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P R E F - A C I Q 

E s t G / i i i t o r m e p r e s e r n t a l o s r e s u l t a d o s d e l t r a b a j o d e m o d e l i l a c i ó n 

m a c r o a c a n ó m i c a r e a l i : ^ a d o p o r e l I L . F d l S ( P r o y e c t o P M U D / F ' < L . A / 8 ó / 0 1 8 ) 

e i" i a p o y o d e 1. aí ; ; aC; t i. V i d a d H S d e a e s o r ' í a d e 1 F ' r ' c : ) y e c : t o F 'M lJD - D T C ; I ) 

M I C / 8 5 / 0 1 9 , , a l a S e c r e t a r í a d e F-'l a n i + i c a c i ó n y F ' r e B U f j u e s t o d e 

N i c: a r a g 1.1 a ( S F' F-') . 

E j i l a S e c c i ó n I S5e d e t a l l a l a e s t r u c t u r a a n a l í t i c a d e l 

m o d e l c j y l a e - ü t i ; r iac: :i. ó n d e p a r á m c ? t r o s y bg r e i i L i m e e l m é t o d o d e 

1. u c i ó r i . E n l a S e c c i ó n I I s e r e s e n a u n E s c e r ' t a r i o b á s i c o p a r a 

1 9 8 3 - 1 9 9 0 , q u e s u p o n e l a m a n t e n c i á n d e l c o n j u n t a d e v a r i a b l e s y 

p a r á / n e t r o s d e p n l i t i c a v j v i g e n t e s e n 1 9 8 7 . 

E l t r a b a j o f u e r s a l i i - a d o p o r e l s e ñ o r E d u a r d o G a r c í a 

D ' A c u ñ a , D i r e c t o r d e P r o g r a r n a c i ó n E c o n ó m i c a d e l F ' r o y e c t o 

I L . F - ' l r j B / F - ' N ü D y e l s e ñ ' o r A l e j a n d i - o G u t i é r r e z A r t e a g a , e c t i n o r n i s t a 

c c ü n s u l t o r de? e s t e F - ' r o y e c t o . 

S u e l a b o r ' a c ; i ó r i fue-:; p o s i b l e g r a c i a s a l a c o o p e r ¿ í . c i ó n d e l o s 

t u i " ic : i o i i a i * " i o s c i é 1.a fíF'F-', e n f j a r t i c u . l a r d e l s e ñ o r ' L i m a r S h i b l e , 

D i r e c t o r - d e F ' l a n i - f i c a c i ó n G l o b a l ; y d e l a p o y o b r i n d a d o p o r e l 

J e t e d e l F ' r o y e c t o N I C / 8 5 / 0 1 B s e ñ o r t . a d i s l a o D o w b o r , c o m o a s i m i s m o 

d e l o s c o n s u l , t o r e s d e d i c F i o Pi ' 

S e d e C E P A L / I L P E S , 2 2 d e e n e r o d e 1 9 8 8 



I E S T R U C T I J R A A M A L I T I C A D E L M O D E L O , E S T I M A C I O N 
D E P A R A M E T R O S Y M E T O D O D E S G L ü C I ü N 

E1. íí I u t;l e 1 o e 1. a h) o i- a el o para la e c o ri o tu i a ri i. c: a i- a g I.A e n >5 está c; o p u e t o 

por LUI conjunto i. ntarral íí.cí onado ú b sectores cada uno d(í los 
c:uaI eB C:Or'is;t a dg LAn b 1 oc:]uG de ec;uac:; i oriGÍ;Í . Par a o + ec t os de 
pr caentacl ót-i , discutirá cada bloquea pui" separado. Sin embargo 
es precisa tener presente que todos los bloques estari ligados 
e r i t r e s i , l o q u e q u e d a r á e n e v i d e n c i a a l discutir l a s o l u c i ó n 

siiTiultánea d e l m o d e l o , c u e s t i ó n q u e s e a b o r d a e n l a S e c c i ¿ > n B . 

E a t e b l o q u e r e ú n e a t o d a s l a s e c u a c i o n e s q u e d e t e r m i n a r i e l 

I:j a I a n c: e iTi a c r a & r an á m i c o q ]. o b a 1 e n t r e íí 1 p r o d u c t o i r \ t . e r n o b r L.I t o , ]. a 

g e í n e r ac ; i ó n d e i n g r e s o s y l a c o m p o s i c i ó n d e l a . d e m a n d a a g r e g a d a . , 

C o í t i o a s i m i s / n o e l p r o c e s o d e a c u m u l a c i ó r i d e c a p ; i t a l y l a c a p a c i d ¿ ^ d 

i n s; t a 1. a d a d e f j r ' o ci u. c: c i <'j n b n 1 a e c o n cj iii i a . 

L .a p r i m e r a e c u a c i ó n e s t a b l e c e e l n e c e s a r i o b a l a n c e q u e d e b e 

e ; ; i s ( : i r e l p r o d u . c t o i i ' i t c í r n o b r u t o e f e c t i v o ( P I B ) y l a s 

c o m p cj r"I e r i t e s d e 1 g a s t o a g r e q a d o , v a 1 e d e c: i r , e 1 c o n s u m o p r i v a d o 

( C Ü N S l ) , e l c o n s u a i D d e g o b i e r n o ( C G ) , l a - f o r a i a c i ó n b r u t a d e 

c a p i t a l ( I N B R U R ) , l a s e x p o r t a c i o n e s d e b i e n e s y s e r v i c i o s ( X B S ) y 

m e n o s , l a s i m p t : ) r t a c i e n e s d e b i e r " i e s y s e r v i c i o s ( M B S ) . E o í p r e s a d o 

a p r ' e c i o s c o n s t a n t e s d e 1 9 8 0 , t e n e m o s a s i : 

( 1 ) P I B C G N S l + C G I N B R U R X B S - M B S 

D e s d e e l p u n t o d e v i s t a d e l a g e n e r a c i ó n d e l o s i n g r e s o s , e l 

F ' I B t a m b i é n d e b e i c j u a l a r ' a l a s u m a d e l a s p a r ' t i c i p a c i. o n e s e n e l 

i n g r ' e s o b r u t c j d e l a e c o n o m í a , p r e v i a c : o r r e c c i ó n p o r l a s g a n a r i c i a s 

(1/30122) 
E G D / A G A / a m g 



a p é r c í i t i a í í q u o ? e l p a í s h a y a e x p e r ' i í n e n t a d o p o r v a r i a c i o n í i s e n l a 

r e í a c i (:)ii d e p r e c i o s c i e l i n t e r c a m b i o c o r ' i e l e x t e r i o r . E s t e 

e f e c t o , q u e l l a m a m o s Z E T A , e s t á t a m b i é n m o d i d o a p r e c i o s 

c o n s t a n t e ? ; , d e b e p u e s a g r e g a r s e a l P I B , p a r a e n c o n t r a r e l I n g r e s o 

i f i t a r n o b r i.i t o r e a 1 (F ' I B Z ) d e l f j a i s . 

( 2 ) P I B Z P I B + Z E T A 

ZEZTA c o n v e i ' i c i o n a l , n i e i i t e s e e x p r e s a a p i i c a r i d o a l v a l o r 

c o n s t a n t e d e l a s e x p o r t a d o n e s u n f a c t o r q u e m i d e l a s v a r i a c i . o n e s 

e n t r e e l í n d i c e d e p r e c i o s d e l a s e x p o r t a c i o n e s ( F ' X ) , y e l d e 

1. i u p o r t a c i o n e s ( P M ) , e n d ó l a r e s : 

( 3 ) Z E T A === X B S ( P X / P M 1 ) 

A s í , l o s c o m p o n e n t e s d e F ' I B Z s e r á n l a m a s a d e s u e l d o s y 

í r ; a l a r - i ' : 3 S ( S R ) , l a s u t i l i d a d e s o q a r i < s r i c i a s d ' . ? i c a p i t a l n a c i o n a l 

( U N I F O , l a s g a n a n c i a s d e l c a p i t a l e x t r a n j e r o ( l j X F \ ) , y l a s 

g a n a n c i a s n e t a s d e ' l a s e m p r e s a s d e l e s t a d o ( Ü G I R A ) . D e b e m o s 

c o n s i d e r ¿ i . r a d e m á s , l a d e p r e c i a c i ó r i dciO. c a p i t a l (CKFH) y los 

i m p ' u e s t o s i n d i r e c t a s n e t o s d e s u h i s i d i o s ( I M F ' I N P ; ) . L . u e g a ; 

( 4 ) P I B Z SF;: + U M I F Í ••(•• UXFi: + U G I R A + C K R + I M P I N R 

A p a r t i r d e c - ? s t a s e c u a c i o n e s d e b a l a n c e , s e p u e d e n 

e 51 a b 1 e c e r 1 a s p r :i. n c. i p a 1 e s -f u n c i o n e s d e c o rn p o r t a m i e n t o d e e s t e 

b I CK] u e : 

¿s) ELyT'iCji.e,0,S.s c o n s u m o 

E l m o d e l o p o s t u l a q u e e l c o n s u m o p r i v a d a e s t á 

d e t e r m i n a d a p v o r e l n i v e l d i e l i n g r e s a d i s p o n i b l e d e l o s d o s 

p r i n c i p a l e s g r u p o s p e r c e p t o r e s d e i n g r e s o s : l o s a s a l a r i a d o s 

( Y D S R ) y l o s n o - a s a l a r i a d o s : 

(5) CGMSl F (YDSR, YDKR) 



c j o n d c ! c a d a i n g r e s o d i o : i p a r n . t a l e s e d e f i r ' i e c o r n o í 

(¿v) Y D S R fiF( TRC:;R + T R R 

SFv u o m o y a v i me:)?; e s l a m a s a t : le s u e l d t j í j y s a l a r i a s q a i ' i a d a s e n 

e l p r o c e s a p r o d u c t i v a m i e n t r a s ' Í R C F Í s a n l a s t r a r i s t e r e n c i a s 

c o r r i e n t e s q ^ i e e l E s t a c i o l e h i a c e a l o s a s a l a r i a d o s , 

f j r - i i ' i c i | j a 1. f í i e n í : . e f : )o i - p a g o s d b Í Í ; e g u r i d a d s a c i a 1 y ' I "RR z ; o n 1 a í ; 

t r a n f e r e n c i a s r e c i b i d a s p o r l a s + a m i l : j . a s d e s d e e l e x t e r i o r , 

p r i n c i p a l m e n t e ( : : a ( i i o d o n a c i o n e s . f- ' io i" o t r a p a r " t e : 

(7) YDKR UNI R - IMF'DIR 

d c . j f i d e I MF"'D I F\ s c - m ]. r ^ s i m p u e s t c ; ) s d i r e c t o s , l o s q u e sr>e s u . p o n e r i 

r e c a e n í n t e g r a m e n t e e n l a c l a s e e m p r e ^ s a r i a l n a c i o r i a l . 

C a n l a s o b s e r v a c i o n e s d e l p e i - ' i o d o 1 9 7 0 - 1 9 8 6 s e p r o c e í d i ó a 

e s t i m a r l a e c u a c i ó n ( 5 ) o b t e n i é n d o s e e l s i g u i e n t e r e s u l t a d o : 

( 5 a ) C 0 N 3 1 1 0 8 3 . , 1 + 0 „ 9 0 Y D S R + 0 . 7 5 Y D K R 
(1.1) (7.8) (4.2) 

R-^' ^̂^ 0 . 9 5 D - W V.: 1 . 9 6 

F ' ue ( . : ! e t j L ) s c : i " v a r ':•>e pL.Ie 1 a s p i " o p e r i s i o n e s r n a r q :i. n a l e s a l . cc:)nsL.I.I'IÍo 

d e a s a l a r i a d o s y c a p i t a l i s t a s t i e n e n v a l a i ' " e s e s p e r a b l e s , s i e n d o 

a rn t:) a s a s t a d í Í;; t i c a m e n t e Í; i g n i -f i c a t i v s . b . I..- a i r'11 o r I n a c i ó r i EÍ O b e 

í i a l a r i o s p a r a eJ. p e r í o d o 1 9 8 3 ~ - 8 6 - ( - u e e s t i m a d a y a q u e s ó l o l ' i a b í a 

c i f r a s d i s p o n i b l gí;s h a s t a 1 9 9 2 . E l c o r r e g i d o p o r g r a d o s d e 

E i s t o I'll,-) f ? s r i e c e s a r i á m e n t e a s i . F ' e r o n o s e c o i v t ó c o r \ l a 
L ; : o n f o r t n a c i i í in c i é l o s i m f : ) u e s t o s d i r e c t o s p a g a d o s p o r l o s 
a s a l a r i a d o s , n i p o r e l c a p i t a l e x t r a n j e r o . 

L..OS n ú m e r o s e n p a r é i ' i t e s i s b a j o e l c o e f i c i e n t e 
c o r - r e s p o n d e a l e s t a d i g r a - f o t , e l q u e d e b e t e n e r u n v a l o r 
a p r o x i f l i a d o a 2 p a r a q u e e l c o e f i c i e n t e s e a s i g r i i - f i c a t i v a m e n t e 
d i s t i n t o d e c e r o c o n 9 9 ' Z d e p r o b a b i l i d a d . 
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l i b e r t a d , e s a c e p t a b l e y t í a m b i é n l o e s e l c o G - f i c i e n t c d e D u r b i n — 

W a t s o n q i . t a d e n o t a a u í í e n c l a d e a u t o c o i ' " r " e l a c i ó n e n l o s r e s i d i - i o E . 

E n CA.us.rvI.-CJ a l í;:.aris'...uiic) d e g o b .i e r i A o , n o s e b i . i . s c ó LAnr:-i c j c u a c i ó r ^ 

c i é c o a i p o r t a t n i e n t o , p o r t r a t a r s e d e u n a v a r i a b l e e x ó g e n a , 

c í o i í t e r ' r n i n a d a e s e n c i a l . m e n t e p o r d e c :i. ÍE; i o n e s d e p o l í t i c a . 

L ,a f o r - f i i a c i ó r i b r u t a d e c a p i t a l e ; s t ¿ i c o m p u e s t a e n p a r t e 

p o r l a i r v v ' e r ó n p ú b l i c a ( l í 3 F \ ) , p a r l a i n v c í r s i á n p r i v a d a ( IF ' 'Fc ) y 

p o r l a v a r i a c i ó n c.:le e x i s t e n c i a s ( V E R ) . L .a i n v e r s i ó n p r i v i u i a , p o r 

s u p a r t e t i e n e u n c o m p o n e n t e e n m a q u i n a r i a y e q u i p o ( I P M R ) y 
o t r o , e n c o r i s t r u c c i ó n ( I F ' C P : ) . EIs d e c i r : 

( 8 ) I N B R U R I G R -i- I P R + V E R 

( 9 ) I P R I P MR + I P C R 

T a n t o l a i n v e r s i . á n p ú b l i c a c o m o l a v a r i a c i ó n d e e ; ; i s t e n c i a s 

s o n t r a t a d a s c o m o v a r i a b l e s e ; ; á g e n a s . R e s p e c t o d e l o s 

c o m p o n e n t e s d e \ a i n v e r s i ó n p r i v a d a , 3.a - f o r m a d a p o r m a q u i n a r i a y 

e q u i p o s s e h i z o d e p e n d e r d e l i n c r e m e n t o i n m e d i a t a m e n t e p a s a d o d e l 

F ' I B , ( D F ' i í B ) c o í r i o e f e c t o d e a c e l e r a c i ó n ; y d e l n i v t ? l d e l i f i g r e s o 

b r u t o d e l o s e m p r e s a r i o s r i a c i o n a l e s ( U N I R ) . A d e m á s s e i n c l u y e r o n 

d o s v a r i . a b e s m u d a s p a r a l o s a ñ o s 1 9 3 0 y 1 9 8 1 , p a r a c o n s i d e r a r l a s 

t L i e r t e s v a r ' i a c i o i m s c j u e t u v o l a i n v e r s i ó n i n m e d i a t a m e n t e d e s p u é s 

c.l e l a r e v o 1 u c: i ó n . L a e c: u a c i ó n e s t i m a d a í i.i e 1 a s. i g i.i i. e r i t e : 

( 1 0 ) 1PI1R 7 0 4 . 1 + 0 . 0 8 DP I B -i- 0 . 1 1 U N I R -- 731 , , 9 DBO 
(3., S) ( 3 . 7 ) ( 3 . 4 ) ( - - 3 . 5 ) 

+ 1207.4 oai 
(5.0) 

R - O. a i D-W 1 . 8 2 



E l a j i . i í i h e e s s a t i s F a c : t . a r i o y t i . . i e c o r r ' e q i d Q pof 

ai.itDCor r e í a c i ó n . E l c o e F i c i e n t e d e a c e l e r a c i ó n i i i d i c a q t ^ e p o r 

c a d a 1 0 0 C / e n q u e a u m e n t e e l P I B , l a i n v e r s i ó n e n m a q u i . n a r i a y 

e q u i p a a u n i e n t a e n 3 C / ; a d e m á " ; : ! q u e p o r c a d a 1 . 0 0 C / d e g a n a n c i a s 

b r u t a s , l o s e m p r e í í i a r i D B i n v i e r t e n 1 1 C / . 

R e s p e c t o d e l a i n v e r s i ó r i p r i v a d a e n c o n ? ; t r i . . ! c c i ó t " i , é s t a 

m u e s t r a u n a d r á s t i c a i ' - e d u c c i ó n a p a r t i r d e 1 9 7 8 . N o o b s t a n t e , 

e x h i b e u n a v i n c u l a c i ó n c o n l a i n v e r s i ó n p r i v a d a e r i m a q u i n a r i a y 

e c j u i p o . A s í , S.B a . j i . . i B t ó l a n i q u i e r i t e - f u n c i ó n , u t i l i z a r i d o 

v a r i a b l e s m u d a s p i a r a e l p e r ' i o d o 19 í : i )0 1 9 8 4 : 

( 1 1 ) I P C R ^̂̂ ^ - 7 2 5 . 1 + 1 . 1 9 IPMF; ; -- 1 1 6 . 7 D S O -- 1 9 1 6 . 7 D a i -
( - 2 . 8 ) ( 6 . 3 ) ( - - O . 5 ) ( - 6 , , 5 ) 

_ i j g 2 -- 5 3 9 . 4 D S 3 2 4 9 . 5 D 3 4 
( - - 4 . . 3 ) ( - • 2 . 4 ) ( - 1 . 1 ) 

0 . 8 3 D - W 1. , 7 5 

E:'l a j u s t e K . i e - c c o r r e g í d o p o i " a u t o c o r r e l a c i ó n , y e l 

c a e f i c i e n ' L t e d e l a i n v e r ' s i ó f i e n m a q i . . i i n a r i a y e q u i p o m u e s t r a q u e 

p a r c a d a 1 0 0 C / d e a u c n e n t o d e l a i n v e r s i ó n d e e s t e t i p o , 1 ai 

i. n v e r s i. ú n e n c: CJn s t r u c c; i ó n a u r n e n t a er-i 1 1 9 C / . 

E x p l i c a d a a s í l a i n v t j r s i ó n p r i v a c i a , c a b e c o n s i d e r a i " e l 

i m p a c t o q u e e s t a t i e n e , j u n t o a l a i n v e r s i ó n p ú b l i c a , e n l a 

c r e a c i ó n d e t : a p i a c i d a d p r o d u c t i v a . F ' a r ' a e l l o , e s p r e c i s o e s t i m a r 

e n p r i m e r l u g a r , l a i n v e r s i ó n n e t a ( I N V N E F Í ) , d e d u c i e n d o d e l a 

b r u t a , l a d e p r e c i a c i ó n d e l c a p i t a l ( C K F Í ) , l a c u a l s e h a c e u n a 

• f u n c i ó n d c i ' l F - lEC: 

( 1 2 ) I N V N E R I N B R U F ^ ; - C K R 

( 1 3 ) C K R - 1 . 2 i ; í + 0 . 0 4 P I B 
( - 0 . 8 7 ) ( 6 4 2 . 1 ) 

^̂^ 0 . 9 9 D - - W 2 . 0 



E n s e g u n d a t é r m i n o , s e c a l c u l a e l s t o c k d ra c a p i t a l d a c a d a 

ario (CñFTÍ) c D i i i o e l s t o c k e x i s t e n t e e n 1 9 7 0 m á s l a - s u m a a c u m u l a d a 

cJ e 1 a i. n v e r ss i ó n n e i : a : 

I 
( 1 4 ) C A P I T ( T ) C A P I T ( 7 0 ) + > I M V M E R 

70 

f i ' n t . e r c e i ' " l u g a r , s e e s t i m a e l p r o d u c t o i n t e r n a b r u t o d e 

p l e n a c a p a c i d a d ( Q I B ) , d i v i d i e n d o C A P I T p o r u n a t a s a c a p i t a l 

p r o d u c t o ( C A P R O D ) , q u e r e - f l e j e u n n i v e l t e c n o l á c ^ i c o p r o m e d i o 

n o r m a l p a r a N i c a r a g u a . T a l c o e f i c i £ í n t e e l d a 2 . 7 0 , y 

c o r r e s p o n d e a l a t a s a p r o m e d i o o b s e r v a d a e n 1 9 7 9 - - 8 5 : 

( 1 5 ) Q I B C A P I T / C A P R Ü D 

E - s t e n i v e l d e p r o d u c t o s e c o n s i d e r a c o r n o e l t e c h o m á ; ; i m o q u e 

p u e d e a l e a n : - : , a r e l P I B e n u n a ñ o c u a l e s q u i e r a . P o r t a n t o , é l 

i d i p o n e u n a r e s t r i c c i ó n , a l F ' I B , d e - f - i n i d o e n l a e c u a c i ó n ( 1 ) c o m o 

l a v.-iuma d e l g a s t o . P a r a e l l o , s e d e - f i n e u r ' i c o e - f i c i e n t e d e g r a d o 

d e u s o d e l a c a p a c i d ¿ u . : l ( G R U ) q u e n o p u e d e e x c e d e r 1 cí u n i d a d : 

( 1 6 ) G R Ü P I B / Q I B < 1 

S i l o e x c e d i e r a , e s p r e c i s a r e d u c i r e l v a l o r d e a l g u n a d e 

]. a s V a r i a I:j 1 e s d e 3. g a s t o a u t ó r-i CD (O O C O r i s i d EÍ r a d a s . 

2 . B 1 o g u e S e c t o r E x t e r n o 

l-£ 1 o b j e-t. i Vc!) e l e 1 a p r e-;ser- i t e s u b — s e c c i ó r ^ e s e - f e c t u a r u n a 

d e s c r i p c i ó n d e l b l o q u e d e l s e c t o r e í x t e r n o d e l m o d e l o d e 

N i . c a r a g ( a a , ( j e '.BUS e c L , I a c i o n e s b á s i c a s y d e 1 o s r esL . t ] . t a d o s 

o b t e n i d o s e n l a s r e g r e s i o n e s e - f - e c t u a d a s . 

M i c a r a g i . t a , d e m a n e r a a n á l o g a a o ' t . r o s p a i - s e s d e l a r e g i ó n , s e 

h a v i s t o e n - f r e n t a d a a u n a d i - f i c i l s i t u a c i ó n d e l s e c t o r e x t e r n o , 

p r c n d u c t o d e l a - s c a í d a s e n s u s t é r m i n o s dE5 i n t e r c a m b i o , d e l 



c I- e c. i e n t e e n ci oi; 1...1 cl a. m i c-.? n t o , a s í coma d e l a l z a d e 1 ¿tí» t a s a s d e 

i n t e r é í ; ; i n t e r n a c i o n a l e s . T a l s i t u a c i ó n sie? h a v i s t o a g r a v a d a por 
d cj H c; i r" c n s t ¿íi n c i a r:", p a r t i c u. 1 a r e b , e 1 b ]. a q u e o i ni f) u e t o d g cJ e 1 9 8 5 

p a r a e l c o m e r c i o c o n l o s E i ' s t a d o s U n i d o s y l a e ^ c t i v i d a d b é l i c a d e 

1 os "contras". 

E l l o h a c e q u e e l s e c t o r e x t e r n o s e a u n o d e l a s á r e a s c l a v e s 

e n l a g e n e r - a c i ó n d e l o s d e s e q u i l i b r i o s m a c r o e c o n ó m i e o s , 

a f e c t a n d o e l n i v e l d e p r o d u c t o a l can: - r . a b 1 e . R e s u l t a par la t a n t o 

e s £•:•; n c i a 1 m o d e 1 a r c o r r e c t a m e r 1 1 e e s t e s e c t o r a - f i n d e d e f i n i r 

p o l í t i c a s e c o n ó m i c a s c í i p a c e s d e c o r r c " ; q i r ' t a l e s d e s e q u i l i b r i o s . 

E l s e c t o r e x t e r n o c u e n t a c o n t r e s g r u p o s b á s i c o s d e 

v a r i a b l e s ; e x p o r t a c i o n e s d e b i e n e s y ' s e r v i c i o s , i m p o r t a c i o n e s d e 

b i e n e s y s e r v i c i o s y m o v i m i e; n t o 5 d e c a f:.» i t . a 1 . 

L a s e x p a r t a c i o n e s d e b i e n e s y s e r v i c i a s s o n e n d ó g e n í Á S a l 

Ai a ci e 1 o , a s í c o rci o 1 a s i rn p o r t . a c i o n k s d e b i e n e s y jr. e r v i c i o s , 

q u e d a r i d o d a rn a r i t? r a e á g e r̂ i a 1 o s rn o v i rn i e r̂ i t o s c:l e c a p i t a 1 , 

^ E X p Cl r t a c i a n e s d e b i e n e s y s e r v i c i o s 

F ' a r a l a s e x p o r t a c i o n e s , s e e n s a y ó l a h i p ó t e s i s , d e 

a c u e r d a a l a e x p e r i e n c i a d e / j t r o s p a í s e s 1 £ í t i n e a r n e r i c a n o s , q u e 

é s t a s d e p e n d e n d e d o s v a r i a b l e s p r i n c i p a l e s : e l n i v e l d e 

a c t i V i c i a d c:le 1 c.is p a í ses?, i r n p o r t a d C 3 r e s y e 1 t i f j o d e c a m b i o d e 

p a r i d a d d e l a s e x p r . i r t a c i c j n e s . 

E í s t o s e e x p r e s a e n l a e c u a c i ó n ( 1 7 ) : 

( 1 7 ) L X C l -1- a , . L T F - X -1- b L Q X 

e n l a c u a l L X 1 C:J q a r i t. rn r j d e 1 i n cJ i c e d e q u a r i t LA ni d e 
e x p o r t a d o n e s , 

L I T P l o g a r i t m o d e l í n d i c e d e t i p o d e c a m b i o de-
p a r i d a d , 
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L. Q X 1 o g a r i t a d e 1 i n d i c e d e p r o d n c t o i n t e r n o 
b r " u t a d e l a s p a í s e s d e l a D E C D . 

L.QX t a m b i é n s e c o n s i d e r ó e n f u n c i ó n d e 1 a s i m p o r t a c i o n e s 

m u n d l a l d e c a f é , a l g o d ó n , a : : ú c a r y c a r n e , q u e c o r i s t i t u y e n l a s 

p r i n c i p a l e s e x p o r t a c i o n e s n i c a r a g ü e n s e s . 

L Q X r"i o r e !•.;; i..i 1 1 ó s e r íj i cj n i -F i c a t i v o e n r'i i ri g u n s. c:l e 1 a s 

r ' e g r e ? / . i o n e s » F i s t o e s , c o n i o L . Q X , í n d i c e d e l p r o d u c t o i n t e r n o 

b r u t o d e l a s p a í s e s d e l a Ot- ICD n i c o m o e l l o g £ < r i t r n o d e l í n d i c e d e 

c ] i . . ia iT t .um d e l a s i m p o r t a c i o n e s m u n d i a l e s d e c a - f é , a l g o d ó n , a z ú c a r y 

carne. 

T a m b i é n s e i n t e n t ó i n t r o d u c i r c o m o v a r i a b l e ? e x p 1 i c a t i v a . , l o s 

I - e r i d i m i e I-i t o s • f i s i c o s p o n d e r a cJ o s d e 1 o s p r o cJ L.I C 'h o s a g R o p e c i..! a R i c.-) s d e 

e x p o r t a c i ó n , p a r a l o s c u a l e s t a m b i é n h a b í a i n f o r m a c i ó n . E l l o s e 

b a s a b a e n q u e , e n d e t e r m i n a d a s a ñ o s , d e b i d o a l c l i m < H s e p o d í a n 

v e r a f e c t a d a s l a s c a n t i d a d e s e x p o r t a d a s i n d e p e n d i e n t e m e n t e d e l o 

q u e e s t u v i e r a s u c e d i e n d o c o n l o s p r e c i o s . D i c h a v¿ ; i r i a b 1 1 ? , 

t a m p o c o r e s u l t ó s e r s i g r i i f i c a t i v a e n l a s s u c e s i v a s e s t i m a c i o n e s 

e f e c t u a d a s . 

D e s c a r t a d a s l a s v a r i í í i b l e s y a m e r ' i c i o n a d i - i s , , e l v o l u m e n d e 

e x p o r t a d o n o:-; s t o t a l t í s d e b i e n e s y s e r ' v i c i o s , e x p r e s a d o e n d ó l ¿ i r e s 

c o n s t a n t e s d e Í 9 3 C ) , f u e s i n e m b a r g o e x p l i c a d a , p o r e l t i p i o d e 

c a m b i o d e p a r i d a d a p l i c a b l e a l a s e x p o r t a c i o n e s (TP - 'X ) y d e l a 

p r o p i a v a r i a b l e r e : ^ a g í . í d a , p a r a t c / m a r e n c u e n t a u n p r o c e s o d e 

a . i u s t e p a r c i a l d e é s t a s a v a r i a c i o n e s d e l t i p o d e c a m b i o . E l 

a j u s t e o b t e n i d o e n t é r m i n o s l o g a r í t m i c o s ( L . ) f u e e l s i g u i c ^ n t e : 

( 1 . 3 ) ( 4 . 5 ) ( 2 . 5 ) ( - - 5 . 9 ) ( 2 . 8 ) 

R ^ 0 . 9 5 D - W 2 . 1 7 
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L a H l a í ; t i c i d a d p r e c i o d e c o r t o p l a z o ( 1 , . 1 3 ) e s a l t a m e n t e 

s i q n i - f i c a t i v a , c o r r í o a B Í r i i i s m o l o e s l a d f i l a r g o p l a z o ( l . l ' d / 0 . 4 i 3 ) , 

c e r c a n a a 2 . 1 5 , l a c u a l ( n u e s t r a u n ü a c t a r e x p o r t a d o r a l t a m e n t e 

s e n í i i h : ) l G a G í s t í m a l o s e c o n ó m i c o s . L a s v a r i a b l e s m u d a s 

c o n s i d e r a d a s p a r a 1 9 8 0 y 1 9 8 4 s e i n t r o d u j e r o n e n l a l u z d e 

f u e r t e s p e r t u r t a a c i o n e s a l e a t o r i a s r e g i s t r a d a s e n e s o s a ñ o s . E l 

t i p a d e c a m b i o d e p a r i d c i d s e ; o b t u v o c o r r i g i e n d o e l t i p o d e c a m b i o 

n o n i i n í i l c o m p r a d o r c a l c u l a d o p o r e l í 3 a n c o C e n t r a l ( T C C N ) p o r e l 

í n d i c e d e p r e c i o s ( d ó l a r e s ) d e l a s e ; ; p o r t a c i o n e s ( P X ) y e l 

d e i - l a c t o r i m p l í c i t o d e l P I B ( P P I B ) d e a c u e r d a a l a e x p r e s i ó n : 

( 1 8 ) I P X - T C C N it P X / P P I B 

C o d i D e x p r e s i ó n a l t e r n a t i v a d e l t i p o d e c a m b i o d e p a r i d a d s e 

e n s a y ó u n í n d i c e c o n s t r u i d o a p a r t i r d e l o s p r e c i o s d e g a r a n t í a 

e n m o n e d ¿̂  n a c i o n a 1 p a r a a 1 g u. r \ o s p r o d u c t o s d e e p o i'" t a c i o n e s . a s 

e s t i m a c i o n e s o b t e n i d a s - f u e r o n c o m p a r a b l e s p e r o m e n o s 

s a t i s t ¿ - i . c t o r i a s e s t a d í s t i c a m e n t e , r a z ó n p o r l a c u a l t u e r o r i 

d e s e c h a d a s . 

P o r ú l t i m o , p a r a i g u ¿ í l a r e l v a l o r d e l a s 6?x p o r t a c i o n e s e n 

d ó l a r e s d e ; 1 9 E Í 0 c o n e l v a l o r e n C ó r d o b a s c o n s t a n t e s q u e a p a r e c e 

e n e l I j l o q u e g l o t ; a l , e s n e c e s a r i a m u l t i p l i c a r l a s p o r e l t i p o d e 

c ¿ u n b i o d e 1 9 S 0 ( 1 0 C / ) y p o r u n - f a c t o r d e a j u s t e t 5 A N A p o r 

d i s c r e p a n c i a s e s t . a d í s ' t i c ¿ í s e n ' L r e e l b t - i l a n c e d e p ¿ < g o s y l ¿ \ s 

c u e n t a s n a c i o n a l e s . ( V e r e c u a c i ó n ( 2 9 ) m á s a d e l a n - t . e . ) 

b ) ImportacÍQn€?5 de b i e n e s y s e r v i c i o s 
P a r a e l c a s o d e l a s i m p o r t a c i o n e s , s e d e - f i n i e r o n 

• f u n c i o n e s q u e l a s e x p l i c í i r a n d e a c u e r d a a v a r i a b l e s d e c ¿ e n t i d a d y 

p r e c i o . L a s i m p o r t a c i o n e s s e t r a b a j a r o n e n u n a p r i m e r a e t a p a a 

n i v e l a q r ' e g a d o , p r o c e d i á n d a s e ei"> u f i a v s e g u n d a e t a p a a e s t i m a r 

- { • • 'u í i c i o n e s d t j s a g r c ^ g í ^ d a s e n c u a t r o g r i . i p o s : b i e r - i e s de ; c o n s u m o , 

c o m b u s t i b l e s y l u b r i c a n t e s , b i e n e s i n t e r m e d i o s y b i e n e s d e 

c a p i t a l . 
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L. a f n c .1 ó n d e -f i n i. d a i i.i o : 

( 1 9 ) L M f ( L P I B , L T P M , L I K L , D 8 0 0 ) 

d o n d e , L M " 1 a g a r i t m o d e l a s i m p o r t a c i oru-sf. ; d e b i e n e s ; y 
s e r V .i. c i a s , e p r e s a d a s e n d ó 1 a r e s d t? 1 9 8 ('.) 

L F M B -- l o g a r i t m o d ^ ' l P r o d u c t o i n t e r n a b r u t o , ; 

L T F - M •----• l o g a r i t m o d e l t i p j o d e c a m b i o d e p a r i d a d d e 
i r a p o r t a c i o n e ^ a , 

L K L " l o g a r i t m o d e l a e n t r a d a n e t a d e c a p i t a l e s d e 1 a r g o 
p l a z o m á s l a s ; d o n a c i o n e s n e t a s d e s d e e l e x t e r i o r , 

D 8 0 0 -- v a r i a b l e m u d a p a r a l o s a ñ o s 1 9 7 3 , 1 9 7 4 , 1 9 8 0 y 
1981 . 

L a - f u n c i ó n e s t i m a d a e s l a s i g u i e n t e : 

( 1 9 a ) L M - 8 „ 3 -v- 1 . 5 L P I B -- 0 . 2 9 L T P M 0 , 0 7 L K L •+• 0 . 1 9 D 8 0 0 
( - 7 . 2 ) ( 1 3 - . 1 ) ( - - 5 . 6 ) ( 3 . 2 ) ( 5 . 4 ) 

0 . 9 3 D - - W - 2 . 3 

E 1 t . i p o d e c a m b i o d e p a r i d a d d e 1 a s i rn p o r • t e-i c i o t i e s , T F' f ' l , 

t i e n e u n a d e f i n i c i ó n a n á l o g a a l a d e l t i p o d e c a m b i o d e l a s 

e x p o r t a c i o n e s . 

( 2 0 ) T P M == Pl-1 -tí T C N V / P P I B 

e n l a c u a l , 

F-'M : i n d i c e d e p r e c i o s d e 1 a s i i n p j o i " t a c i o n e s d e b i e n g S y 
s e í r V:i, c: i o s e n d ó 1 a r e s , 

T ' C N V ; T i p o d e c a m b i o n c u n i n a l p r o m e d i . o v e n d e d o r ' , 

P P 1 B : D e f 1 a c t o r ' d e l P I B 
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L a e c u a c i ó n e s t i m a d a m u e s t r a r e s u l t a d o s m u y s a t i s f a c t o r i o : ; 

e n c u a n t o a l n i v e l d e s i g n i f i c a c i ó n e s t a d í s t i c a de los 

p a r á m e t r ' o s . L a e l a s t i c i d a d - i n g r e s o d e l a s i m p o r t a c i o n e s e s i g u a l 

a 1 . 5 y l a e l a s t i c i d a d p r e c i o , - 0 . 2 9 , s e ñ a l a U f i a f u e i - t e 

i n a l a s t i c i d a d . A d e m á s , l a e n t r a d a a u t ó n o m a d e c a p i t a l e s d e l a r g o 

p l a z o , i n c l u y e n d o l a s d o n a c i o n e s , q u e h a n s i d o i m p o r t a n t e s a 

p a r t i r d e 1 9 3 0 , t i e n e n u i " i a b u e n a c a p a c i d a d e ; ; p 1 i c a t i v a . 

L a í í i i m p o r t a c i o n e s t o t a l e s e n d ó l a r e s d e 1 9 f 3 0 f u e r o n 

t r a n s f o r ' n i a d a s a C ( f : ) r d o b a s d e 1 9 3 0 m u í t i p 1 i c á u i d o l a s p o r e?l t i p o d e 

c a . í í i b i o d e 1 0 C / p o r d ó l a r y a . j u s t á n d o 1 a s p o r u n i net or d e 

c o r r e c c i ó n B E i T A , p a r a e q u i p a r a r 1 a s c o n l a s c i - f r a s d e J . b l o q u e 

g l o b a l , , ( V e r e c u a c i ó n ( 2 B ) . ) 

i i ^ . d e i m p o r t a c i o n e s 

P a r a e l c a s o d e e s t a s - f u n c i o n e s , v a l o r a d a s a 

p r e c i o s CJ. F - , t a l c o m o s e h a i n d i c a d o er ' i e l p á r r a f o a n t e í r i o r , s e 

i..it i 1 i : - a r o n c u a t r - o c a t e g o r í a s : b i e n e s d e c o n s u m o , c o m b u s t i b l e s y 

1 u b r i c a r ' i t e s , b i e n e s i n t e r n t e d i o s y b i e n e ? ; ; d e c a p i t a l -

l... a i fí i o r- fii a c i ó n d e i rn p o r t a c i. o r \ e d e b i e n e s C;; I F e r i d ó ]. a i - e s 

c o r r i e n t e s c o r r e s p o n d e a d a t o s d e l a C E F ' f t L , p r e s e n t á n d o s e ? ¿ ^ . I c 5 u n a s 

d i s c r e p a n c i a s e s t a d i s t i c a s c o n l a s c i - f r a s d e l a SF'I--', F ' a r a 

o b t e n e r l a s e n d ó l a r e s c o n s t a n t e s , s e u t i l i z ó l o s d e - f 1 a c t o r e s 

c a l c u l a d o s e s p e . c i f i c a r n e ó t e p a r a e s t e r j r o p ó s i t o p o r l a SF'I--'. 

L a s u n e i o i - t e s s o n l a s q u e a p a r e c e n e n l a s e c u a c i o n e s ( 2 1 ) a 

(24) : 

( 2 1 ) L M C == - - - 3 . 7 1 . 7 L C C - 0 . 0 7 D 7 9 -i- 0 . 4 5 D B O 0 . 3 7 D O l 
( " 1 . 2 9 ) ( 2 . 5 ) ( - 0 . 0 4 ) ( 3 . 4 ) ( 3 . 2 ) 

R - - 0 . 7 2 D~-W 1 . 6 8 

e n l a c u a l , 
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1 ogar i tmo de 
coriíjumcj, 

las i. niportaci OHBís de tai enes de 

L C C : l o g a r i t m o d e l í n d i c e d e c o n 5 urn a p r i v a d a t o t a l , 
s e g ú n c i f r a s de? l a C E F ' A L , y D 7 9 , D 3 0 , D S l 
v a r i a b l e s m u d a s p a r a 1 9 7 9 , 1 9 S 0 , 1 9 3 1 

( 2 2 ) L M C L == - - 6 » 7 h- 2 . 1 L I T A I + 0 . 2 9 L I K L -1- 0 . 3 6 D 8 0 + 0 . 2 9 D 8 5 
( - 3 . 9 ) (5.3) ( 4 . 9 ) (2.6) (2.1) 

R^ 0. 82 D - W - 1 . 8 2 

en la cual 

L..MCI... 1 o g a r i 1: rn a d e? 1 i n c.1 i c e? d e q la a n t u. rn ci e- i m p o r t a c i o r"i e 
d B c a in b u s 1: i b 1 c-5 y J, u ta r i c: a n i : e; s , 

L I T A I : l o g a r i t m o d s l í n d i c e d e p r o d u c t o i. n t e r n c j ta r u t o 
t o t a l d e l a s s e c t o r e s t r a n s p o r t e , a g r i c u l t u r a e 
i n c J u s t r i ¿ ^ m a n u f c V i c t u r e r a ; L I K L , I o g a r i t m a d e l 
í. n d i c e c.l eí 1 a e n t r a d a n e t a d e c a p i t ¿i 1 c; b d e 1 a r g o 
p .1 a:•: a y d oi" i a c i a i-i e s ,, 

D 3 0 , D 8 5 : m u d a ? ; p , a r a 1 9 8 0 y 1 9 3 5 . 

( 2 3 ) L M I N 0 . 3 a + 1 . 7 7 L P I B . 9 3 L I T P I M ( - 1 ) + 0 . 0 0 6 L I K L 
( 0 . 3 ) ( 5 . 1 ) ( - 3 . 8 ) ( . 1 2 ) 

- 0 „ 2 3 D 7 9 +• - 4 0 D S O -Í- 0 „ 3 4 0 8 5 
( • - 1 . 8 5 ) ( 3 . 2 ) ( - • 2 . 3 ) 

== 0 . 7 9 D - W 2 . 0 2 

donde, 

L N I M : l o g a r i t m o , d e l í n d i c e d e q u a n t u m i d e i m p o r t a c i o n e s 
i n t e r m e d i a s ( e x c l u i d o s l o s l u b r i c a n t e s y 

. c o m b u s t i b l e s ) , 

L . I T P I N ; l a q a r i t m a d e l Í n d i c e d e t i p o d e c a m b i o d e p a r i d a d 
d B ]. a s i m p o 1 - 1 a c i cj n e s d e ta i e n e s i r i t e 1- m e d i o s , 

D 7 9 , D 8 0 , D 8 5 : m u d a s p a r a 1 9 7 9 , 1 9 8 0 , 1 9 8 5 . 
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r o d o s 1 o c.; o e -f i c i e n t . e s s o n s i q r i i f i c a t i v o ; ; , s a J. v o p a r a 1 a 

e n t r a d a d e c a p i t a l e s . 

( 2 4 ) L h K 1 . 2 •+• 0 . 0 3 L I B M + 0 . 2 8 L I K L •- 0 . 3 1 L I T P K - 0 . 3 2 D B O 
( 0 . 9 3 ) ( 1 0 . 9 ) ( 5 . 4 ) ( - 1 . 3 ) ( 0 2 . 3 ) 

+ 0 . 0 8 D 8 1 
(0 . 7) 

R̂ - 0.93 D--W = 1-26 

donde, 

L N K : 1 o g a f i t rn a d e 1 i n d i a e-:. d e? c::)!..! a n t u m c J e i m p ) a r t a c: i o n e s 
d ñ b i e n e ; 53 d e c a p i t a l , 

L I B M ; l o g a r i t m o d e l í n d i c e d e i n v e r s i ó n e n m a q u i n a r i a s y 
e q u i p o s , 

L. I T F ' K : logaritmo del índice del tipo de carntaio de p¿írid£id 
p a I"' a 1 a i m p o r l:. a c i ó n d eí rn a q L.I i n a r i a y e q t.( i p o e?, . 

L. a V.; LI (II a cJ e 1 a v;; c: u.'-a t r o c. a t . e q a r i a Í.5 a i"i t e r i o r e s d e i m p o r t a c i o n CÍ B 

n a G; S i g u a ]. n e c e:í !;Í a r" i a m ci n t e a ]. t o t a. ]. d e i ni p o r ' t a t r i o n a s e s t i n a d a s 

c o r \ l a f u n c i ó n a g r e g a d a , d e b i é n d o s e p o r t a n t o i n t r o d u c i r u n a 

c i - f r a d e i m p o r t a c i o n e s d e a . j u - s t e c a l c u l a d a s p o r d i f e r e n c i a . 

i i i ) ^ l o V i oj i e Q t .s^l. 

T o d o s l o s m o v i m i e n t o s d e c a p i t a l e n e l m o d e l o s o n 

c o n s i d e r a d o s c a m a e x ó g e n o s , p o r r e s p o n d e r e l l o s a d e - f i n i c i o n e s 

d e ]. p 1 a n y d e l a p Q '.I. í. t i c a e c o r) ú m i c:. ¿a . 

E n p r i m e r l u g a r , d e ? ' f i n i m o s e l d é f i c i t e n c u e n t a c o r r i e n t e e n 

C ó r d o b a s c o n s í t a n t e j s ( A X R ) , c o m o l a d i f e r e n c i a e n t r e e l t o t a l d e 

i m p o r t a c i o n e s < M B S ) rn á s e 1 p a g o d e i n t e r e s e s y u t i 1 i d a d e s 

r e m i t i d o s a l e x t e r i o r ( L I X R ) , n i e n o s e l t o t a l d e e x p o r t a c i o r í e s d e 

b i e n e s y s e r v i c i o s ( X B S ) y l a s d o n a c i o n e s r e c i b i d a s d e l e x t e r i o r 

( D O R ) : 
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( 2 5 ) A X R - M B S + L I X R -- X B S - D Q R 

E s t a G c u a c i ó f i s e e x p r e s a t a m b i é n e n d ó l a r e s c o r r i e n t e s . 

( 2 6 ) A X R D M B S D + l . i X R D -- X B S D - D Q R D 

V' e n d ó l a r e s c o n s t a n t e s d e 1 9 8 0 , 

( 2 7 ) A X M + U X - X - D 

L a s e q u i v a l e n c i a s s o n l a s s i g u i e n t o ; s : 

( 2 9 ) M B S M tí- 1 0 . 0 5 x- B E T A 

( 2 9 ) X B S " X 1 0 . 0 5 * G A M A 

(30) MBfíD " M PM/100 
( 3 1 ) X B S D X * P X / 1 0 0 

( 3 2 ) UX ( I J X R D / P M ) 1 0 0 

( 3 3 ) U X R = ( U X R D / F ' M ) 1 0 0 * 1 0 . 0 5 •)<• D E L T A 

( 3 4 ) D Ü R ( D Ü R D T C N S ; / P X X ) 1 0 0 

( 3 5 ) D ( D Ü R D / P X ) 1 0 0 

E n e s t a s e q u i v a l e n e i ¿ss., EÍEITA y (3 A M A y D E í L T A s a n f a c t o r e s d e 

a j Li 5 1 e e s t a d í t i c: o s e n t r e 1 a s c i -f r a s d e 1 b ax 1 a n c e d e p ¿̂  g o sr» y 1 a s; 

d e c u e n t a s n a c i o n a l e s . E l i í n d i c e F ' X X e s e l d e - f l a c t o r ' d e 

e x p o r t a c i o n e s e n C ó r d o b a s d e c u e n t a s ; n a c i o n a l e í í . 

A h o r a b i e n , d a d o c-3l d é f i c i t c o r r i e n t e ? d e l b a l a n c e d e p a g o s , 

é s t e s e - f i n a n c i a c o n u n a e n t r a d a n e t a d e c a p i t a l e s , q u e e n 

C ó r d o b a s c o n s t a n t e s ( t l N R ) y e n d ó l a i " e s c o r r i e n t e s ( E M F ^ D ) s e 

d e f i n a n cama:' 

( 3 7 ) E N R A X R D R R -- A M O R T 

( 3 8 ) EIMRD ^^ A X R D -- D R R D -- A M O R T D 
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D o i ' i d e D fvR y D R R D e s l a v a r i a c i ó n d e i " e s e r v a 5 i n t e r n a c : i a n a l e s 

n e t a s y A M O R T y A M O R T O , e s l a a m o r t i z a c i ó n d e l a d e u d a e x t e r n a » 

L. a s e c:i u i v a 1. e n c i a ítí ví o n ; 

( 3 9 ) D R R D D R R -íf 1 0 . 0 5 * P M 

( 4 0 ) A M O R T D ^̂^ A M O R f * 1 0 . 0 5 * P M 

f-' Q r ú 1 1 i ni o , 1 a d e u d a e x t . e i" n a a c u rn u 1 a d £\ e n ci ó 1 a r e s c o r r i e t, s 

( D E i f . U X D ) , s w d e - f i n e ; i t e r a t i v a n i e n t e a p a i - t i r d e u n a ñ a c o m o : 

( 4 1 ) D E U X D D E I J X D ( - 1 ) + E N R D 

3 . B l o q u e S e c t o r P ú b l i c o 

E s t c ' b l o q u e i n c l u y e ? p o r u n a p a r t i v l a s o p e r a c i o f i e s 

c o r r i e n t G s d e l g o b i e r n o c e n t r a l , p a r a e l c u a l s e d i s p o n e d e 

i n - f o r m a c i ó n p a r a e l p e r í o d o 1 9 7 0 - 1 9 8 7 , t a n t o e n m a t e r i a d e 

i n g r e s o Í;; C CÜ fn o d e g a t o s - Y p o r o 11'" a , c o m p r* e n d e 1 a s o p e r a c i o r \ e-s s 

d e l g o b i e r n o g e n e r a l o s e c t o r p ú b l i c o a m p l i a d o , q u e como s e s a b e 

i n c l u y e a d e m á s d e l c j o b i e r n o c e n t r a l , a l ¿ i s i n s t i t u c i o n e s 

d E s c E n t r a 1 i r. .a d a S , c o m o e 1 s g u r o ÍS a c i a ]. y ]. a s e (II pj r e s a s p Ú b ]. i c a Í.; , 

e n s u G X c e d e r d i G n e t a . L a c u e n t a d e l g o b i . e r r i o c j e n e r a ' J . e s t á 

c o r / i p a t i b i 1 i 2: a d a e n e l s i s t e a i a d e c i . t e n t a s n a c i o n a l e s , p e r o p a r a 

e l l a s e d i s p u s o d e i n - f o r m a c i ór^i e - f e c t i v a s ó l o h a s t a 1 9 8 2 , y a q i i e 

c o n p o s t e r i o r i d a d n o s e c u e n t a c o n i n - f o r m a c i á n r e a l s o b r e e l 

s e c t o r d e B c e n t r a l i : : a d o y l a s e m p r e s a s p ú b l i c a s . F ' o r t a n t o h u b o 

q u e h a c e r L . ina e s t i m a c i ó n d e e s t a s o p e r a c i o n e s , c o n l o c u a l v a r i ¿ < s 

p a r t i d a s d e i n g r e s o s d e l g o b i e r n a g e n e r a l , t a l e s c o m o l ^ x s 

LI t i 1 i c J a cJ e s n E? t a s d E 1 ¿̂  s e m p r CÍ S a s p LÍ b ], i c a s y e 1 d É -F i c i t d E 1 

g o I:.) i e r ' n o g e n e r ' a 1 r e s u 1 1 a n s e r ó 1 c:; e s t i (n a c i cj n e s p r t? 1 i rn i. n a r e s , 

E L.i j e t a s a c o n t i r m a c. i ó n p o s t. e r- i o r . í:! i n e n i Id a r g o , e 1 1 o ¿i -f e c t a s ó 1 o 

a l a d i s t r i b u c i ó n d e l a h o r r o n a c i o n a l e n t r e a h o r r o p ú b l i c o y 

f j r i v a d o , s i r i t e n e r i m p j l i c a n c i a s m o n e t a r ^ i a s , y a q u e , t a l COÍTÍO s e 

v e r á e n e l b l o q u e d e p r e c i o s y d i n e r o , l a e x p a n s i ó n m o n e t a r i a e n 



parte se vira^ijia con G?}. dé-í-icit del. gobierno c.errtral , para el 
c: L.i ¿< 1 i s e t i B n e i n -t" o r rn a c: i ó n e -f e c t i v a . 

E n p i - ' i m e r t é r m i n o , s e p r e s e n t a n l a s b a l a n c e s d e a n i b a s 

d e f i n i . c i o n e s d e g o b i e r n a , l o c u a l d e f i n e BUB c o r ' r e f ^ ^ p o n d i e n t e s 

a a l d o s y l u e g o s e e s t a b l e c e n l a s e q u i v a l e n e i a s e n t r e l a s p a r t i d a s 

c o r i s i c : )e r t s d a i i . F ' o r ú l t i m o p o s t u l i í n í i l g i m a s r e l ¿ í c i o n e B 

•f i .1 i-i r i a r i a 1 e s e s -h i m a d a s . 

íí* • B a l a n e e s c o n s i d o r a d o s 

P a r a e l G o b i e r n o g e n e r a l , s e c o n s i d e r ó e l «si gui e n t e 
t j a 1 a n c e , a c) r e c i o s d e 1 9 8 C.): 

( 4 2 ) A h o r r o c o r r i e n t e (Dt-d~FTA') " I m p u e s t o s i n d i r e c t o s m e n c j s 

s u b s i d i o s ( I M P I N R ) 

-I- I (TI p Li e s t o s d i r e c t o s ( IMF" ' L) I F<) 

+ I n g r e s o s p r o v e n i e n t e s d e l e ; ; t e r Í Q r ( T R M t i F O 

-I- U t i l i d a d e s n e t a s e m p r e s a s p ú b l i c a s ( U ( 3 I R A ) 

-- C o n s u m i o de g o b i e r n a ( C ( 3 ) 

- T r a n s - f e r e n c i a s c o r r i e n t e s d e l g o b i e r n o ( T F i C F O 

F í e s p e c t o d e l G o b i e r j i g e l b a l a n c e c o n s i d e r a d o f u e e l 

s i g u i t í n t e , t a m I J i é n a f3 r e c i o s d e 1 9 l-i O: 

( 4 3 ) A h o r r a n e t o c o r r i e n t e (F- 'DEF-F-R) - I m p u e s t o ' s i n d i r e c t a s m e n c j s 

s u b s i d i o s ( I M P I M F ü 

+ I m p u e s t o í í ; d i r e c t a s ( I M P D I F í ) 

+ O t r o s i n g r e s o s ( O T R O I F O 

- G a s t a s c o r r i e n t e s ( ( j C O R R R ) 

- G a s t o s d e c a p i t a l (GKR) 

A d e í t i á s , p a r a e l G o b i e r n o c e n t r a l s e r ' e p i t e e s t a r n i s r n a 

a C L / a c i ó n , c o r i e-vl n ú m e j r o ( 4 4 ) , p e r o c o r i v a l o r e s n o m i n a l . e s o 

c o r ' r i e n t e s , r e e m p l a z a n d o l a F( - f i n a l e n l a s s i g l a s p o r u n a N . 
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C o m p a r a n d o l a s e c u a c i o n e s ( 4 2 ) y ( 4 3 ) , l a s c a t e g o r í. a?;; d e 

i. { n p u e s t c i v i d i r e c t a s s o n l a s m i s m a s er ' i a m b a s h^a], a n e e s . P a r a l a s 

i n i p u e s t o s i n d i r e c t o s p e r c i b i d o s p o r e l g o b i e r n o c e n t r a l ( I M P I F i ) , 

s e o b t i e n e d e l o s d e c u e n t a s n a c i o n a l e s , c o n e l s i g u i e n t e 

c o e f i c i e n t e p a r a 1 9 8 6 : 

(44a) IMP IR - .99 •)(• IMPINR 

F ^ e s p e c t o d t? l a s o t r a . s p j a r t i d a s s e e s t a b l e c i e r c j n l í i s 

s i q i . t i . e n t e s e q u i v a l e j n c i a s s o b r e l a b a s e d e l a s c i f r a s t j b s e r v a c i a s 

p a r a 1 9 9 6 : 

( 4 5 ) Ü T R Ü 1 F < 1 . 0 4 8 ( T R M G R -l- L J G I R A ) 

( 4 6 ) G C G R R - 1 . 2 0 2 ( C G T R C R ) 

( 4 7 ) G K R 0 . 7 6 3 * I G R 

D o n d e I.GF\ c o r r ' e s p ' o n d e a l a i n v e r s i ó n p ú b l i c a r e g i s t r a d a e n 

c LA e n t a vs n a c: i cj n a 1 e s „ l ) (íí I R A s o n .1 a s u t i 1 i d a d e s n e t a s d e 1 a ff; 

e m p r e s a s d e l e s t a d o y e l l a s s e c a l c u l a n , a p a r t i r d e 1 9 8 2 , p o r 

d i f e r e n c i a e n l a e c u a c i ó n d e d i s t r i b u c i ó n de? i n g r e s a o s ( 4 ) , u n a 

vez q u e l a s u i : i l i d a c l e s d e - e r n p r e s a r " i o s n a c i o n a l e s s e h a n e s i t i m a d o 

p a r a c a d a a ñ o c o m o l a p r o p o r ' c i ó n e ? K i s t e n t e ? e r i 1 9 8 2 , c o n r e s p e c t o 

a l i n g r e s o n a c i o n a l d i s p o n i b l e ( = P I B Z - t l X R - C K f < - I h P I N R ) , 

E s t e p r o c e d i m i e n t o d e b e r á c a m b i a r s e u n a ví-íz q u e s e t e n g a n 

e s t i ( i i a c i o r í e s d i r e c i t a s c i é t l C 3 I F \ A , t i n c u y o c . a s o s e o r - á n 1 ¿ÍS u t i l i d a d e s i 

c i é 1 o s e iTi p r e s a r i o s n a r i o n a l e ]. a s q u. e d e l.j e r á n d e c a. 1 c la 1 a r s e f j o r 

d i. f e r c-2nc i. a . 

E l r e s t o d e l a s v a r i a b l e s d e a m b c j s b a l a n c e s s o n e v ; 6 g e n a s , 

s a l v o l a t r i b u t a c i ó n d i r e c t a e i n d i r e c t a p a r a l a s c u a l e s s e bLAscó 
d e t e r m i n a r c í c u a c i c : ; n e s t r i b u t a r i a s . S i n e m b a r g o , e l l o n o f u e ; 

p o s i b l e , d a d o s 1 c^s f u e r t e s i c a m b i o s d e l a p c i l í t i c a t r i b c A t a r i a e n 
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a n ü s RC^c i e n t e s . F ' o r l o t a n t o , s e u í i a r o n 1 S B Í3Í g u í e n t e - f u n c i o n e s 

s i i np ]. e s : 

( 4 S ) I M P I N R ^ T A X R A I * P I B 

( 4 ? ) I M P D I R ^ T A X R A D * F - ' I B 

L a s t a s a s t r i b u t a r i a s T A X R A I y T A X F i ; A D u t i l i i ^ a d a s 

c a r r e ; s p e n d e n a l a n o 1 9 8 6 , y s o n r e s p c c t i v a m e n t c i 0 . 2 3 0 y 0 . 0 7 0 . 

A d e m á s e s p r e c i s a c a l c u l a r l o s i n g r e s o s r e c i b i d o s d e l 

e x t e r i o r ( T R M G R ) c o m o d i - f e r e n e i a. e n t r e l a s d o n a c i o n e s r e a l e s d e l 

b a l a r i c e e x t e r n o ( D O F O y l a s t r a n í s f t e r e n c i a s r e c i b i d a s p o r l o s 

a s a. 1 a r i a d o s ( I" l'-̂  ) : 

( 5 0 ) I R M G R D(3R •-• T R R 

F i e s t a s ó l o e x p r e s a r l o s v a l o r e s n o m i n a l e s p a r a e l b a l a n c e 

d e l G o b i e r n o c e n t r a l , a p a r t i r d e l o s v a l o r e s r e a l e s : 

( 5 1 ) I M P I M - I M P I R P P l B / 1 0 0 

( 5 2 ) I M P D I N I M P I N R ÍV p P I B / 1 0 0 

( 5 3 ) Ü T R O I M - O T R ü I R -ÍÍ- P P I B / I Q O 

( 5 4 ) G C O R R N ^ G C Ü R R R * P C G / l O O 

( 5 5 ) G K M G K R * P I G / 1 0 0 

L u e g o , e 1. ca t i o r r o ( d é f i c i t ' . ) n o rn i r i a 1 n e t o o t o t a 1 d e 1 G o b i e r n o 

c. e n t r a 1 e s : 

( 5 6 ) F D E P F M - I M P I M M -i- I M P D I N - O T R O I N G C Ü R R N -- C K M 
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- a 1 ar i OS 
E n í 5 s t a p a r t í ? , m o d e l D e s t i m a EÍ.1. t o t a l d e e t r i p i l e o d í -MF ' ) q u e 

s e g s n e r a e n e l . s i s t e m a p r o d u c t i v o . D a d a e x ó g e r ' i a n i e n t e l a 

p a t a l a c i ó n e c o n ó m i c a m e r i t e a c t i v a ( P E A ) q u e d a d e t e r m i n a d o e l n i v e l 

y l a t a s a d e d t í í s e r n p l G Q ( D E S y T A S D E . S ) . 

P o r o t r a p a r t e , s e n i o d e l a u. f i régimmn cíe f o r m a c i ó n d e 

s a l a r i o s d e a c u e r d a a 1 a p o l í t i c a d e r e m u n e r a c i o n e s v i g e n t e , 

Ú! u A CI a a s Í d I;-; T. E r rn i n a d o e 1 RI i v E 1 CJ e 1 s a 1 a r i CJ N O n ú N a 1 ( S A L F-' M ) ; d í i d o 

e l n i v e l d e i n f l a c i ó n q u e a f e c t e a l d e t l a c t o r d e l c o n s u m o p ¡ " i v a d o 

( D E X ' Ü N ) q i . i e d a d e t e r m i r i i i d o e l n i v e l d e l s a l a r i o r e a l ( S A L J - - ' ) . 

E s t e n i v e l r e a l m u í t i p l 3. c a d o p o r e l t o t a l d e e m p l e o , d e t e r m i n a l a 

i n a s a d e s a l a r i a s r e a l e s q u e e s u n c o m p o n e n t e i rap o r ' b a n t e d e l a 

d e m a n d a e - f e c t i v a p o r b i e n e s d e c o n s u m o . 

E m p e z a n d o p o r l a d e t e r m i n a c i ó n d e ? l e n i p l e o a g r e g a d o , é s t e s e 

e x p l i c a e n f u n c i ó n d e l F ' I B y d e l a t a s a d e s a l a r i o r e a l 

r r e z a g a d a . E n 1 o g a r " i t i n o s : 

( 5 7 ) L E M P 2 . 3 7 f- 0 . 5 4 L P I B - 0 . 4 L S A L P ( - 1 ) 
( 1 . 4 ) ( 2 . . 9 9 ) ( - - 6 . 7 2 ) 

R - 0 . 8 4 D~-W 2 . 4 0 

E l a j u s t e e s s a ^ t i s - f a c t o r i o y - f u e c o r r e g i d o por 

a u 1: o r o r r e 1 a c :i. ó n d e 1 o s r e s i d LA O S . E 1 v a 1 o r ' d e 1. a e 1 a s t i c i d a ci 

e m p 1 e o - p r o (d i..i c t o , C'). f5 4 , e s t á d e r'i 11" o d e 1 r a n g o u s u a 1 rn e r i t e 

e n c o n t r a d o e n p a í s e s m e n o s d e s a r r o l 1 a d o s ; y l a e l a s t i c i d a d -

s a l a r i o r e a l , - 0 . 4 , t i e n t e e l s i g n o e s p e i - a d o y e s b a j a , c o m o e n l a 

( T i a y o r i a d e l o s e s t u d i o s . S u s m a g n i t u d e s m u e s t r ^ i n q u e u n a u m e n t o 

s i m u l t á n e o d e 107. e n e l P I B y e n e l s a l a r i o r e a l r e z a g a d o , 

l l e v a r í a n a u n a u m e n t o d e l e m p l e o d e 1 . 4 7 . ( 5 . 4 - 4 . 0 ) . 
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L . a s r e Ti t a r i t e s e c u a c i o n e í : ^ e s o n l a r ; ; s i q u i e n t e s ; 

( 5 8 ) D E S ^ F ' E A - EMF ' 

( 5 9 ) T A S D E S ^ ( D E S / P E A ) 1 0 0 

(60) SF< SALP * EMF' 
i6l) S A L P ( S A L P I M / D E C O N ) 1 0 0 

( 6 2 ) S A L P N = S A L P M ( - 1 ) ( 1 -i- W * D D E C u N ) ( - - 1 ) 

L . a ú l t i m a e c u a c i ó n e s t a b l e c e u n r é g i m e n d e i n d e x a c i ó n 

s a l a r i . a l , p o r e l c u a l e l s a l a r i a n o n r i n a l s e a j u s t a e n u n a 

p r o p o r c i ó n W d e 1 a t a s a d e i n - f l a c i ó n d e 1 a ñ o p r e c e d e n t e , é s t a 

ú l t i m a m e d i d a p o r e l de?- f ' l a c t o r d e l c o n s u m o p r i v a d o . 

S • iliiíliAl.... d.§... JÍL!1Í?.£Í.9.S. 
E s t e b l o q u e i n t e n t a m o d e l i z a r l a d i n á m i c a d e 1 a i n f l a c i ó n 

n i c a r a g (j. e n s e , p a r t i e n d a ci e i.i n d i a g n ó s t i c o m i t o . E n p a i- t e ? l a 

i r i - F l a c i ó n s e d e b e a l a s f u e ^ í r t e s p r e s i o n e s d e d e m i ^ n d a q u e s e 

g e n e r i ^ n e n l a e n i i s i á n d e d i n e r o e ; ; c e 5 i v ¿ \ , e n p a r ' t e a p r e s i o n e s 

d e l t i p o d e c a d i b i a • c o m p r a d o r , v í a p r e c i o s d e g a r a n t í a , q u e 

e m p u j a n h a c i a a r r i b a l o s p r e c i o s d e " l o s p r o d u c t c j s a g r í c o l a s d e 

e x p o r t a c i ó n , y p o r t a n t o , l o s d e c c / n s u m o i n t e r n o ; y e n p í A r t e , a 

d e f i c i e n c i a s d e l a b ¿ : i s t e c i m i e n t o i n t e r n e t e i r n p o r t a d c j , 

p r i nc;: i p a 1 i n e n t e cJe a 1 i rnent o s A -f i n d e c a p t a r t o d o s e s t o 

e l e m e n t o s s e o p t ó p o r t r a b i x j a r e n f o r m a d e s c ^ g r e g a d a c o n l o s 

1.1 i V e r s o s c o m f j o n e í n t e s d t í 1 i n d i c : e d e p r e c i o s a l c o n u m i d o r ( I F ' C ) 

q L i e s e u s a c o n i c j i n d i c a d o r p r i í n a r i . o CJVÍÍ l a i n f l a c i ó n . A p í i r t i r d e 

é l , s e d e r i v a n o t i - o s d e f l a c t o r e s u t i l i z a d o s e n e l / i i o d e l o . 

E'.n p r i m e r l u g a r , e l I F ' C s e e>; p r e s a c o m o l a s u m a p o n d e g r a d a d e 

l o s í n d i c e s c o r r i p o n e n t e s : e l í n d i c e d e p r e c i o s de? p r o d u c t o s 

i m p o r t a d o s ( I P M ) , d e p r o d u c t o s e x p o r t a d o s ( I F ' X ) y d e p r o d u c t o s d e 

c o n s u m o i n t e r n o ( I F ' G l ) , t o d o s e n C ó r d o b a s c o r r i e n t e s : 

( ¿ 3 ) I P C 0 . 1 2 I P M + 0 , 3 4 I P X -i- 0 . 5 4 I P C I 
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L a s p o n d e r a c i o n e B s o n l a s e f e c t i v a s d e l . a ñ o b a s e ( 1 9 3 0 ) . 

E l í n d i c e d e p r t í c i o s d e p r o d u c t o G i m p o r t a d o s d e p e n d e 

GG t r e . H T . h a m e r r t e do?.' u n í. n d i c e d e ? ! c o s t o d e l a s i m p o r t a c i o n e s ( C M ) 

q u e s t í c a m p o n e d e l í n d i c e ? d e ? l t i p o d e c a m b i o v e n d e d o r C T C N V ) y c?l 

Í n d i c e d e p r e c i o s d e l a s i m p o r t a c i o r ' i e í s eíh d ó l ¿ i r e ? s ( F - ' M ) . E l 

a j u s t e e r í c o n t r a d o , e n l o g a r i t m o s , e s e l s i g u i e n t e : 

( 6 4 ) L I F 1 Í ^ • - 2 „ 2 4 + 0 . 5 3 L C M + 0 . 7 6 L I F ' M ( - 1 ) 
( • • • 4 . 9 7 ) ( 3 . 7 3 ) ( 4 „ 7 8 ) 

R-'" = 0 . 9 8 D - W =-- 2 . 1 1 

donde, 

( 6 5 ) CM ^ T C M V * F-'M 

E 'n c i . . i a n d a a i í n d i c e ? de p r e c i o s de? e e x p o r t a c i o n e s e?n C ó r d o b a s 

( I F ' X ) , l a e c: u a c i. ó n e? s t i m a d a e? s l a s i g ui i n t e : 

(66) L I P X --6.75 -I- 1.69 L C X 
(-12/94) (23.53) 

R-^ - „ 9 3 D- -W 1 . 6 8 

dar\de , 

(67) ex TCMC * F'X 

E s d e c i i " , e l í n d i c i c r ? d e l cr .cDstc j de£' l o s p r c D c J u c t o s e i - x p o r t a . d o s e n 

C ó r d o b a s , r e s i u l t a d e l a m u í t i p 1 i c a c i ó n d e l í n d i c e d e l t i p o d e 

c a m b i o n a ra i. n a ]. c, o m p r a d o r y d e 1 p r e c 1 o e? t e r n o d e 1 a . s 

e x p o r t a d o n e s . . 

R e s p e c t c D a l ' í n d i c e d e p r e c i o s d e c o n s u i m o i n t e r n o , s e 

p r - o c e d i ó a s u d e s a g r e g a c i ó n e n s u s p r i n c i p a l e s c o m p o n e n t e s : e l 

í n d i c e d e p r o d u c t o s a l i m e ? n t i c i o s ( I F ' A ) , e l í n d i c e d e p r e c x o s d e 



v e s t u a r i o ( I P ' v ' E ) , í n d i c e d e p r e c i o s d e l a v i v i e n d a ( I P V I ) y e l 

í n d i c e d e p r e c i o s d e g a s t o s d i v e r s o s ( I F - ' G D ) . C o m o p o n d e r a c i o n e s 

B u t i 1 i. r. a 1- a r i s i r i e /n I:j a r• q a , ]. a í ; c: a r r e s p o n ci :i. e n 1 . a 1 a s i n d i c e s d eí 

a .1 i iTi e n t o s y g a s t o s d i v e r s o a c a 1 c u 1 a d o s p o r r e g r e s i á n , e n 

a u s e n c i a d e l a s p o n d e r a c i o n e s e - f e c t i v a s . T e n e m o s a s í : 

( 6 9 ) I F ' C I 0 . 7 5 I R A + 0 . 2 3 I F ' G D - 0 . 2 0 D 7 9 
( 8 . 3 2 ) ( 1 . 3 3 ) ( - 2 . 4 ) 

R-"^ 0 „ 9 9 I " ) -W = 1 . 6 4 

F - ' a r a c a d a u n o d t í e s t o s í n d i c e s s e e r ' i s a y a r o n v a r i a s 

e s p e c i - f i c a c i o n e s „ A c c j n t i n u a c i ó n s e d e t a l l a n l ¿ i , s m e j o r e s 

r e g r e s i o r \ e s e n c o n 11- a d a s . 

E l p r - e c i o d e l o s ¿i l i m e n t o s s e e x p l i c a s a t i s - f a c t o r i a m e n i t e p o r 

l a s v a r i a c i o r í e s d e l a c a n t i d a d d e d i n e r o ( M I ) , c c j m o i n d i c a d o r - d e 

e x c: e s o d e d e m a n d a ; p o r l a s v a r i a c i c;r-i es ; d e l a p r o d u c c i ó n a c j r í c o l a 

y p e c u a r i a d e c o n s u m o i n t e r n o ( ( i l A L I M ) , c o m o i n d i c a d o r d e o f e r t a ; 

y p o r l a s v a r i a c i o n e s d e l t i p o d e c a m b i o c o m p r a d o r ( T C I M C ) , por e l 

G f e c L o i. n d i..i c i d o q u e p u e d e n t e n e r 1 o s p r e c i o s d e p r a d u c t o s 

a g r í c o l a s d e e x p o r t a c i ó n . L a r e g r e s i ó n e s , e n t é r m i n o s 

1 o g a r í t m i c c:) s : 

i 69) L I P A ^̂^ 0 . 3 5 L M l - 0 . 2 1 L Q A L I M + 1 . 4 9 L T C M C + 0 . 2 8 D 7 9 
( 2 . 5 3 ) ( - - 2 . 4 4 ) ( 7 . 0 7 ) ( 3 . 3 8 ) 

- 0.20 D35 
( - : 2 . 4 3 ) 

R ^ == 0 . 9 9 D - W == 2 . 0 3 

P u e d e o t ) s e r v a r s e q u e l o s c o e - f i c i e n t e s t i e n e n l o s s i g n o s 

e s p e r a d o s y s o n t o d o s a l t a d í e n t e s i g n i •{•'i c a t i v o s . P o r c a d a 1 0 7 . q u e 

s e e x p a i i d e l a c a n t i d a d d e d i n e r o , l o s a l i m e n t o s s u b e n 3 . 5 X ; p o r 

^ L o s I n d i c e s d e v e s t u a r i c j y v i v i e n d a n o r e s u l t . a r o n 
s i g n i f i c a t i v o s . 



c a d a I X q t . i e c a e l a p r o d u c c i ó n e l e e s t o s b i e n e B , SLIS p r e c i o í J s u b e n 

e n 0 . 2 / 1 ; EÍI t i p o d e c a m b i o c o m p r a d o r t i e n e u n c f e c t o m u y 

i n i f j o r t a i " i t e q u e i n c i i c . a q u e f : ) a r c ¿ : ( d a 10 / ! . d e a u c n e r i t o , l o s p r e c i o s 

s u b e n 1 4 . 9 " ' i . 

E n c u a n t o a l í n d i c e d e p r e c i o s d e l v e s t u a r i o , ^ - l a m e j o r 

e p e c i f i c a c i ó n 1 a s e p 1 i c a p ) o r 1 a s v ¿ x r i c i o n e s d e 1 a c a n t i d a d d e 

d i n e r o y d e l t i p o d e c a m b i o v e n d e d o r ( T C N V ) , p o r e l e f e c t o q u e 

t i e n e s o b r e l o s i n s u m o s i m p o r t a d o s » E:1 c o s t o s d e l a m a n o d e : o b r a 

n o t u v o m a y o r p o d e ^ r e ; ; p 1 i c a t i v o . L a e c u a c i ó n e n c o n t r a d a e n 

l o g a r i t m o s e s : 

( 7 0 ) L I F ' V E ^̂^ - 0 . 7 S + 0 . 5 0 L M I 0 . 5 9 L T C N V 
( 7 , B 0 ) ( 1 6 . 9 4 ) ( 6 . . 9 2 ) 

0 . 9 9 D - W == 2 . 1 3 

L o s c o e f i c i e n t e s i t i e n e - j n l o s s u i g n o s a d e c u a d o s y s o n d e n u e v o 

a l t a m e n t e s i g n i f i c a t i v o s . P o r c a d a 1 0 7 . d e a u d i e n t o c i é l a c a n t i d a d 

d e d i n e r o y d e l t i p o d e c a m b i o v E - í n d e d o r , l o s p r e c i o s d e l 

v e s t u a r i o s u b e n e n 4 . 9 " í y 5 . 9 " ( . , r e s p e c t i v a m e n t e . 

E l Í n d i c e d e p r e c i o s d e l a v i v i e n d a e s a l t a i m e n t e s e n s i b l e £\ 

l a s v a r i a c i o n e s d e l s a l a r i . a p r o n i e d i o n o m i n a l ( S A L P N ) C O Í I Í O 

i n d i c a d o r de d e r r i a u i d a y d . e l p r o d u c t o i n t e r n o b r u t o d e p r o p i e d a d d e 

v i v i e n d a ( P I V I V ) , c o í n o i n d i c a d o r d e l a o f e r t a t o t a l d e v i v i e n d a s . 

L a e c L t a c i ó n e n c o r " i t . r a d a -f l . i e : 

( 7 1 ) L l P V l 2 . . 9 3 + 1 . 2 3 L S A L P N - 0 . 2 9 L P I V I V + 0 . 2 5 D 3 3 + 
( 5 . 5 8 ) ( 3 1 , 9 ) ( - 3 . 4 2 ) ( 2 . . 4 2 ) 

H- 0 . 5 2 1 ) 8 4 
( 3 . 9 2 ) 

R . == 0 . 9 9 D - W = 1 . 8 2 

^ Síe l ~ i i ; ' o e l a n á l i s i s d e e s t e í n d i c e y d e l d e v i v i . e n t j a , a 
p e s a r ' q u e na i n g r e s a n e n e l m o c i e J . o p o r n o c o n t a r s e c o r ( s u s 
p o n d e r a c i o n e s ' e + e c t i v a s . 
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L a ec.i.iac. .i. O n - i - u e c o r r e g i d a p o r a u t o c o r r e l ac ; i ón y los 

c o e f i c i e n t e s s on n a i y s i g n i -f i. c a t . i v o s y t i e n e n l o s s i g n o s 

e s p e r a d o s . P o r c a d a l O X q t i e s L . i b e n l o s s a l a i " i o s n o m i n a l e s , e l 

p r e c i o d e l a v i v i e n d a s e a l í ^ a e n 1 2 , 3 / í , e n t a n t o q u e p o r - c a d a l O ' Z 

q u e a u i v i e n t a e l s t o c l í d e c a s a s , 1 o s a r r i e n d o s c a e n e n 2 . 9 7 . . F u e 

n e c e s a r i o a g r e g a r \ ' a r ' i a b l e s m u d a ! ; ; p a r a 1 9 8 3 y 1 9 8 4 p a r a c o n i i j e f i s a r ' 

•f u e r t e s a la nri e n t o s a l e a t o r i o s r e g í s t r a d o s e n e s o s a ' ñ o s . 

P o r i l l t i m o , e l í n d i c e d e p r e c i o s d e l o s g a s t o s ; d i v e r s o s , s e 

e x p l i c a p o r l a s v a r i a c i o n e s d e 1 ¿i c a n i: i d a d d e d i n e r o , c o m o 

i n t J i c a d o r d e d e m a r i d a y p o r l a s v a r i a c i o n e s d e l t i p o d e c a m b i o 

v e n d e d o r , c o m o i n d i c a d o r d e l c o s t o d e l o s i n s u m o s i (np o r t a d o s . S e 

a y r t? g ó a c j e tr-; A s l.i. r i a v £< r i a b 1 m u c:l ¿í f.T a r a 1 9 7 9: 

( 7 2 ) L I P G D - - . 7 9 + 0 . 5 6 L M l + 0 . 2 7 L T C M V + 0 . 3 2 D 7 9 
( - 5 , . 1 6 ) ( 1 4 . 7 3 ) ( 2 . 9 5 ) ( 3 . 5 0 ) 

RM 0 . 9 9 D - W 1 . 3 3 

H e c h a l a e x p l i c a c i ó n d e l I P C y d e s u s p r i n c i p a l e s 

c o m p o n e n t e s , e s n e c e s a r i a r e - f e r i r s e a u n c o n j u n t o d e e c u a c i o n e s 

p . a r a l o s d e - f 1 a c t o r ' e s u t i l i z a d o s e n e l m o d e l o . E s t a s s o n s i m p l e s 

r e l a c i o n e s e s t a d í s t i c a s y n o a g r e g a n h i p ó t e s i s e c o n ó m i c a s 

s u s t a n t i v a s n i . i e v a s a l a s y a v : i r - s t a s . 

E n p r i m e r t é r m i n o , e l d e t l a c t o r d e l F - ' I B s e e x p l i c a p o r l a 

v a r i a c i ó n c o r r i e n t e y r e z a g a d a d e l I P C , a g r e g á n d o s e a d e m á s 

v a r i a b J. e s m u ci a s p) a r -a 19 8 Cj y 1 9 8 5 . E n 1 o g a i - i t ni a s : 

( 7 3 ) L P P I B ^ 0 . 7 8 + 0 . 6 5 L I P C + 0 - 1 6 L . I P C ( - 1 ) + 0 . 1 6 D 8 0 -i-
( 9 . 2 3 ) ( 1 5 „ 5 1 ) ( 2 . 7 3 ) ( 2 . 9 5 ) 

+ 0 . 1 9 1 ) 8 5 
(3.1) 

R - - ^̂  0 . 9 9 D - W 1 . 8 0 

A d c s m á s , s e c: ar r i gi ó p o r a u t o c o r r e l a c i ó n . 



E l . d e - f l a c t o r d e l c o n s u n i o p r i v a d o ( D E C O N ) s e e x p l i c a p a r 

d e - f l a c t o r d í í ) l P I B : 

( 7 4 ) L D E C O N - - - 0 . 0 7 1 . 0 2 L P F ' ' I B 
(-1„0) (69„39) 

R ^ 0 , 9 9 D . - w 1 „ 9 9 

T a m b i é n s e c o r r ' i g i á p o r a u t o c o r r e l a c i ó r i . 

a s d e t ]. a c t o v es;; d e l c: a n s u ni o « q a hi i e r r'i o y ci e 1. a i n v e r s i ú n 

p i ' i b l J c a , t a m b i é / - ! s e e ; ; p l i r : a n cori e l d e f l a c t o r del FIB. 

(75) L D C Ü N G 0 . 5 3 •)• 0 „ 9 0 L P P I B 
( 3 . 1 ) ( 2 8 . 5 7 ) 

R - . . 0 . 9 9 D - W 2 , . 4 6 

( 7 6 ) L P I G 1 . 0 6 + 0 . 7 9 L P P I B 
( 2 . 5 2 ) ( 1 3 . 3 8 ) 

R-^ 0 . 9 9 . D - W 2 . 2 9 

E s t a ú l t i m a e c u a c i ó n t a m b i é n - f u e c o r r e g i d a p o r 

a Li t a c: o r r b 1 a c i. ó n . 

E l d o - f ' l a c t o r - de? l a s e ; - ; p o r t a c : i o n e s d e b i e n s y s e r v i c i e n 

C ó r d c j b a s s e ; e ; ; p l i c a p o r e l d e - f l a c t o r d e F ' I E C 

( 7 7 ) L P X X - 0 . 4 7 -I- 0 . 8 9 L P P I B -i- 0 . 3 3 D 7 7 + 0 . 2 2 D 7 8 -
( 3 . 8 2 ) ( 3 . 4 8 ) ( 2 . 5 8 ) ( 1 . 7 5 ) 

- 0 . 3 9 0 8 2 
(-3.08) 

R - ' 0 . 9 9 D - W 1 . 6 6 

P o r ú l t i m o , e l d e f l a c t o r d e l o s i m p u e s t o s i n d i r e c t o s e s 

t a m b i é n f i . i n c i ó n d e l d e f l a c t o r d e l F ' I B , 
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( 7 8 ) L P I M P I - 0 . 0 0 0 9 h- J. . 0 0 2 L P P I B 
( - 0 . 0 5 ) ( 2 4 4 . 5 7 ) 

R - - 0 . 9 9 D - W 1 . 3 9 

¿>. li'lî S.yJS 
l - i e r n o s v i s s t o l a i i n p o r t a n c i a q u e ? t i e n e l a c a n t i d a d d e d i f i e r o 

c o m o - f a c t o r E;-; pj 1 i c a t i v a i. n m e ^ d i a t o d e l a - i m o v i r n i e n t OÍ;; d e l o s 

c) r e c i o s - IJ e ?;> d e 1 LI e cj o , l a s v r i a c i o i "i e s rn o r i e t a r i a B r "I O S O n 

a r b i t r a " - i a s , ? ; ; i n a q u e d e p e n d e n d e - í a c t o r e - í q u e e s t á n e n l a b a s e 

d e l p r o c e s o c ] u e v i v e e l p a í s . D e b e r n o s p o r l o t a n t o e x p l i c a r l a s 

v a i - i a c i o n e s d e l a o f e r t a n i o r i e t a i " i a , y c o n e l l o , l i g a r ' e s t e b l o q u e 

c o n e l r e s t o d e l m o d e l o . 

E; n I"-) r- i íii e i - ]. u g a r t e n e ai a s 1 a e c u. a c i ó n d e c r e c i n ú e n t o d e 1 a 

c a n t i d a d d e d i n e r o ( 1 1 1 ) , e n C ó r d o b a s c o r r í e n t e e ; : 

( 7 7 ) M I ( t ) ^^ M I ( t - 1 ) + D M 1 

d o n d e M I s e m i d e a i r í e s d e c a d a a ' n o . L t i e g o , e l c r e c i m i e n t o 

a n u a l ( D M 1 ) , s e e x p l i c a p o r v a r i a c i o n e s e n 1 b a s e m o n e t a r i a ( D B ) 

y e n e l m u í t i p l i c a d o r ( m ) : 

( 7 8 ) D M 1 ^ m D B 

F - ' a r a 1 9 8 6 , m a s u m e u n v a l o r d e 1 . 4 3 . 

L . a s v a r i a .c i o n e s d e l a b a s e s e c o m p o n e n d e c a m b i o s e n e l 

c r é d i t o i n t e r n o d e l g o b i e r n o ( D C I G ) , e n e l c r é d i t o i n t e r n o d e l 

s e c t o r p r i v a d o , e l q u e i n c l u y e e l á . r e a d e p r o p i e d a d d e l p u e b l o , 

( D C I P ) , e n l a v a r i a c i ó n d e l a s r e s e r v a s i n t e r n a c i o n a l e s n e t a s 

( D R I N ) , e n l a p é r d i d a c a í n b i a r i a d e l B a n c o C e n t r a l ( P C ) , y e n l a s 

v a r i a c i o n e s d e o t r o s a c t i v o s y p a s i v o s n e t o s ( D Ü A F ' N ) . 
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T'enenios así : 

( 7 9 ) D B - D C I G -I- D C I P + D R I M -i- F'C + D O A P M 

L a v a r i a c i ó n d e l c r é d i t o i n t e r n o p a r a e l g o b i e r n o c e n t r a l s e 

e |:) 1 i. c c o (ii a l.i n a. p r o p o r c i ó n A d e 1 d é-f i r i t n o m :i. r i a 1 n a t o o t o t a I 

d e l g o b i e r n c i t i e n t . r a l , c l e t i n i d o e n l a e c u a c i ó n ( 5 6 ) : 

( a O ) D C I G ^ A * F D E F F N 

P a r a 1 9 S & , A - 0 . B 6 , c o l o c u a l s ó l o e l M X d e l d é f i c i t 

t o t a l t u e t i n a n c . i ¿ i ( d o c j n f o r ' m a f i o J. n - f ' 1 a c i o r ' i a r i a . A c i e r t . a c n e r r t e ; e c i 

u n í a v a r i a b l e d e p o l í t i c a . 

L a v a r i a c i ó n d e l c r é d i t o i n t e i ' n o p a r a e l s e c t o r p r i v a d o s e 

c o n s i d e r a c o m o u c i a v a r i a b l e d e p o l í t i c a t a m b i é n , h a c i é n d o l o i g u a l 

a u . n a profjarción B d e l P I B n o m i n a l : 

( 3 1 ) D C I P B * P I B P P I B 

E l v a l o r d e B p a r a 1 9 8 6 - f u e d e 0 . 0 1 . 

L a v a r i a c i ó n d e l a s r - e s e r v a E " i n t e r n a c i o n a l OB n e t a s e n 

d ó l a r e í ; e s o t r a v a r i a b l e d e p o l í t i c a ; t e n i e n d o e n c u e n t a i l a 

v a r i a c i ó n d e l t i p o d e c a m b i o a p l i c a b l e a r e s e r v a s ( T C N F \ ' ) t e n e m o s : 

( 8 2 ) D R I N D R I N D T C N R 

L a p é r d i d a c a m b i a r í a s e c a l c u l a a p l i c a n d o a l a v e n t a d e 

d i v i s a s ( V E T N D ) l a d i f e r e n c i a e n t r e l o s t i p o s d e c a m b i o c o m p r a d o r 

y v e n d e d o r : 

( 3 3 ) P C V E M T D ( T C N C - T C M V ) 
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L a v e n t a d e d i v i s a s ; s e d e d u c e a p a r t i r " d e l v a l o r e n d ó l a r e s 

p a r - a l a s i n i p o r t a c i a j u s t a d a p o r u n c o e t i c i e n t e F p o r o t r o 

t i p o d e v e n t a : 

(94) ^̂  F M * PM 

P a r a 1 9 3 6 , F a l c ; a n ; ^ ó 1 . 1 7 . 

P o r i ' i l t i m o , l a s v a i - i a c i o r u í s : ; n e t a s d e otros a c t i v o ; ; y p a s i v o s 

s e h a c e u n a p r o p o r c i ó n H d e l t o t a l d e l c r é d i t o i n t e r n o p ú b l i c o y 

p r ' i v a d c j , y d e l a s p é r " d i d a s cainl; :) i a r ' i a s : 

(85) DOAPN H * (DGIG + DC IP + PC) 

P a r a 1 9 8 6 , I-I a l c a n z ó a 0 . 0 5 . 

E'n l a S e c c i ó n air ' t t . e r i CDI" . s e h a d e t a l l a d o l a e s t r u c t u r a e c u a c i c j n a l 

d e l m o d e l o q u e r e s L . t m e l a s p r i n c i p a l e s v i n c u l a c i o n e s e n t r e l o s 

d i V e r s o s b 1 o c] L.I e s d e 1 rn i s, m o . 

T a l c o m o e s t á p l a n t e a d o , - e l m o d e l o p u e d e s e r r e s u e l t o e n 

f a r n i a s i m u l t á n e a , a s e g u r a n d o l a c o h e r e n c i a e n t r e s u s d i v e r s o s 

I;:) J. o c j u e s , y g e n b r a n d o p e r~ T i ]. e s t E m FJ a r a ]. e s p a r a LA ni a. s e c u GÍ I-Í C :i. a d e 

a n o s a f - u t u r o . F ' a r a g ? 1 1 o , e s p r e c i s o , p o r u r i í í p a r t e , ¿ í i s e q u r a i " 

c : iue e l m a d e l o r e p r o d u z c a c o n u n e r r o r m í n i m o e l ^ a n o b a s e o d e 

p a r t i d a ú l t i m a c o n o c i d a , p a r a e s t o e f e c t o s 1 9 8 6 , l o c u a l e ; < i q e 

u n a t a r e a p r e v i a d e " c a l i b r a c i ó n " d e l m o d e l o . 

E s t a c a l i b r a c i ó n s e h a l i e c h o a j u s t a n d o t o d a s l a s c o n s t a n t e s 

d e p o s i c i ó n d e l a s e c u a c i o n e s e s t i m a d a s d e - f o r m a t a l q u e l o s 

j _ , Ij //''' 
I • __ _ de ^^ 
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c| i..t e i r i cJ i. c; a r 'i .1 a m a g n i t . u. d d i r e c c i ó n d e l o s c a n i b i o s d e l a s 

v a r i a b l e 3 3 d t j p e n d i a n t e s . DG e s t a m a n e r a , l a s t a s a s d e c r e c i m i f j | - i t o 

d e t o d a s l a s v a r i a b l e s p r o y e c t a d a s n o C | i . i t 3 d a n d i s t o r s i o n a d a s p o r 

1 Oía e r r a r e s e s t a d í s t i c o s d e £ ; s t i m a c i ó n . Y é s t o e s i m p o r t a n t e , y a 

t j i . i e a l c a l c L . i l a r s G L .u ia s a l L i c i ó n s i m u l t á n e a , t a l e s e r r o r e s s e 

a c L u n u l a n y p u e d e n a + e c t a r l a s t e n d e n c i a s d i r e c c i o n a l e s d e l 

n/ocJel D. 

E;r> t é r m i n o s d e l a F - i g u r a 1 , a l a j u s t a r l a c o n s t a n t e d e 

p o s i c i ó n s t j t r a s l i t . d ¿ ( l a e c . L . i a c i ú n s í s t i n i a d a d e F̂eü; a R^:, d e f o r m a t a l 

q u e l a r e c t a c i é r e g r e s i ó n p a s a p o r e l ú l t i m o d a t o o l j s e r ' v a d o 

( 1 9 8 6 ) , i n c r e m e n t a n d o p a r a e l l o l a c o n s t a n t e a a a ' _ . L . a 

p e n d i e n t e d e l a r e c t a p e r m a n e c e s i n e m b a r g o i g u a l . 

F- ' i g u r a 1 

a 

a 



H e c h o e s t e ¿ a j u s t e , 1 a r e s o l u c i ó n d e l m o d e l o e x i g e e x p l i c i t a r 

q u é V a r i a ta I e s s a r á rt c o n s i d e r a d a s c o m o e ó g e n a s o p r e el e t e r m i n a d a 5 

y c u á l c j s , s e r á n t o m a d a s c o m o e n d ó g e n a s , o d e t e r m i n a d a B p c j r e l 

( V i o d e l ü . 

C o m o v a r i a b l e s G M ó g e r i a s s e c o n s i d e r a r á n e n p r i m e r l u g a r , 

i ; o d a s a c ] u e l ] . a s d e i ' . e r m i . n a t i a s p a r e l c o i - i t . e x t o i n t a r r u i c i o n a . l y q i . i .e 

p a r a t o d o s l o s e - f e c t o a p r á c t i c o s , d e b e n s e r c o n s i d e r a d a s c o m o u n 

d a t o G K t e r n o a 1 a e c o n o m i a n i c a r a g u e r i s e . E n s e q u n d o t é r m i r i o , s e 

i n c l u i r í a n e n e s t a c a t t - j g o r i . a , u n c o n j u n t o d e v a r i a b l e s 

r t ; |;:i r e s e r i t. t i. v a si c j e 1 a p o 1 i t . i c a e c: o r'i ó ni i c: a i n t e r n a , t ¿i 1 o s c m o 1 a s 

p o l í t i c a s t r i b i . i t a r i a s y d e g a s t c j p ú b l i c o , l a p c D l i t i c a s a l a r i a l , 

l a p o l í t i c a c a m b i a r í a y c r e d i t i c i a , e t c . 

C a m a v a r i a b l e s e n c l ó g e n a s o d e r e s u l t a d o f i g u r a r í a n e n p r i m e r 

l u g a r - , ]. a<=; v a r i a b l e s c f u e r e v F l e j a n e l c o r n p o r t . a r n i o n t o d e l s e c t o r 

p r i v a d o , e n SL\S d e c i s i o n c o ? s d e c o f i s u n i o , i n v e r s i ó n , e ; ; p o r t ac . i o n e s , 

i m p o r t a c i o n e s , n i v e l d e p r e j c i c T S , e t c . F - ' o r o t r a p a r t e , t e n d r í a m o s 

]. a 3 V a r i. a b 1 e r ' e p i - e s e r\ t a t i v a s d e 1 o s a g r- e g a d o s nt a c r a t í c o n ó ni i c o s , 

q u e c o n f o r m a n e l s i s t e m a d e c u e n t a s n a c i o n a l e s ; d e l a s i t u a c i ó n 

d e l m e r ' c a d c . T d e t r ' a b a j o , e m p l e c . i , d e s e n r i p l e o y s a l a r i o s ; d e l a s 

í n d i c e s d e i r i -f 1 a c. i ó n ; y d e 1 o s a g r e g a d o s rn o n e t . ¿\ r i o s » 

E l d e t a l l e e s p e c í f i c o d e e s t a s v a r i a b l e s s e d e s s c r i b e e n l a 

s e c c i. ó n s- i g u i E-; n t . e d o r i cJ e s e d a c o. e r i t a d e l a s s i m u 1 a c i o n e s 

r e a l i z a d a s . 
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I I . E S C E N A R I O S Y P R O Y E C C I O N E S , 1 9 8 8 - 1 9 9 0 

Fic :?cha l a cIbhct i p c i ó n d e l a i c j c j í s l o y s u . i i i é t o d o d e r'e:-",C)l u.c i ó f i , e i ' i 

e t a f j ¿\ r t e d e 1 t r ' a b a. .i o e 1.1.1 i. 1 i. 2 a. e 'Í; t . e i. n s t . r rn c !• 11 o |:J a r a q t í n e r ' a r 

e s c e n a r i o s a l t e í r n a t i v a s p i a r a e l p e r i o d o 1 9 8 8 - - 1 9 9 0 , h a b i e n d o 

p r ' e v i aí iu '3rr t ' .e c a l i b r a d o e l m o d e ] , en p a r ' a 1 9 8 6 y t^-f e c t u a d c : ) u n a 

p r o •>'• o? c c i ó n a [..i r c j r i á -a t i c a p r e 1 i íii i r i a r p a r a 19 B 7. 

D i g a m o T i « n p r ' i m e r l u g a r q u e l a c a p a c i d a d p r ^ d i c t i v a d e l 

í i i a d e í l o Bís, s a t i s t a c t o r i a e f i c u a n t a a e s t e ú l t i m o a ñ o . 

E n K t e c t o , p a r t i e n d o d e ; l a i n - f o r ( t i a c i ó n d i s p o n i b l e e n C L U ^ n t o 

a 1 ííi In V a r i a b 1 e ÍO; e ó q e N a s , e 1 m o el e 1 o p r e d i c E a cJ b c: U a d a m e r i t e l o s 

v a l o r e s p r e i i í t t i n a r m e n t e c o n o c i d o s p a r a 1 9 3 7 , t a n t a e n l a s 

v a r i a b l e s m a c r o e c o n ó r n i c a s r e a l e s c o m o l a s í - f i n a n c i e r a s y d e 

i n f ]. a c i á n . 

E r i c u a n t o a l o s E ' . ' s c e n a r i o ; ; , s e h a p r o c e d i d o e n p r i m e r l u g a r 

a e l a b o r a i " i..iri L i d e n o m i n a d o S tiVdLl^lttSl-AQ. 5 q u e í sup.) o n e e n 

g e n e r a ] , l a m a n t e n c i ó n p a r a e l p e r i o d o 1 9 0 S 3 - ' 1 9 9 0 , de? t o d a s l a s 

v a r i a b J. e s e x ó g e n a s e n s u s v a l o r e s c o r r e s p o n d i e n t e s a 1 9 8 7 . E s 

d e c i r , s e l - i a c e u n a s i m u . l a c i ó n d e l c o m p o r t a m i e n t o p r o b a b l e d e l a 

e c o n a i n í a n i c a r a g u e r i s e , b a j o B 1 s u p u e s t o d e q u e n a d a c a n i b i £ < crn l o s 

n i v e l e s d e e s t a s v a r i a b l e s - E s a s i , u n e s c e n a r i o e s t á t i c o e n 

c u a n t a a l c o n t e x t o i n t e r n a c i o n a l y n e u t r o r e s p e c t a a l a p o l í t i c a 

e c o n á r n i L a s v a r i a b l e s e n d ó g e n a s s i n e m b a r g o , t e n d e r á n a 

c a m b i a r c o m o c o n s e c u e n c i a d e l o s e f e c t o s q u e t i e n e n l a s p o l í t i c a s 

e n r i g en r e n 1 9 8 7 y d e -F a c. t o r" e s d i n á m i c o s o i n e r c: i a 1 e EÍ , 

e s p o;-;c i .a 1 ¡ i i e n t e e n c:; i..i a n t o a 1 a i. n f 1 a c i. ó r " i . 

E l C u a d r o 1 c o n t i e n e l o s s u p u e s t o s e s p e c í f i c o s h e c h o s p a r a 

1 9 8 7 y e l p e r i o d o 1 9 8 8 - 1 9 9 0 , e n c u a n t o a l a s v a i - i a b l e s e x ó q e n a s . 



I . r i a r c í j e x t e r n o 

c iiadro 1 

ESCENARIO I, VARIABLES EXQGEMAS 
(f-'or centa i es y mi. 11 one? ̂ de USÍ) 

- -
1987 

o 
e;; por't ac i át i -15. 0 

i aipar tac i. un •7. C) 

(prom. anLuiíI ) 

( ) 

R e m e s a s d e u t i l i d a d e s G 
i n t e r e s e s a l e x t e r i o r 
( m i l i . U S Í ) 

Donac i. oríes ( ÍI*1 1 1 . U S ) 

220. O 

ao. 3 

1 0 0 . o 

a o . 3 

a r i a c i ó n i" c? e r- v a.í3 i f i t . 
( ( ü i l l . Ü G S ) -B5. 0 

F' a 1. i t i c: a 5 i r i t . e r n a ÍÍÍ 

V a r . G a ri, t a p i.j. b 1 i c o 

- l I l o r i S L i m o O I ) 
- Inversirtri ("/.) 
- ' t r a n b t e r e i"i c: i a s 

c a r I" i e n t e s ( Z ) 

O 
-20. O 

O 

O 
("i 

< ¡ 

T a s a í v ; t r i b u t a í - i as/F' IB 

- Trib. ind. (7) 
1" r :i. I:)d i. i- e c t a \ ) 

C'. 2-.::. 
O. O 7 

0. 23 
(.). O 7 

F' C3 ], í t i c: a ni o r i e 't. a r i a 

- M i-.i 1 t i. p 1 i c a d o r e m i. s i. ó n 
- 1 n c 1" . r r e d „ p i-' i a cJ o 

((ií ill. C / ) 
- I r i t : r , r t? í;; „ i. n t e i - n a c . 
- y. d é f i r i t -f i s e ; : a l -f i r ' i a r í -

c 1 a d o c a n e ríi x s i ó n 

1. 47 

109 . 00¿i 
- 9 . 7 5 7 

1 . 47 

109.00A 
-9. 7'57 

P. 9 
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F'L) J. i t. i c a c afTi t j i a i " i a 

- ' T i p o c a c n b ! . a t i o n i p r a u d a i -
( i n c . 1 / 2 1 ( u p u e a t . a ) 

- "I" i. p G r a ÍV1 b ;i. a v e ri cJ ti cl c;) 
( . i . n r 1 ,. ,1. / 2 i /Tifj l a e s t : . c j ) 

F' a ]. Í t i. c a í:; a 1 a r i a 1 

-• V a r . B a ], a i" i o i - e a 1 
- C o e t . r e a j u s t e 

3. variables 

V a r . p r a d >..i c t o a q r i c o 1 a y 
p e c. u a i a c a n s.-;.. i n t . cc-1'"' n o ( 7 . ) 

' v ' a r . p o b ' J . a c i á n e c o n ó m i c a — 
r i K í n t e a c t i v a ( % ) 

459. 5 

301 . 2 

• - 3 C ! . O 
70?. 

5. O 

3 . 7 

1988::. 199(2 
(prorn. anual ) 

4 5 9 . 5 

3(:) 1 . 2 

i) 
1 00 a 

( ) 

7x 

A l i m e n t a n d o e l n i o d e l o c. o r \ ICDS v a l o r e ' ^ i f i d i e r a d o s e n E-?l C u a d r o 

1 e s p a s i b l e o l : ) t e r \ e r l a s o l u c i ó n r e s u l t a n t e e n c u a n t o a l a s 

v a r i a b l e s e n d ó g e n a s y BUS t a s a s d o v a r i a c i ó r i ( r ) . E l r e s u l t a d o 

d e e s t a s i m u l a c i ó n e s t á c o n t e n i d a e n l o s C u a d r o s 1 a 1 1 d e l A n e x o 

I „ E n e s t o s C u a d r a s s e i n d i c a c o n u n a n o u n a x s i l a v a r i a b l e 

e s e n d ó q o f i a o e x ó g e n a . A p a r t i r d e l a n á l i s i s d e e s t e e s c e r i a r i o 

b á s i c o s e h a n e l a b o r a d o e s c e n a r i o s a l t e r n a t i v o s d e p o l í t i c a q u e 

s e r á n n i a t e r i a d e i n f o r m e s p o s t e r i o r e s . 
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HiCARftGUA.HODELO PROYECClOliES. 
ñNEXO I 
Simulación Escc-nario 

CUftDRQ 1 
BASTO DEL PIB MILLONES DE CORDOBAS DE 1980 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

1985 1986 1937 1938 1989 1990 

PrcductD Interno Bruto n PIB 214ÍS.40 21370.48 21687,97 19985.51 19136,63 18477.30 
r -0.46 1.49 -7,35 -4,25 -3.45 

Consuno privado n COilSl 105e0.60 10346.70 10411.93 10547.42 10162.80 9863.40 
r 2.51 -4.01 1.30 -3.65 -2.95 

Consuíiio de Gobierno r, CG 9360.60 9735.10 9248.35 9243.35 9243.35 9248.35 
: r 4.00 -5.00 0.00 O.OO O.OD 

Inversion bruta n INBRUR 47?5.10 5043.60 4374.21 3955.79 4016.62 3980.36 
r 5.29 -13.36 -9.57 1,54 -0.90 

Exportaciones ds bys íi Í8S 3955.00 3150.70 4131.01 2685,0? 1939,16 1474.47 
r -20.94 31,11 -35,00 -27.78 -23.96 

¡aportaciones de bys n HBS 7252.90 7410.70 6477.53 6451.12 6230.25 6039.28 
r 2.18 -12.5? -0.41 -3.42 -2.26 

Producto Potencial n QIB 26011.42 27564.64 20863.34 30032.34 31236.46 32436.94 
r 5.97 4.71 4.05 4.01 3.84 

Grado uso capacidad n GRÜ 82.53 77.53 75.14 66.55 61,26 56.96 
r -6.07 -3.0B -11.44 -7.94 -7.02 

Stock de cap i ta l [1 CAP IT 70230.84 74424.53 77931.03 31087.31 84338.45 87579.74 
r 5,97 4.7! 4.05 4.01 3.84 

CUADRO 2 
GüENTA DEL ItIGRESO HILLONES DE CORDOBAS DE 19E0 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

1* 1?85 1996 1937 1988 1989 1990 

Ingreso interno bruto n PIBÍ I 2H6B.40 22032.73 21523.14 19B31.63 19061.65 18420.25 
h r 2.63 -2.29 -7.65 -4.12 -3.36 

Salar ios n SR 9264.9! 8301.81 6399.33 6664.61 6510.79 6389.12 
r -5.00 -27.30 4,15 -2.31 -1.87 

Ut i l idades brutas n Util RA 3953.49 4350.37 5878.89 5675.19 5315.36 5033.23 
r 12.89 35.14 -3.47 -6.34 -5.31 

Ut i l idades Brutas sin aj n UMlR 3853.49 3683.12 6038.73 5779.07 5390.38 5090,28 
r -4.29 63.73 -4.30 -6.73 -5.57 

Ut i l idades de emp.gob. n UGIRA 761.52 728.84 1193.36 1142.05 1065.24 1005.93 
r -4.29 63.73 -4.30 -6.73 -5.57 

Ut i l idades e i n t . a l ext.x ÜXR 2460.16 2374,43 2193,45 997.02 997.02 997.02 
r -3.49 -7.62 rj trc -Jl.JJ 0.00 0.00 

Consuao de cap i ta l f i j o n CKR 858.92 854.99 867.71 799.50 765.4? 739.07 
r -0.46 ¡.49 -7.86 -4.25 "3.4 j 

Iisp, ind. líenos subsidio n IHPINR 4269.40 4922.26 4995.39 4603.26 4407.75 4255.38 
r 15.29 1.49 -7 .85 -4.25 -3.45 

Efecto te ro . i n te rcaab i0 X ZEiAíi 662.25 -159.83 -103.S9 -75.03 -57.05 
r tRR -124.13 -35.00 -27.73 -23.96 



CUADRO 3 
CUENTA OEL SECIOR EHERNÜ «ILLDHES DE CORDOBAS DE 1980 

VARIABLE CLAVE PERÍODO 

1935 1936 1987 1988 1939 1990 

Exportaciones de bys n :<BS 3985.00 3150.70 4131.01 2685.09 1939.16 1474,47 
r -20.94 31.11 -35.00 -27,78 -23.96 

l/íiportdciones de bys n l'iBS 7252.90 7410.70 6477.53 6451.12 6230,25 6089.28 
r 2.13 -12.59 -0.41 -3.42 -2.26 

Ut i l idades e i n t . a l e x t . í UXR 24é0.!fc 2374.43 2193.45 997.02 997,02 997.02 
r -3.49 -7.62 -54.55 0.00 0.00 

DonacionES ne tas o f i c i a l x DOR 0.00 332.47 263.34 171.23 155,42 141.74 
r ERR -20,79 -34.98 -9,11 -3.92 

Ahorro e í t e r n o n AXR 5728.0b 6301.95 4276.63 4591.83 5132,49 5470,09 
r 10.02 -32.14 l.ll 11.77 6.53 

CLimU 3A 
CUEíllA DEL SECTOR EÜERHO «ILLOfíES DE DOLARES DE 1?B0 332.90 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

¡985 1986 1937 1988 1989 1990 

Exportaciones de bys n l 422.30 351.40 253.90 332,90 216.39 156.27 118,82 
r -27,75 31,11 -35.00 -27,78 -23,96 

Importaciones de bys n H 1009.23 1099.30 960.87 956.96 924,19 903.28 
r 8.92 -12.59 -0,41 -3.42 -2,26 

Ut i l idades e i n t . a l ext.ü U 45.79 27.60 218.25 99.21 99.21 99.21 
r -39.72 690.75 -54.55 0.00 0,00 

Donaciones netas o f i c i a l x D 94.77 84.93 79.66 79.66 79,66 79,66 
r -12.24 -6.20 0.00 0,00 0,00 

Ahorro externo n A 606.84 789.1)7 7¿i.5¿ 760.12 787. 47 804.00 
r 29.86 -i.n -0.84 3.60 2.10 



, ( 

CUfiDRO 3B 
CUEHlft DEL SECTOR EXTERHQ tllLLONES DE DOLARES 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

1935 198Í. 1987 1988 1989 1990 

Exportaciones de bys n IN 355.27 289.45 322.58 209.67 151.42 115.14 
r -1S.5 ' 11.45 -35.00 -71. n -23.96 

inportaciones de bys n UN 1050.19 1035.54 953.25 949.36 916.86 896.11 
r -1.39 -7.95 -0.41 -3,42 -2,26 

Ut i l idades s i n t . a l ext .x 11.00 M.OO 26.00 220.00 100.00 100.00 100.00 
• r -40.91 746.15 -54.55 0,00 0.00 

Donacioaes netas o f i c i a l i; DM 93.00 80.00 80.30 80.30 80.30 80.30 
r -13.9B 0,37 0,00 0,00 0.00 

Ahorro externo n AN ¿45.92 692.0? 770.37 759.39 785.13 800.67 
r 7.15 11,31 -1.42 3.39 1.98 

Variación de res. i n te rn X CRRSN 0.00 O.OO -85.00 0.00 0.00 0.00 
r ERR ERR -100,00 ERR ERR 

Aumento del end.externo s EflRSH 615.92 692.09 855.37 759.39 785.13 800.67 
r 7.15 23,59 -11.22 3.39 1 98 

Deuda externa n DEH Í362.00 4936.00 562B.09 6398.46 7157.85 7942.98 8743.66 
r 14,02 13,69 11.87 10.97 10.08 

amo 4 
CUEMIA DEL SECTOR PUBLICO MILLONES DE CORDOBAS DE 1980 

VARIABLE CLAVE • PERIODO 

1935 1936 1987 1988 1989 1990 

Consuno de gobierno n es 9360.40 9735.10 9248.35 9248,35 9248.35 9248.35 
r 4.00 -5.00 0.00 0.00 0.00 

Trans f .cor r .de l gob. s TRCR 8^2. i? 942.69 309.33 309.33 309,38 309.38 309.38 
r -63.29 0.00 0.00 0.00 0.00 

Irpusstos ind.menos subs n iMPilIR 1269.41) 1922.26 4995.39 4603.26 4407.75 4255.B8 
r 15.29 1.49 -7,85 -4.25 -3.45 

lopuestos d i rectos n IMFDIR 1342.18 1503.63 1525.97 1406.18 1346.46 1300.06 
r 12.03 1.49 -7.85 -4.25 -3.45 

Ingresos prov.del ext . x TRHGR -159,23 173.24 104.11 12.00 -3.61 -17,49 
r -208.80 -39.91 -8S.47 -130,07 384.76 

Ut i l idades de eiip.gob. n LIB IRA 761.52 728.84 1193.36 1H2.05 1065.24 1005.93 
r -4.29 63.73 -4.30 -6.73 -5.57 

D e f i c i t cor r . de! gob n DtFFR -3989.42 -2716.51 -1738.91 -2394.23 -2741.89 -3013.35 
r -31,91 -35.99 37.69 14.52 9.90 



CUADRO 5 

CüENlA DEL 503ÍERN0 CENTRñL 

VARIABLE 

MILLONES DE CORDOBAS DE 1980 

CLAVE PERIODO 

1985 19B¿ 1987 19BB 1989 1990 

Inpuestos ind . -subs id .q . n IMF IR 4269.40 4380.81 4445.90 4096.90 3922,90 3787.73 
r 2 .á l 1.4? -7.85 -4,25 -3.45 

If,puestos d i rectos n IHPOIR 1342.18 1503. Í.3 1525.97 1406.18 1346.46 1300.06 
r 12.03 1.49 -7.85 -4.25 -3.45 

Otros ingresos n OTROIR 522.78 945,38 337.86 801.37 737.19 686.37 
r 80,84 -64.26 137.19 -S.OI -6.89 

Gastos corr ientes n GCORRft 117B4.B0 12073,46 11488.39 11488.39 11488.39 11488.3? 
r 2,45 -4 ,85 0.00 0,00 0,00 

Gastes de cap i ta l n GKR 2585.35 2062,37 1649.90 1649.90 1649.90 1649.90 
r -20,24 -20,00 0,00 0.00 0.00 

De f i c i t del 90b central n FDEFFR -82J6.28 -7306.02 -6828.56 -6833.83 -7131.73 -7364.12 
r -11.29 -6.54 0,08 4,36 3.26 

CUADRO 5A 
CUENIA DEL GOBIERNO CENTRAL MlLLOliES DE CORDOBAS 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

1985 1986 1987 1988 1989 1990 

impuestos ind.tisnos subs n IHPIN 24522.00 90892.22 585239,57 873245.96 930596.55 997628.64 
r 270,66 543.B8 49.21 6.57 7.20 

Itipuestos d i rec tos n IflPOIN 7214.95 30738.93 197174.39 293916.70 313151.03 335635.70 
r 326,04 541.45 49.06 6.54 7.18 

Otros ingresos n OIROIH 2810'. 24 19326.53 43655.82 167500.45 171452.29 177199,83 
r 587,72 125.8? 283.68 2.36 3.35 

Gastos corr ientes n GCORR 51913.22 191793.09 951279.71 1538811.93 1628277.69 1787403.30 
r 269.45 395.99 61.76 5.SI 9,77 

Gastos de cap i ta l n GK 12167.21 24326.83 82932.49 134153.50 134685.50 146132.61 
r 99.94 240.91 61,76 0,40 8.50 

De f i c i t del 50b centra l n FDEFF ""2? jo-Ó • 2 j -75162,25 -208142.41 -338302.37 -347763.31 -423071.74 
r 154.50 176.92 62,53 2.80 21.66 



CUADRO ¿ 
EliFLEO V SALARIOS 

k n = r. = = = z = = _r = = : = = = 

VAfilASLE CLAVE PERIODO 

r 1985 1936 1937 1983 1989 1990 

Empleo (ral ¡es de pers.) n EH? BI9.70 834.33 866,56 902.49 831.66 865.18 
r 1,78 3.36 4,15 -2.31 -1.87 

DesEffiplEoíiiiiles ds pers.n DES 227.20 251.67 259.62 265.37 329,40 390.69 
r 10,77 3.16 2,21 24,13 18,60 

Poblacion ec.act iva s PEA J01Ó.4I 1046.90 1086.00 1126.18 1167.85 1211.06 1255,87 
r 3,73 3.70 3.70 3,70 3,70 

Tasa de desocupaciondi n TASDES 21.70 23.17 23,05 22.72 27.20 31,11 
r 6.78 -0.52 -1.43 19.70 14,37 

Salar io proaedio n SALP 10.32 11.30 10.55 7.38 7,33 7,38 7.38 
r -6.66 -30.00 0,00 -0,00 0.00 

Salar io promedio noíiinalx SALN 59.41 236,69 1039,20 1780,09 1985,22 2208.60 
r 298,39 360.19 63.43 11.52 11.25 

Salar ios noninalBS n 59.02 197475,05 
64.35 

CUADRO 1 
INGRESO DISPONIBLE HILLOKES DE CORDOBAS DE 1980 

VARIABLE CLAVE PERIODO 

1985 19B6 1987 1988 1989 1990 

Ingreso Disponible Privado 12778. 11- 11454.94 11380.70 11506.11 11023.33 10647,95 
r -10.36 -0.65 1.10 -4.20 -3.41 

Ingreso Disponible Publico 8690.26 10577.78 10147.44 8375,51 8038.31 7772.30 
r 21,72 -4,07 -17,46 -4.03 -3.31 

Ingreso disponib le asal ,n YOSR 10266.84 9270.45 6867.94 7133,22 6979.41 6357.74 
r -9,70 -25.92 3,86 -2.16 -1.74 

Salar ios n SR 9264.91 8801.04 6399.33 6664,61 6510.79 6389.12 
r -5.00 -27.30 4,15 -2.31 -1.87 

Transí .cor r ien tes del gos TRCR 342.69 309.38 309.33 309.38 309,33 309.38 
r -63,2? 0.00 0.00 O.OO 0,00 

» Transf .cor r ientes del exx TRR 159.23 159.23 159.23 159,23 159.23 159.23 
r O.OÜ 0.00 0.00 0,00 0,00 

Ingreso di sponible no asn VDKR 2511.31 2184.49 4512.76 4372,89 4043.93 3790.21 
r -13,01 106.58 -3.10 -7,52 -6,27 

Ut i l idades n ÜIIIR 3853.49 3689,12 6033.73 5779,07 5390.38 5090,28 
r -4,29 63.73 -4.30 -6,73 -5,57 

¡Apuestos d i rectos n IHPDIR 1342.18 1503,63 1525.97 1406,18 1346,46 1300,06 
r 12,03 1,49 -7.85 -4.25 -3.45 



CUADRO 8 
PRECIOS 

« VfiRlABLE CLAVE PERIODO 

1985 19B6 1987 1988 1939 1990 

Indue de precios ai con n !PC 
r 

27̂ .10 S76.70 6713.84 
665.31 

63339,73 
925.34 

80 IB?.48 
16.-í? 

W60.2? 
13.43 

103492.68 
13.78 

Coisponentes del ¡PC 
Indice prec.prod. isiporl n lliP 214.84 4B2.33 1347.93 6424.51 21079.46 52060.32 103530.58 

r 179.47 376.60 228,11 146.97 98.96 
Indice prec.prod. de exp n EÍPO 9B5,5I 10306,00 104193.71 104193,71 104193.71 104193.71 

r 945.75 911.00 0,00 0.00 0.00 
Indice prec.pr .cons, in te n ¡PCI 896.54 5674.B7 60719.62 78343,91 91326.64 103041.10 

r 532.97 969.97 29,03 16.57 12.33 
CoríponentE; de IPCl 
Indice p rec .a l i í i n IPft 1156.35 11473.74 188153.90 236326.11 271067.63 301967.68 

r 892.24 1539.87 25.60 14.70 11.40 
Indice prec.vestuar io n IPVE 597.49 2B99.09 13593.80 18798.23 22346.51 26637.12 

r 3B5.21 368.90 38.29 21.54 16,59 
Indice de proc. v iv , n IPVI 563.50 2B63.58 20174.58 37814,43 43475.12 49827.6? 

r 408.18 604.52 87.44 14.97 ¡4.61 
Indice prc-c. gast. d iv, n iPBD 546.4? 1229,97 4050.27 5830.81 7260.10 8627.47 

r 125.07 229.30 43.96 24.51 18.83 
Variables delerninanteB de precios 

l ipo de CdffibiD cüijiprador x ICCOIIP • 33.13 99.70 459.50 459.50 459. 50 459.50 
r 200.49 360.B8 0.00 0.00 0.00 

l i po de casibio vendedor x TVEND 26.50 73.30 301.20 301.20 301.20 301.20 
r 176.56 310.91 0.00 0.00 0.00 

lipo de Cdftbio nominal s TCIJRF 26.50 73.30 301.20 301.20 301.20 301.20 
r 176.56 310.91 0.00 0.00 0.00 

l ipo de caiiibio noa.exp. s TCNX 33.1_B 99.70 459.5D 459.50 459,50 459.50 
r 200.49 360.88 0.00 0,00 0.00 

Pi;¡erD n HUI 58376.70 203654.5B 067360,91 1668168.30 2472537.17 3370202.83 
r 248.86 325.90 92.33 48.22 •>6.31 



Continuación cuadro 

VARIABLE 
^ 

CLftVE PERIODO 

m 
* 

19B5 193 A 1997 19.38 1989 1990 

* Producto ogropecuario x QALUl 3994.70 4308.40 4092,93 4092,98 4092.98 4092.98 
r 7.85 -5,00 0.00 O.OO 0.00 

r Producto de la construcc x PIVIV 6B7.90 B50.20 B50.20 850.20 850.20 350.20 
r 23.5? 0,00 0.00 0,00 0.00 

H de b,cons.no durad. x Í1CNDR 91.ÓB 109.93 117.63 117.63 117.63 117.63 
r 19.91 7.00 O.OO 0.00 0.00 

Precio de las exp. bys ;; ?l 101.10 114.00 96.90 96.90 96.90 96.90 
r 12.76 -15.00 0.00 0,00 O.OO 

Precio de ias imp. hys x Pfl 9Í1.10 94.20 100,80 100.80 100.SO 100.30 
r -1,98 7.01 0.00 0.00 0.00 

Indice costo prod. i/np. n Ĉl 2547.03 6904.06 30360.96 30360.?6 30360.96 30360.96 
r 171.09 339,70 0.00 0.00 0.00 

Indice costo prod. esp. n o: 335̂ 3? 11365.80 44525.55 44525.55 44525.55 44525.55 
r 233,84 291.75 0.00 0.00 0,00 

Deílactores derivados 

Deflactor del P18 n FPIO 537.55 2C44.32 12921,29 20901.77 23257.42 25816.89 
r 2B0.30 532.06 61.76 11.27 11.00 

Deflactor del consuno pr n C0HPR2 563.15 2243.57 14749,41 24104.98 26382.79 29907.75 
r 298.39 557,41 63,43 11.52 11.25 

Indice de precios de con n PC6 440,51 1583.55 B2B0,36 12737,70 14015.91 15389.47 
r 260.42 421.25 53.83 10.03 9.80 

Indice de precios de inv n PIG 470.53 1179.56 5026.52 7336.44 7978.99 8661.55 
r I50.Ó? 326.14 45.75 3.76 8.55 

Indice de precios de exp n pn 427.62 1763.75 9184.55 14124.98 15541.50 17063.62 
r 312.45 420.74 53.79 10.03 9.79 

Ind.prec, impuestos ind. n PIHPI 201.10 574.37 2074,78 13163.59 21314,78 23722.17 26338.43 
r 261.23 534.46 61.92 11.29 11.03 

Indice precios consí-l) n ¡PC(-l) 274.40 876,70 6713.84 68839.73 80189.48 90960.29 
r 

-
219,50 665.81 925.34 16.49 13.43 

* 

lasa crec prod agrop. x -5.00 0.00 0.00 0.00 
lasa crec 11 cons no dur.x 7.00 0.00 0.00 0.00 

* TriSd crec construcción x 0.00 0.00 0,00 0.00 

Tipo de carabio paridad l n TPl i.24 5,56 0. 1J 2.13 1.91 1.72 
Iipo de canibio paridad H n TP11 4,74 3,45 2,20 1.45 1.31 1. IB 



CUAOñO 9 
DFERÍrt ffONETARíA 

VARIABLE CLHVE PERIODO 

1985 1936 1987 1938 1939 1990 

Dinero end (11! i 20396.70 53376. 203651.5B 867360.91 1663163.80 2172537.17 3370202,83 
r 218.86 325.90 92.33 48.22 36,3! 

Dinero rezagado ex Hll! !-¡) 20396.70 58376.66 203654.58 367360.9! 1668 i 66.80 2472537.17 
r 179.36 21B.96 325.90 92.33 43.22 

fiuffiento de] dinero end DKlü 37179.9A. 115277.92 663706.33 300807.89 804368.37 897665.66 
r 287.61 356.B5 20,66 0,41 11.60 

lluitipl icddor de !a esiis ex «ULIE l . U 1.13 1.47 1.17 1.17 1.47 
r -2.19 2.91 0.00 0.00 0,00 

Aumento de la B.nonet, end DBHQNt 25629.60 101568.80 450BS7.15 511027.10 516445.91 609327,21 
r 296.29 313.92 20.66 0.41 11.60 

Coupon en tes 

Incrt'Ji. Credi to al gob.ce end DCIGC 3J140.90 61901.00 20SM2.11 302002.52 31014B.3Í 377676,15 
r 86.78 236.25 45.09 2.B0 21.66 

Jncren.Credilo privado ex DC IP Ü749.70 35182.40 109005.90 109005.90 109005,90 109005.90 
r 199.43 209.83 O.OO 0.00 0.00 

Increni.Reservas internac ex PRIH -Í055,00 -31752.20 -9756.80 -9756,80 -9756.80 -9756.80 
r 683.04 -69.27 0.00 0.00 0.00 

Perdida caoibiaria end CC 6834.90 29511.20 176719,51 176029,06 170002.0? 166155.57 
r 331.82 198.36 -0.11 -3.12 -2,26 

Increffl.OtroB act. y pasi end DOWU -22010.90 6723.40 -33253.60 -33253.60 -33253,60 -33253.60 
r -130.50 -594.59 0.00 0.00 0.00 

Deter Binantes de DCIGC yPC 
289142,00 

Deficit fiscal end -FDEFF 29533.25 75162.25 208Í42.1I 338302.37 317763.3! 423071.74 
r 151.50 176.92 62.53 2.80 21.66 

Ventas divisas end VDIV 1165.71 1212.94 1116.55 1112.00 ¡073.92 1049.62 
r 4.05 -7.95 -0.41 -3.42 -2.2b 


