARES DE 1980
CLAYE FERTDDD
1983 1985
1 422,30 351.40 253.99
~21.75
i 1009.23 1099.30
.92
U 45.79 27.40
-19.72
D 98,77 84.93
-12.2
A §04.84 788,67
. 29.86

.36
L2

0,150
%, 4t
0,60
787,47
1080



CURDRO 38
CUENTH DEL SECTOR EXTERNO

L1514

Exportaciones de bys n

r
Importaciones de bys n
r
Utilidades e int.al ext.x

or
fonaciones netas oficial
r
fhorro externo n
r
Variacion de res, intern
r
funento del end.externo x
r
Deuda externa n
r

CUADRD 4
CUENTA DEL SECTGR PUBLICO

DEXT

MILLONES DE DOLARES
CLAYE PERIODD
1985
N
! 1050, 19
44,00 £4,00
bt 83,00
fiN £45.92
[RRSH 0,00
EHRSN 645,92

§362.00 §335.00

3.5¢
-1, 3¢
26,00
~15.91
80,00
~13.98
£92.09
7.18
0.0
£RR
§92.09
7.4
T428.09
14,02

799 ©
DA

11,45

953.25

220,00
746,15

209.
Jih
749.
WAl
100,
-4,
i,
3, 00
759,
-1,
L
-100,
739,32
-11.
7147,

11,

_1c
o

&7

3k

00

ce
od

-
Pl

37

1514

-25.

896,11

el

1004
.

B0,

204,

800

Rl

ERR
b7

o4
10

3.66

0,02

VARTABLE
Consumz de goblerno n
r
Transf.corr.dal gob. 8
r
Inppusstos 1nd, menos subs
r
Topuestos directos n
oo
Ingresos prov.del ext. «x
r
Utilidades de emp.gob. 1
r

Deficit corr. del gob  n
r

TRER

HILLONES DE CORDORAS DE
CLAVE FERIODO
1985
L6 9340, 40
842.59 342,69
INPINR 4269, 40
IHPDIR 1342.18
TRMGR -159,23
UGIRA 761.52
DEFER -3789.42

-2716.51
=391

9249.3

L3
A0
.58
L00

75

WS

JAb
i
At
07
24

B
[ R N]

[ B )

-17.
184,
1003.

5.97

—\-’-

-3013

9.

e
o)

99



CUADRD S
CUENTA DEL GORIERNG CENTRAL

MILLONES DE CORDDEAS DE (980

Inpuestos ind.-subsidig. n

r
Inpuestos directos n
r
Otres ingresos n
r
Gastos corrientes n
r
Gastes de capital n
r
Deficit del gob central n
r

CUADRD S
CHENTA DEL GDBIERND CENTRAL

VARLABLE

CLAVE PERIODD
1983

IHPLR 4267.49
INFEIR 1342, 18
OTROIR 321.78
GCORRA 11784.80
BHR 25853.83
FDEFFR -82%6.728

MILLONES DE CORDOEAS

s
me2.

4

-
LU

-7306.
-1

31

(2
a9

B
90
00

I~

o

A0
.90
0
.83
13

40
.90
A0

12

.26

____________________________________________________________________________________________________________________________

fepuestos ind.menos subs n
r
Impuestos directos n
r
0tros ingresos n
r
bastos corrientes n
r
Bastos de capital n
r

leficit del gob centrai n
r

CLAVE PERIDDO

1985
IHPIN 24522.09
IHPOIN 7214.95
0TROIN © 810,24
BCDAR 51913.22
By 12167.21
FDEFF -279533.15

90892,
270,
39738,
326,

o83

43

47

£

c
o

e
o

4

N

4

4

=
J

g,
1.
197174,
.
3.
125,
1

0

gy

.99
49
91

At
.92

B73245.
19.
293914,
49.
167509,
283.4
1338811,
kI,
134153,
£l

~338302.

]

L

1652827

=N

134683,
U,
~I47763.

"

Fan

¥

21
30
40
3

B

§97628.¢

I8

Trely

T o
2 0d

7.

177199,

7

v

1787403,
1.
145132,

8'.

-423071.

21.
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CUADRD &
EHPLED ¥ SALARIQS

VARTABLE CLAVE PERIODD
1983 193¢ 1937 1983 1989 1§90
Enpleo fniles de pers.} n £HP B19.70 834.33 866,56 202. 49 881,45t gE5. 12
r 1.7 3.86 4.15 -2.31 -1.87
Desempleotniles de pers.n DES 227.20 251,47 259.42 285.37 3294 390,69
r 10,77 ARSY: 2,11 74,11 18,60
Foblacion ec.activa % PER AR S 1044, 90 1085, 40 1126.18 116785 1211, 04 1255.87
r 3.73 3.7 3.70 3070 3,70
Tasa de desocupaciontX) n TRSOES 21,70 23,17 23,03 2712 27.20 RIS
r 5.78 0,57 -1.43 19.70 14,57
Salario promedio n SALF 10,32 11,30 10,35 7.33 7.%8 7.8 7.38
r -b.6b -30.00 (1,09 =0, 08 0,09
Ealarie prosedio nominalx SALN 59,41 236,469 1039, 20 1780.09 1985.22 220880
r 298,39 380,19 53,43 11,52 11,23
Salarios nominales n 39.02  197475.03
64,35
CYADRD 7
INGRESD DISPONIELE MILLONES DE CORDDEAS DE 1980
VARTARLE CLAVE PERIDDO
1983 1786 1587 1782 19g9 1790
Ingresc Disponible Privado : 12778. 14 11454, 54 11380.70 11506, 11 11023.33 10647, 95
r ' -10.736 -0.45 110 -4.729 -3.41
Ingreso Disponible Publiro 8b70. 26 10577.78 10147.44 B375.31 8038. 3t 7772.30
r 21,72 -4.07 -17.44 -4.903 -3.3
Ingreso disponible asal.n YDER 102564, 84 9270.43 £8567.94 713%.22 697%. 41 £357.74
r -2, 70 -25.92 3,86 -2, 16 -1.74
Salarios n IR 9264.91 gRotL. 8¢ £399.33 b6k, b1 6310.79 638912
r : ’ -5.00 -27.30 4,15 2.3 -1.37
Transf.corrientes del gox TRCR 242,59 309,38 309,38 309,38 309.33 309.32
r -63.29 0,060 0,60 0,00 0060
Transf.corrientes del exy TRK 1599.23 199.23 159.23 159,23 159,23 199.23
r 0,00 .00 0,90 0.00 0,00
Ingreso disponible no asn YOKR 231131 2184.49 §312.76 4372.89 4043,91 379021
r -13.0 104,58 -3, 10 -1.52 5.7
Utilidades n IR . 3853.49 J5R8. 12 5033.72 179,07 5390.3e 9099,28
r ~4.79 £3.73 -4.30 -6, 73 =55
Iapuestns directos n 1HPDIR 1342, 18 1503, 63 1925.97 1406, 18 1246, 44 1300, 04
r 12,03 1,49 -7.83 -4.73 ~3.45
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CUADROD 8

PRECIDS

VARTABLE CLAYVE FERIODD

1983 1986 1987 1928 1989 1990

Indite de precios al con o [P 274,40 878,70 6713.84  £B839.73  BO1B7.42  50760.2 101492, 68
r £65.81 929,34 16,45 13,4 t3.78

Cowponentes del 1PC

Indice prec.prod. iaport n o INP 215.84 487,33 1347.92 £424.5 21079.46 G20606.37  103520.38
r 179,47 376,40 228,11 145.97 78.96

Indice prec.prod. de exp n EXRD 985.5 10306,00  1O4193.71 10409370 10419370 10419371
r 943,75 G100 0,00 0.0 0,990

Indice prec.pr.cons.inte ¢ 1PL] 8%0.54 I674.87  H0719.52  7BI43.9 9132664 10304110
r 932,97 969.97 28,03 18,5 12,93

Cowponentes de 1PC]

Indice prec.alia n IP# 1156.35 11473.74  [88153.99  236324.11  2710h7.6%  01567.48
r 292.24 1539.87 29,60 14,70 11,40

Indice prec,vestuaric n IPVE 397.49 2899.0% 12393.80  18798.23  22244.3! 2653712
T 3B3. 21 368.90 18.29 21,54 16,59

Indice de prec, viv, n IPV] o63.50 2863.52  20174.5 37814.43 43475012 49827.69
r 408. 18 604.52 87.44 14.97 14,61

Indice prec. gast. div. n IPBD 6. 49 1229.97 4050.27 3530.81 7260, 10 8L27.47
r 123.07 229.30 43.94 24.51 18.83

Yariables determinantes de precios

Tipo de cambio comprador Tecone 1318 §9.70 459.50 459.5 459.5 439.5
r ' 200. 45 360.82 0.00 0.0 0.00

Tipo de casbio vendedor  x TVEND 26.50 13,30 301,20 301.20 301,72 301.20
r 176.5 310,91 0.00 0,00 4.00

Tipo de tasbio nominal H TCNRF 26.5 73.39 301.720 i01.2 301,20 301,20
r 176.56 310,91 0.00 0.00 0.09

Tipp de cambio nom.exp. TLHX 3318 99.70 459,50 459.50 §59.50 459,59
r ' 200,49 360,88 0.00 0,00 0.00

Pirerp n Ml 38376.70  203854.58  BHVIED.91 1E6B163.80 2472537.17 3370202.83
r 248.86 325.90 92.33 48.22 36.3



Continuacion cuadro

YARTABLE CLAVE FERICOO
1985 1984 1987 1938 1989 1996
Producto agropecuario % RALTH 19%4.70 4308, 40 4092.92 4092.93 4092.9% 4032.%8
't 7.85 -3.80 0.00 r0o 0,60
Preducto de la construce PIvIv 687.50 B30, 20 0. 20 890,20 85,20 850,720
r 23,59 0,60 0,00 0,00 .00
H de b.cons.no durad. x HONDR 91.48 107,93 117,63 117,63 117,53 117.83
r 19.91 7.00 0o UREY 0.0
Precio de las erp. bys PI 101,10 114.00 76,70 85,90 95,90 76.99
r 2.7 -15.00 0.00 0,00 0,00
Frecio de tas imp. bys P 74,10 94,20 109,89 100,80 100,80 109, 80
r -1,98 7.01 0,100 0.00 0,60
Indice coste prod. imp. n CH 2547.03 630486 30360.95  30360.%6  30D360.96  303E0.?
r 171,09 33970 6,00 0.090 .00
Indice costo prod. esp. n e 3354.37 11365.80 44525.53 44525.55 44525.5 44523.55
r 233.84 291,75 0,00 H.00 0,00
Geflactores derivadas
Deflactor del PIB n PPig 037.5% 044,32 12921.29 20901.77 2325742 15214.89
r 280,30 §32.06 b1.7t 11.27 11.00
Seflactor del consumo pr n CONPRZ 963,15 243,57 4749, 41 24104.98 26382.7% 29907.75
r 299,39 597,41 63.43 11.52 11,25
Indice de precios de con n FCR 440,51 1588.55 B280, 36 12737.70 14013.9) 19389, 47
r 260,42 121,25 53.83 19,03 2,80
Indice de precios de inv a Fle 470,53 1179.5 5026.5 334,44 7973.9% £LE1.55
r ' (50,49 325,14 45.95 3.76 8.55
Indice de precios de exp n PXX ’ 477.62 1763.75 3184.59 14124.98 15541,90 17063.62
r 32,45 420,74 03,79 10,63 9.79
Ind.prec. lmpuestos ind, o PINPI 201,10 574.37 2074.78 13163.5 2031478 2292217 26138, 47
r 261.23 534,45 61.92 11.29 11,63
Indice precios tons{-1) n PCE-N 274,40 875,70 6713.84 853373 9018742 90%80.29
r . 219.50 £65.81 925.34 16,43 13,43
Tasa crec prod agrop. & -5.00 0,00 109 0,00
Tasa crec B cons no dur.x 7.00 0.00 0,00 0.00
Jasa crec construccien & 0,00 0,00 0,00 0,06
Tipo de cambio paridad X n TP 6.24 3.9 3,45 2,13 .91 1.72
Tipo de cambio paridad M n TPY 4,74 345 2,20 1,45 1,31 1.18



CURDRD 9
CFERTA MONETARIA

Ginero end Mt 20895, 7¢ S8376.68  20TA54.50  BLTIA0.91 15A216D.680  2472G37.17 3370202.83
r 248.85 379,90 92.33 48.22 6.3
Diaero rezagadoe B M1 20895.70 837666 203554.58  GRTIS0.91 164BILB.BO 2472337.17
r 179,36 248.8¢ 325,90 72.3% 43.272
humento del dinero end DHI LY 37479.946  145277.92  6L3706.3% B0GROT.89  BO4ARS.3T  BITLbL.G6
r 787,61 356,985 20,66 .44 ]
Yultiplicador de la eais gy HULTE 46 143 .47 1,47 .47 1.47
r -2.19 2.91 0,00 0.00 1,00
fumento de la R.monet. end DRMONE 25629.60  101568.80  430887.45  T44027.10  S46445.91  609227.21
r 294.2 343,92 20,64 0,44 11,40
Cosponentes
Incren.Credito al gob.ce end  DCIGE 32140.990 51201,00  208142.41  302002,32  I1044B.3) 17767415
r B4.78 236.25% 43,09 2.80 21.56
Increm.Credito privade ex pe1p 11749.70 3918240 109005.90  1099005,90  109005.99  10900&.90
r 199.43 20%.83 .00 .00 0,00
Increm.Reservas internac 34 DRIN -4055,00  -31752.20 ~9755.80 ~9756,89 ~9756.89 -9756.80
r £83.04 “69.77 0,00 0,00 0,00
ferdida casbraria end PC £834.90 29514.20  176749.54  176029.0B  170002.09  1AL155.57
r 331.92 498.95% -0, 41 -3.42 -1.2%
Increa.Otros act. y pasi end DOAFY ~22040.90 677340 -33253.40 -332093.60  -33283.60 -33Z53.490
¢ ' -130.50 -394.59 0.00 0.00 .00
eterminantes de DCIGC yPC
28944200
Daficit fiscal end -FREFF 29533.25  79162.25  208142.41  336I02.37  J47TAILIL 423071.74
r 194,50 176.92 62,53 2.80 AN
Yentas divisas ENd VolLy 1165, 71 1212.94 1116.55 1112.00 1673.92 1049, 42
r : A -7.95 -0, 41 -3.42 2.2t



