aquellas no menos importantes como
son el fortalecumlento damoerétlco, que
demande la creacion de organismos que
surgen de los acuerdos de Chapultepec
'y la asistencia técnica requerlda por
' todo el Programa, cuyo costo a lo largo
" del préxlmo qumquemo se ha pre\nsto
“en un monto de US$1,228.8 millo-
nes, entre recursos locales v externos
- que estan siendo negomados

1. PROGRAMA MONETARIO Y
FINANCIERO :

1) Concepto ¢ 'irit "rél“acibn'es. ;

El Programa Monetario y Financiero es
el instrumento a través del cual, se im-
plementa la polftica monetaria 'y finan-
ciera y orienta las acciones de las autori-
dades monetarias para el uso eficiente
de las disponibilidades financieras y los
recursos reales, qu‘e generan la produc-
cién de bienes y servicios, sin que pro-
duzcan presnones adversas en el nivel
de precios intemnos y en la balanza de
pagos. Incorpora los recursos financieros
proyectados, tanto de origen interno co-
mo externo vy los usos previstos para los
mismos a través de la interrelacion de

' Ios sectores externo, produccion i pre-_

cios, flscai y monetario.

El Programa Monetario vy Financiero
se enmarca dentro de los lineamientos
de la polftica econémica del Plan de
Desarrollo: Econémico v Social, 1989—
1994, gue tiene por objeto el Iogro de
una economra social de mercado. En
efecto, las acciones del Gobierno se han
enfocado a establecer reglas del juego
claras para fograr una economia fuerte y
competitiva, que estimule el uso efi-
ciente y racional de los recursos, reduz-
ca paulatinamente la dependencia de la
ayuda externa y. proteja el medio am-
biente, al tiempo que persigue reducir
la pobreza extrema y desarrollar los
recursos humanos que garanticen la de_-
mocracia, la justicia y la seguridad. Es-
te proceso se inicid con acciones en
forma gradual, coherentes y sostenidas
tendientes. a resolver los problemas
generados por la crisis originada en los
afios ochenta, En la primera etapa, se
ha logrado la estabilidad y el inicio de
la reactivacion econdmica, condiciones
que propiciaran el desarrollo sostenido.

De acuerdo con lo anterior, el Programa
Monetario y Financiero tiene por fina-
lidad reducir o eliminar los principales
desequilibrios econdmicos, actuando
sobre &reas prioritarias como el sector
ptblico, donde se han hecho esfuerzos
sustantivos para reducir el déficit fis-
cal; en el drea cambiaria, se ha mante-
nido un régimen de tipo de cambio
flexible y mds realista, que estimule
las exportaciones a través de una ma-
yor competitividad externa e interna;
asimismo, se han eliminado las restric-
ciones administrativas al comercio inter-
nacional y se redujeron sustancialmente
las tarifas arancelarias; en el drea mone-
taria, se ha mantenido un manejo dis-
ciplinado de la oferta de dinero y una
disminucion del crédito al sector publi-
co para reducir las presiones inflaciona-
rias, al tiempo que se dio inicio a una
politica de tasas de interés reales positi-
vas vy se eliminaron gradualmente una
serie de controles de precios que distor-
sionaban la operacion eficiente del
mercado.

La légica del Programa Monetario y Fi-
nanciero se basa en que toda expansion
del déficit fiscal crea presiones en el
Banco Central por emision monetaria,
lo cual conlleva a un incremento en el
gasto que ocasiona desequilibrios de ba-
lanza de pagos y presiones en los pre-
cios internos. Por lo tanto, la solucion
del problema estarfa en crear una si-
tuacién en que las presiones no se re-
flejen en un incremento de los precios
internos y deterioro de la balanza de pa-
gos, sino en aumento de la produccién
nacional. El Programa Monetario y Fi-
nanciero asf concebido nos lleva a con-
siderar como un ajuste eficiente, aguel
que consiga controlar el deterioro de la
balanza de pagos con un incremento de
la produccion.

Por otra parte, para vincular la oferta

monetaria con las cuentas fiscales, es -

necesario distinguir entre la amplia-
cion del crédito al sector privado y al
sector publico, teniendo en cuenta la
vinculacién entre el presupuesto del sec-
tor publico y la obtencion de crédito
externo por parte del Estado, por un
lado, y el aumento del crédito interno
por el otro,

En la préctica, los ingresos y gastos del
sector publico revisten una gran impor-
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tancia en la politica econdmica del sec-
tor publico, y como la actividad econd-
mica del sector privado depende de una
adecuada disponibilidad de crédito, sue-
le entenderse que a esta parte del Pro-
grama Monetario y Financiero le corres-
ponde las decisiones de méxima impor-
tancia.

Los déficits fiscales son frecuentemen-
te un factor importante de creacién
de desequilibrios econémicos y en gran
medida éstos deben ser resueltos me-
diante medidas de ajuste fiscal. Ademds,
la polftica fiscal es una de las que mejor
reaccionan ante medidas vigorosas y rd-
pidas del secto publico y que para lo-
grar resultados mds satisfactorios de cre-
cimiento es necesario reasignar recursos
del sector publico a sectores producti-
vos ajenos a dicho sector.

2) Objetivos fundamentales.

Los objetivos del Programa Monetario y
Financiero son los siguientes:

1) Reducir la inflacion como condicién
necesaria para mantener la competiti-
vidad de los sectores productivos y
mantener los ingresos reales de la po-
blacién.

2

Incrementar la produccidén real de
bienes y servicios, poniendo a dispo-
sicion de los sectores de la economia
|os recursos para financiarla.

3

Aumentar el ahorro corriente tanto
del Gobierno Central, como del Sec-
tor Publico No Financiero, incre-
mentando los ingresos corrientes y
racionalizando el gasto.

Incrementar los niveles de inversion
publica, en infraestructura economi-
ca vy social, financiando dicha inver-
sibn con ahorro corrientey con do-
nativos y créditos a largo plazo del
exterior, sin requerir créditos del
Banco Central.

4

Mantener un sistema cambiario libre,
unificado, competitivo y estable, que
contribuya a fomentar las exporta:
ciones, proporcionar lasdivisas nece-
sarias para las importaciones, estimu-
lar el ingreso de remesas familiares ¥
la repatriacion de capitales, asl co-
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mo fortalecer las reservas internacio-
nales netas.

Continuar el proceso de privatizacion
y reordenamiento del sistema finan-
ciero, consolidando su solvencia 'y
competitividad.

6

Desarrollar el Plan de Reconstruc-
cion Nacional, dentro de los linea-
mientos del Programa Econdmico y
Social y financiarlo con recursos ex-
ternos, con el fin de lograr los objeti-
vos de estabilidad y crecimiento sos-
tenido.
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IV.EL IMPACTO DEL PLAN DE
RECONSTRUCCION NACIONAL
EN LAS POLITICAS MONETARIA
Y FINANCIERA

Los resultados positivos alcanzados has-
ta el momento, permiten prever que el
nuevo escenario de paz, aunado a la es-
trategia econoémica vy social del Gobier-
no y el Plan de Reconstruccién Nacio-
nal, produciran una aceleracion de la
reactivacion de la economfa savado-
rena. :

También se espera que la implementa-
cion del PRN tenga un considerable
impacto positivo sobre la inversion, el
empleo, la recuperacion de aquellas
actividades productivas en las &reas
afectadas por el conflicto y por consi-
guiente un mejoramiento en las condi-
ciones de vida de la poblacion.

Para comprender mejor el impacto ma-
croeconomico del PRN, es importante
revisar la situacion que se habfa alcanza-
do a 1991, con la implementacion de
la nueva politica economica.

Las medidas econdmicas adoptadas en
materia fiscal, monetaria, comercial,
cambiaria y de precios, implementadas
a través del Programa Monetario y Fi-
nanciero de 1991, tuvo como objetivos
fundamentales:” controlar la inflacion,
estabilizar el tipo de cambio, mantener
niveles de liquidez compatibles con la
actividad productiva consolidar las re-
formas del sistema financiero, iniciar la
privatizacion de los bancos, sanear las
finanzas pablicas y propiciar mayores
niveles de produccion de bienes y ser-
Vicios.

Al evaluar los resultados en base a los
objetivos planteados puede afirmarse
que fueron positivos, ya que se cumplie-
ron las principales metas. Uno de los
mayores logros fue el crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB), el cual
en términos reales alcanzo 3.59/0, pese
a los acontecimientos adversos que afec-
taron la actividad agropecuaria. El PIB
real por habitante crecid por segundo
afio consecutivo, esta vez a una tasa de
1.19/0.

Por otra parte, se logrod la consolidacion
de un mercado cambiario libre, competi-
tivo v eficiente. La relativa estabilidad
del tipo de cambio vy la adecuada dispo-
nibilidad de divisas en el mercado, han
sido vitales para apoyar los niveles de
produccion interna y motivar la repa-
triacion de capitales.

Las cifras de balanza de pagos reflejan
qgue el sistema bancario del pafs alcan-
zO0 un nivel de reservas internacionales
netas de US$460.0 millones, suficientes
para cubrir mas de tres meses de impor-
taciones. Si bien la brecha comercial se
amplio este afo, ello se debio principal-
mente al deterioro de los precios inter-
nacionales del caféy aun fuerte aumen-
to de las importaciones asociado a la
creciente actividad productiva.

En el campo monetario, el restableci-
miento de la confianza del ptblico y la
existencia de tasas de interés reales posi-
tivas, permitieron que los depdsitos del
sistema bancario se incrementaran consi-
derablemente. Como consecuencia, los
bancos comerciales pudieron incremen-
tar el crédito real destinado al sector
privado, sin una mayor utilizacion de los
recursos del Banco Central de Reserva,
situacion que ayudd a mantener niveles
adecuados de liquidez en la economfa.

Un logro de particular importancia fue
el avance del Programa de Reformas al
sistema financiero, con el inicio de la
venta de dos importantes bancos comer-
ciales y la profundizacion del proceso
de saneamiento de las financieras del
pal's. Un paso decisivo para la consecu-
cion de estos éxitos fue la consolida-
cion de un nuevo marco legal para el sis-
tema financiero, con la aprobacion de
la Ley Organica del Banco Central vy la
Ley de Bancos y Financieras.
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1) Impacto macroeconémico real.

Como va se ha sefialado, la finalizacion
del conflicto y el inicio del proceso de
pacificacién son, sin embargo, elemen-
tos que vienen a plantear desafios al
crecimiento econémico y social sosteni-
do. La reconstrucciéon nacional vy el
mantenimiento de la estabilidad a través
del ordenamiento financiero, se consti-
tuye en los objetivos de una politica de
crecimiento con estabilidad, en la que
las prioridades estén orientadas a lograr
los cambios estructurales necesarios para
un desarrollo autosostenido.

La polritica econdbmica deberd orientar-
se a enfrentar los grandes retos que se
presentan para el futuro, por un lado,
afianzar la estabilidad econémica logra-
da hasta el momento, la cual se conside-
ra indispensable para reemprender el de-
sarrollo econémico y social de largo
plazo; y por el otro, intensificar el cum-
plimiento de las medidas del Programa
de Ajuste Estructural, a fin de hacerlo
consistente con la consolidacién de un
ambiente econdomico mas favorable, que
estimule la iniciativa privada, moderni-
ce el aparato productivo y amplie los
mercados externos.

Finalmente, se debe buscar una estricta
coherencia entre el Plan de Recons-
truccibn Nacional (PRN), el Programa
Economico y Social y el Programa Mo-
netario v Financiero, de forma tal que la
ejecucion del PRN no ponga en peligro
la estabilidad macroecondémica, que tan-
to ha costade lograr y menos ain el
proceso de ajuste estructural gue expe-
rimenta el pars.

Las principales implicaciones del impac-
to del Plan de Reconstruccion Nacional,
estdn vinculadas con la reactivacion eco-
némica de las areas afectadas por el con-
flicto; el mejoramiento de las condicio-
nes de vida y la reduccion de los niveles
de pobreza extrema de la poblacion
que habita en esas areas; la consolida-
cion del proceso de democratizacion
poli'tica, econémica y social y una me-
jor integracion del territorio nacional
que favorezca la recuperacion y mante-
nimiento de la ecologla.

Todo lo anterior estd vinculado con las
acciones del Gobierno en los campos de




la inversion, de las finanzas publicas, de
la estabilidad monetaria, de la produc-
cién, del comercio internacional vy la
cooperacion externa.

En lo referente a la inversion interna
bruta en 1992, tendra un crecimiento
del 12.79/o como resultado de la ma-
yor formacion de capital fijo que se
prevee crecerd en 16.79/o.

En este crecimiento, el sector publico
participa con una inversion de
¢ 1,850.0 millones, que incluyen los
programas de reconstruccién y gue es
superior en £641.4 millones a la del afio
anterior. Estos aumentos en la inversion
se mantendran en los proximos afios.

El crecimiento de la economia sera en-
tre 49/0 y 59/o,tasa superior a la de
1991 que fue de 3.59/0. Dadas las ex-
pectativas favorables de las principales
variables econdmicas y de la mayor es-
tabilidad sociopolftica debido al logro
de la paz, puede estimarse que el cre-
cimiento del PIB se mantendrd en los
proximos afios en alrededor de 59/o,
lo cual mejorard el ingreso percépita vy
por consiguiente la calidad de vida de
la poblacién.

Estos logros estaran condicionados por
la’ profundizacion de los cambios es-
tructurales en la economfa, particular-
mente en el area fiscal, para que se ge-
neren los recursos financieros suficientes
en funcion de las tasas de crecimiento
de la economia, en el sector externo y
en el mantenimiento de la estabilidad
monetaria.

2) Impacto en las finanzas publicas.

En el campo de las finanzas publicas, pa-
ra atender con eficiencia el Programa
de Reconstruccién Nacional, el reforta-
lecimiento de las instituciones democré-
ticas y los niveles adecuados de inver-
sion publica, se requiere de una mejo-
ra significativa en la situacion fiscal. Las
medidas que se vienen implementando
en esta direccion desde mediados de
1989 como la reforma tributaria, el for-
talecimiento de la administracién tribu-
taria, el ajuste de tarifas de los servicios
publicos, la modernizacion de la admi-
nistracion pdblica y controles estric-
tos de gastos corrientes, son indispen-

sables para el logro de los objetivos pro-
puestos. Estos mayores aportes al PRN
acentuaran el desequilibrio fiscal del
sector publico en 1992, constituyendo
una de las principales fuentes de pre-
siones inflacionarias, exigiendo del BCR
la esterilizacibn monetaria median-
te operaciones de mercado abierto pa-
ra evitar dichas presiones; en tal senti-
do, la reduccidn del déficit fiscal repre-
senta una de las principales metas del
Programa Manetario y Financiero.

Ademds del esfuerzo significativo de
movilizacion de los recursos internos
para financiar el Programa de |nversio-
nes, el Gobierno necesitard contar con
un fuerte apoyo externo. Los nuevos
recursos de cooperacion externa nece-
sarios para financiar anualmente los
proyectos del PRN, que se ejecutaran
a través del Sector Publico No Financie-
ro, promedian 1.59/o del PIB duranteel
perfodo 1992—-1997.

Se ha estimado para el afio de 1992, que
los acuerdos de paz y la reconstruccién
nacional implicardn un gasto adicional
de €472.0 millones (0.59/0 del PIB no-
minal de 1992), los cuales se preve que
serén financiados en un 562/o con dona-

ciones del exterior vy el resto con recur-
S0S internos.

De acuerdo con lo anterior, el sistema
bancario deberd proporcionar € 192.0
millones adicionales a los previstos ori-
ginalmente en el Programa Monetario vy
Financiero de 1992; v la balanza de pa-
gos deberd registrar un ingreso equiva-
lente a £263.0 millones en concepto de
transferencias oficiales.

3) Impacto en la inflacién.

Durante 1992, la inflacién interna po-
dria alcanzar un nivel comprendido en-
tre el 8%/o vy el 120/0, como resultado
de los mayores niveles de produccidn
de bienes y servicios que se proyectan
alcanzar este afio, los cuales abastecerédn
la economfa nacional, las limitaciones
al acceso al crédito por parte del sector
plblico y el apropiado manejo de la
liquidez, a través de las operaciones de
mercado abierto en moneda nacional
y en divisas.

Durante los siguientes afios la tasa de
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inflacién interna mostrard una tenden-
cia hacia la baja, a pesar de la mayor
presidn que sobre la demanda interna
ejercera la ejecucion del Plan de Recons-
truccién Nacional. Esto se explica por
el aumento de la oferta de bienes vy ser-
vicios nacionales e importados, debido
al incremento de la produccién interna
y a la apertura acelerada de la economfa
salvadorefa vy, ademds, a la continuidad
de la disciplina fiscal y monetaria. Se
espera que la inflacion se aproxime gra-
dualmente a los niveles internacionales
en los siguientes afios, alin con la ejecu-
cion del PRN. Las expectativas al alza
originadas por las recientes medidas ten-
dran impacto por una sola vez y no
constituirdn una presién inflacionaria
sostenida,

4) Impacto en el tipo de cambio

El Plan de Reconstruccion Nacional re-
querird para su ejecucién de recursos
financieros, en su mayor parte de ori-
gen externo, por lo que se espera obte-
ner en |os primeros afios del plan, un in-
greso de divisas mds alld de lo que el
mercado cambiario demanda, lo cual
podria provocar una sobrevaluacion de
la moneda, que serfa contrarrestado por
el incremento de las importaciones de
bienes necesarios para la reconstruc-
cion y la mayor produccidn de bienes,
contribuyendo con ello a mantener un
crecimiento econédmico sostenido.

En lo que respecta a la politica cambia-
ria, se continuard manteniendo un ré-
gimen cambiario flexible, donde el valor
externo del colén se determina libre-
mente. El Banco Central participa in-
directamente por medio de operacio-
nes de mercado abierto de divisas y su
rol se concentra en la orientacién de la
politica cambiaria, la preservacién de un
mercado unificado, eficiente, transparen-
te y competitivo y en la prevencion dela
especulacion.

5) Impacto en la politica monetaria.

En relacidn a las variables monetarias,
se preve que la expansion anual de la
oferta de dinero serd de 18.99/o0 para
1992, consistente con las metas de cre-
cimiento de la produccién vy de los pre-
cios internos. El logro de la meta esta-
ra apoyada en una responsable discipli-

¥ na fiscal y en el mejor seguimiento del

Programa Manetario y Financiero. Se es-
pera que el crédito e inversiones del sis-
tema bancario al sector privado crecera
17.39/0, lo que permitira una adecuada
asistencia a las actividades productivas;
ademads, se restrigird el crédito al ser-
tor publico no financiero, en armonia
con el reordenamiento de las finansas
publicas.

Por otra parte, la politica monetaria se
orientard a armonizar la liquidez inter-
na con las demandas propias del creci-
miento de la actividad productiva, asf
comao a prevenir los procesos inflacio-
narios derivados de la excesiva mone-
tizacion del mercado que podria in-
fluenciar los recursos externos que ven-
drian para financiar el PRN.

En el corto plazo, la polftica monetaria
mantendrd la liquidez de la economia a
niveles aproplados con el crecimiento
de la produccion, inflacion y reservas in-
ternacionales netas.

6) Impacto en la politica de tasas de in-
teres.

La politica de tasas de interés se orien-
ta a fortalecer el ahorro interno, dentro
de un contexto financiero libre, transpa-
rente y eficiente, donde participen en
igualdad de condiciones los intermedia-
rios linancieros e inversionistas. La tasa
de interés se determina libremente y el
Banco Central participa indirectamente
en el mercado por medio de operaciones
de mercado abierto.

En el corto plazo, la politica de tasas
de interés busca la liberalizacion total
de éstas, de forma tal que refleje las con-
diciones de mercado y estimule el aho-
rro interno, la eficiente asignacion de
los recursos en inversiones productivas
y propicie la repatriaciéon de capitales.

Los mayores niveles de liquidez prove-
nientes de las divisas prometidas por
palses amigos para financiar el PRN,
no afectardn las tasas de interés, dado
el manejo de tal liquidez en operaciones
de mercado abierto.

7) Impacto en la politica de crédito del
Banco Central.

La polrtica de crédito del Banco Central
persigue fortalecer su participacion co-
mo prestamista de ultima instancia, en
apoyo de la liquidez de las instituciones
financieras, asi como asegurar la dispo-
nibilidad de recursos de mediano vy lar-
go plazo, para financiar proyectos de
inversion y poner recursos a disposician
para el crédito agricola, vivienda y pro-
yectos ecologicos.

En el mediano plazo se pretende evitar
distorsiones en el mercado financie-
ro, evitando segmentaciones artificia-
les en el mercado del crédito. En el
marco instituciones, el Banco Central
buscard la descentralizacién de sus
actividades crediticias, mediante la crea-
cibn de un banco de segundo piso que
atienda directamente las necesidades
crediticias de las actividades estratégicas
para la economra. El crédito para mi-
cro y pequeiios empresarios cue ha
puesto a disposicion el sistema banca-
rio, favorccerd las dreas y poblacion
afectada por el conflicto, lo gque se espe-
ra contribuya a elevar la produccion
y el bienestar.

V. LA CONTRIBUCION DE LA
ADMINISTRACION EN EL
DESARROLLO DEL PROGRAMA
DE RECONSTRUCCION NACIONAL

Los esfuerzos de recanstruccion del
pals corresponde a todos los sectores
de la vida nacional: empresarios, profe-
sionales, asociaciones gremiales, etc.
Dentro de estos grupos, los profesiona-
les de la economia y de la administra-
cidon, tienen un papel preponderante,
puesto que son quienes a través del ma-
nejo de técnicas propias, movilizan re-
cursos escasos para el logro de los obje-
tivos de programas y proyectos.

Estos conocimientos puestos al servicio
de la organizacion, del manejo de los
recursos humanos, del logro de la efi-
ciencia y mayores niveles de producti-
vidad, a través de la asistencia técnica
a las diferentes instituciones participan-
tes-en el PRN, conduciria a un desarro-
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llo més efectivo vy eficiente de los pro-
yectos fisicos v a un mejor aprovecha-
miento de los recursos en la implemen-
tacion de las instituciones democrdti-
cas, surgidas en los acuerdos de Cha-
pultepec.

La organizacion y la asistencia técnica
que los profesionales brinden a las ins-
tituciones publicas v privadas en la for-
mulacion v ejecucion de los diferentes
pro\/e‘ctos a desarrollarse, contribuira a
que el pals logre los objetivos y las me-
tas formuladas en el Programa de Re-
construccion Nacional. Asimismo, serd
necesario dar asistencia técnica y ad-
ministrativa a las organizaciones no gu-
bernamentales en la formulaciéon y eje-
cucion de proyectos v en la administra-
cion eficiente de los recursos que dicha
instituciones capten con tal finalidad.

Esto implicaria para los profesionales
de la administracién, un apoyo directo
y un involucramiento a través de las
instituciones publicas o privadas par-
ticipantes. Pero también esta contribu-
cion puede ser indirecta, a través de las
diferentes empresas o instituciones en
las cuales cada uno se desempefia, te-
niendo presente que los objetivos ge-
nerales del plan del Gobierno, del Pro-
grama Monetario vy Financiero vy del
Programa de Reconstruccion Nacio-
nal, se concretizan a través de las ac-
ciones que cada uno de los salvadorefios
realizamos en nuestras actividades dia-
rias con eficiencia, con sensibilidad so-
cial y con un interés patridtico de que
el pais se supere econdémica y huma-
nisticamente para el logro de una
convivencia pacifica, democrdtica y so-
lidaria.

V1. CONCLUSIONES.

En conclusidn, puede decirse que el Plan
de Reconstruccion se ejecuta como par-
te del Programa de Desarrollo Econo-
mico y Social del pafs, para impulsar
las actividades que permitan recuperar
las é&reas afectadas por el conflicto,
mejorar las condiciones de vida de la
poblacion e incorporarla al desarrollo
econdmico y social.

Para el logro de la finalidad anterior, es
importante mantener la estabilidad de




la economfa como condiciébn bésica pa-
ra el crecimiento econdmico y el desa-
rrollo social sostenidos.

Asimismo, es importante continuar con
los ajustes estructurales en el sector
externo, el sector fiscal, el sector fi-
nanciero y el sector productivo, para
consolidar el crecimiento més acelerado
y sostenido de la econom(a en el media-
no y largo plazo.

Los elementos anteriores son esencia-

les para poder ampliar la atencion e im-
pulsar el mejoramiento de las condi-
ciones de vida de los més pobres y la
sustentacion y fortalecimiento de la
democracia.

La administracion y los profesionales
de esta disciplina, deben ser un motor
que genere las fuerzas dinamizadoras
en este proceso de desarrollo y bienestar
en que estdn comprometidos el gobier-
noy toda la poblacién salvadorefia.

Gracias. W

'I_‘écnicas_ cuqr)titativas en la
trimestralizacion del producto
del sector industria

manufacturera x

I. INTRODUCCION

El subproyecto Trimestralizacion del
Producto Interno Bruto (PIBt), nace a
partir de la investigacion de las estadl’s-
ticas bdsicas realizadas para los distintos
sectores de la economia y cuyo objeti-
vo, contempla estimar el valor agregado
trimestral a precios constantes y desde
el punto de vista del origen del mismo,
realizando estimaciones con un desface
de tres meses respecto al trimestre en
curso!,

En El Salvador, el subporudcto PIBt se
inicié en el afio de 1989 con una inves-
tigacion de las estadisticas con periodi-
cidad menor a un afio para cada uno de
los sectores econdmicos, elaborando
aquellas estadisticas basicas para los
sectores econoémicos que no disponfan
de la informacion, punto inicial para la
construccion de indicadores sintéticos
necesarios para la estimacién del PIBt
(PIBt se usard indistintamente con el
término Valor Agregado). Actualmente
se tienen dos tratamientos para su
calculo: actividades con producciones
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continuas y actividades con produccio-
nes discontinuas o estacionales.

Para el caso de ramas con produccio-
nes discontinuas (sector agricola), se han
realizado investigaciones directas con
base en la calendarizacion trimestral de
los costos agricolas para determinar el
valor agregado trimestral para cada una
de las ramas. En las producciones con-
ti'nuas se han realizado pruebas de con-
sistencia entre el indicador y el valor
agregado anual y posteriormente se ha
trimestralizado el Valor Agregado (VA)
por métodos econométricos.

El propésito del presente trabajo es dar
a conocer la experiencia de El Salvador
en la trimestralizacién del valor agrega-
do a precios constantes, utilizando las
técnicas econométricas vy univariantes
para su realizacion.

Il. ASPECTOS METODOLOGICOS

Los pasos metodoldgicos propuestos en
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el documento Proyecto PIB Trimestral
presentado por la Secretarfa del Consejo

Monetario Centroamericano? son los |

siguientes:

1. La construccion del indicador sintéti-
co trimestral del VA de cada rama de
actividad.

2. Estimacion del VA trimestral de cada
rama en base al indicador sintético
previamente construido.

3. Estimacion del producto interno bru-
to trimestral.

En el primer paso se sugiere utilizar es-
tadisticas basicas de produccién, de con-
sumos intermedios, empleo y alguna
otras variables relacionadas con la acti-
vidad o una combinacion de ellas. El
perfodo base para los Indices sintéticos
debe ser el mismo que el de la contabili-
dad anual con el objetivo de guardar co-
herencia entre el valor agregado anual vy
el trimestral. Respecto a la desagrega-
cion de la serie estadistica para la cons-
truccion del indicador sintético trimes-
tral, se recomienda manejarlas hasta el
nivel en donde existan ponderaciones en
términos de VA.

En el caso que las estadisticas bdsicas
utilizadas para la elaboracion del indica-
dor no se encuentren disponibles para
su calculo en perfodos posteriores, se
recomienda el uso de las técnicas de
prediccion ARIMA en base al procedi-
miento elaborado por R. Revilla y P.
del Rey bajo coordinaciéon de A. Espa-
sa el cual se detalla a continuacion:®

1. Se induce estacionariedad en media
a la serie estadistica a través de las
primeras y segundas diferencias de
orden regular o estacional, escogien-
do la que mds aplique. Al mismo
tiempo se realizan transformaciones
a losdatosen forma logaritmica pa-
ra lograr estacionariedad en varianza.

2. ldentificar el proceso de la serie a
través del célculo de las funciones de
autocorrelacion simple (FAS) vy fun-
cion de autocorrelacion parcial (FAP)
con la finalidad de definir si po-

* Ponencia presentada en el /Il Semi-
nario de [ndicadores Econdmicos de
Corto Plazo ‘“Técnicas estadisticas para
el andlisis cuantitativo”. Managua, Ni-
caragua, 22 y 27 de junio de 1992,

seen o no estructura, con el obje-
tivo de decidir sobre el orden de “p”
y “'q"" para los operadores autorre-
gresivos (AR) o de medias mdviles
(MA),

3. Se estima una version preliminar del

modelo con sus pardmetros, detec-
tandose valores atipicos en los resi-
duos que se incluyen como variables
de intervencion del tipo impulso o
escalon. Se vuelve a estimar el mode-
lo captando la pascua y el efecto ca-
lendario, observdndose si los pardme-
tros incluidos son o no significativos.
Si lo son el modelo es €l propuesto,
sino se reestima nuevamente el mo-
delo.

4 Se calcula contrastes de validacion
(FAS y FAP de ruido blanco, media
residual nula, etc.).

5. Se predicen los perfodos que se nece-
siten.

L.os paguetes informaticos utilizados en
la modelizacion de las series son:

1. Se utiliza el paquete informédtico
SCA para la definicion del modelo
(parte deterministica y estocdstica),
prondstico y correccion en la serie
_del determinismo.

2. Se utiliza el programa X-11 Arimaen
su version 88, para la exportacion de
los componentes tendencia ciclo, es-
tacional e irregular.

3. Para el calculo de!las tasas de creci-
miento (tasa interanual o T (12,12)
centrada), inercia y descorreccion
de los componentes, se recomienda
utilizar una hoja electronica de
célculo.

Con relacion a la estimacion del VA tri-
mestral de cada rama en base al indica-
dor sintético previamente construido, la
metodologfa recomienda* la utilizacion
de un método econométrico (uniecua-
cional, de estimacion para los casos en
que no se disponga de la informacion
completa de VA.

Los principios basicos en que se funda-
menta este método estadistico son los
siguientes:

a) Se supone que el indicador sintético
trimestral tiene una relacion con el

valor agregado’ trimestral de tipo es-

tocastico.

X(t,i)=0c +B*[(t,i) + plt,i
Donde:

o« y B son pardmetros, I{t,i) se define
como el indicador sintético trimestral,
X(t,i) como el valor agregado trimestral
a estimar en el aio ty el trimestre i,y u
como la variable estocastica que se com-
porta como un proceso AR IMA.

b) Se incluye informacion adicional
para determinar la variable depen-
diente X(t,i) v la perturbacion alea-
toria p (t, 1)

- Existe una coherencia entre la serie
trimestral del Valor Agregado a esti-
mar y el dato anual de VA.

X1 = X, 14+ X(t,2) X {t 3+ X (t,4)

- Una hipotesis previa sobre el modelo
ARIMA seguido por la componente
estocdstico trimestral u(t,i). entre los
esquemas posibles son ruido blanco,
autorregresivo de orden uno y cami-
no aleatorio. Llegando finalmente a
la estimacion de la siguiente ecuacion:

X(ti) == | B*1 (L] (U]

Donde: f[u(t)] es una funcién que, de-
pendiendo del esquema ARIMA elegido
para U(t,i), distribuye trimestralmente
el residuo que se obtiene de la regresion
anual siguiente:

X{th=oc+B*I(th+ plt

Donde:
I{t) el indicador anualizado
«y B estimadores de minimos cua-
drados generalizados.

Para el paso final, la estimacion del valor
agregado trimestral, no es mds que la
agregacion de los valores trimestrales
calculados por rama de actividad econé-
mica.

El estimador CHOW—LIN (1971}, cum-
ple con las siguientes propiedades:

1. Esun estimador lineal.
2. Es un estimador de minimos cuadra-

dos generalizados.
3. Esun estimador restringido.

El método sugerido tiene la facilidad de
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calcular la interpolacién trimestral de
una variable anual cuyo valor es conoci-
do, dado el indicador trimestral de la
misma; como en la extrapolacién de
los trimestres del afio en curso sobre la
base del indicador v la relaciéon estad/(s-
tica estimada de los afios anteriores.

I1l. APLICACION DE LAS TECNICAS
UNIVARIANTES Y ECONOMETRI-
CAS PARA LA TRIMESTRALIZA-
CION DEL PIB RAMA INDUSTRIA
MANUFACTURERA.

En los aspectos metodologicos se defi-
ni6 que para la utilizacion de técnicas
econométricas (método de CHOW-
LIN) para trimestralizar el valor agre-
gado anual, es necesario contar como
insumo, el indicador sintético trimes-
tral de la rama con la restriccion que el
valor agregado anual, sea igual a la adi-
cién de los valores agregados trimestra-
les.

La aplicabilidad del método es Gtil no
solo en la estimacion trimestral de da-
tos histoéricos, sino también en la esti-
macion de valores agregados en perlo-
dos subsiguientes al Gltimo dato del VA
anual. Esto se sustenta mds con el apo-
yo de las técnicas univariantes de los
modelos ARIMA,

Con la determinacion del comporta-
miento del indicador en su parte regu-
lar com estacional, podemos predecir
su nivel y estimar con el modelo unie-
cuacional, el valor agregado trimestral.
Estamos entonces ante la necesidad de
los métodos univariantes de prediccién
ARIMA para el logro de la estimacio-
nes del producto trimestral.

1. Caracteristicas de las estadisticas
basicas utilizadas.

Las estadisticas bdsicas utilizadas para
definir la construccion del indicador
sintético de las ramas a trimestralizar,
son las de produccion por el hecho de
tener una correlacion directa y signi-
ficativa con el valor agregado anual.

Para el caso de la industria manufactu-
rera, s¢ empled estadisticas de volime-
nes de produccion de una muestra de
empresas que cubre el 850/o del Valor
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