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1. Introducciodn

El objetivo principal del analisis de la coyuntura es la observacién y seguimiento del
denominado business cycle o ciclo de los negocios, también denominado ciclo de
actividad, a través del analisis de series temporales de caracter econémico.

Su finalidad esencial es el estudio del corto plazo que, cronolégicamente, cubre tres
etapas: pasado reciente, presente y futuro inmediato. La segunda de ellas es, pro-
bablemente, la mas interesante en el andlisis de la coyuntura. En ella se pretende
estimar cual es la fase ciclica en la que actualmente se encuentra la actividad en
estudio, es decir, si ésta esta creciendo o decreciendo, si se acelera o se desacelera,
si entra en contraccion, etc. en el momento en el que se esta realizando el analisis.
Afortunadamente, los procedimientos técnicos de analisis coyuntural utilizados para
diagnosticar el presente permiten también realizar previsiones sobre el comporta-
miento futuro a corto plazo, por lo que pueden también ser empleados con tal fin. No
obstante, debe entenderse que, si se amplia el horizonte sobre el que se pretende
realizar un diagnostico, este tipo de técnicas no van a ofrecer resultados satisfacto-
rios. Sera pues necesario emplear otro conjunto de herramientas en caso de que se
necesite disponer de predicciones a medio o largo plazo.

Los requisitos necesarios para realizar un buen andlisis de la coyuntura son esen-
cialmente tres. El mas importante de ellos es disponer de una buena base estadisti-
ca coyuntural. Realmente, éste es el requisito que en mayor medida va a condicio-
nar la calidad de nuestro diagnostico. Por muy buenas herramientas técnicas de las
qgue se disponga y por muy preparados teéricamente que estén los coyunturistas, no
podra realizarse un buen analisis si no se dispone de una base estadistica suficien-
temente completa, con series historicas largas en el tiempo y elaboradas bajo proce-
dimientos cualitativamente aceptables.

Como ya se ha comentado, el andlisis técnico se va a basar en buena parte en el
analisis de series de tiempo. Asi, los coyunturistas deberan tener suficientes conoci-
mientos sobre técnicas de modelizacion, tanto en el aspecto tedrico como en el
practico. Por ello, sera necesario disponer también de herramientas informaticas, lo
mas actualizadas posible, para la realizacién de este tipo de analisis.

Un aspecto que no debe olvidarse en el analisis coyuntural es el marco en el que
éste se realiza. Frecuentemente, éste suele ser la Contabilidad Nacional, por lo que
los analistas deberan disponer de buenos conocimientos de esta materia asi como,
genéricamente hablando, de toda la teoria econdmica relevante al andlisis que se
esta llevando a cabo.



2. Base estadistica coyuntural

Como se ha comentado, la calidad de la base estadistica es la que va a determinar
en gran medida la fiabilidad del diagnéstico coyuntural, por lo que se constituye en el
elemento esencial del analisis. En ella se puede encontrar informacién que, en una
primera etapa, podria subdividirse en dos categorias:

Informacién cuantitativa
Informacioén cualitativa

La primera es mucho mas rica y util a la hora de estimar, pero tiene el inconveniente
de ser mas tardia en la publicacién de sus resultados. Al contrario, las estadisticas
de indole cualitativa, més pobres en su contenido tienen la ventaja de ser muy rapi-
das de elaborar por lo que, tentativamente, pueden servir de complemento a las an-
teriores. Ademas, su coste es bajo en comparacion con las cuantitativas. Normal-
mente, es complicado establecer relaciones entre los dos tipos de estadisticas, por lo
que utilizar la informacion cualitativa para predecir la cuantitativa no es, al menos,
una tarea inmediata.

En Espafia existen tres tipos de estadisticas de indole cualitativa que son:

La encuesta de coyuntura industrial
La encuesta de opiniones del consumidor
La encuesta del comercio minorista

La primera es una estadistica mensual dirigida a las empresas, en las que se pre-
gunta acerca de variables como produccién, pedidos, stocks, empleo, precios, etc.
Solamente se consideran tres tipos de respuesta: mejor, igual y peor sobre un nivel
de referencia que puede ser objetivo (comparar con el mes anterior, por ejemplo) o
subjetivo (comparar con lo que el empresario juzgaria como normal para ese mes).
Los saldos de respuestas extremas, tabulando por 1, 0 y -1 respectivamente las tres
categorias, son los resultados que publica dicha encuesta. También se realizan pre-
guntas acerca de la evolucion mas inmediata. La sintesis de toda la informacién re-
cogida en la encuesta conduce a la elaboracién de indicadores de clima industrial en
la que se combinan datos de pedidos, existencias y produccion.

La encuesta de opiniones del consumidor esta dirigida a los hogares. Una muestra
de ellos responde acerca de la situacion econémica del hogar (comparandola con la
gue tenia 12 meses antes), la situacién econémica general y la conveniencia o no de
la realizacion de compras importantes. De la misma manera, se pregunta acerca de
lo que se espera para los préximos meses. La forma de respuesta es similar a la en-
cuesta de coyuntura industrial, con tres niveles de respuestas, de las que se publica
el saldo de las extremas.

Igualmente, en la encuesta dirigida al comercio minorista se pregunta acerca de la
situacién del negocio, pedidos y existencias, con unos niveles de respuestas simila-
res a las dos encuestas anteriores.

En lo que se refiere a la informacion de indole cuantitativa, la base estadistica co-
yuntural espafiola es mucho méas amplia. Podemos encontrar, de forma genérica, las
siguientes categorias:



Estadisticas de produccién

Estadisticas de empleo

Estadisticas de comercio exterior
Estadisticas de consumo

Estadisticas de precios

Estadisticas de cifra de negocios
Estadisticas procedentes de registros fiscales

En la base coyuntural espafiola hay estadisticas de produccién de la mayor parte de
las ramas de actividad. Asi, se pueden encontrar datos de produccion agricola y ga-
nadera, elaborados por el Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion, de pro-
duccion industrial (Indice de Produccién Industrial, IPI, elaborado por el INE), de
construccion (Encuesta Coyuntural de la Industria de la Construccion, ECIC, elabo-
rada por el Ministerio de Fomento) y de una buena parte de los servicios (comercio al
por menor, transporte de viajeros y mercancias por ferrocarril, carretera o aire, co-
municaciones, etc.). Todas ellas publican datos de produccion de las ramas que re-
presentan, basandose en la informacién contenida en una muestra representativa.
No obstante, existe también una buena cantidad de indicadores que, de forma par-
cial, muestran la evolucion de ciertas actividades.

De igual manera, en la base coyuntural existen estadisticas que miden la evolucion
del mercado de trabajo en Espafa. De forma censal, el registro general de la Seguri-
dad Social incluye a todos los trabajadores asalariados y autbnomos que estan aco-
gidos a los diferentes regimenes (existen ciertos colectivos excluidos), publicando
datos mensuales sobre la evolucion de la afiliacion total. Por otro lado, existe una
encuesta de empleo dirigida a los hogares: la Encuesta de Poblacion Activa (EPA),
realizada por el INE. En ella se ofrecen datos trimestrales sobre las principales varia-
bles que tienen relacién con el mercado de trabajo: poblacion activa, ocupada, asala-
riada, parada, desagregando por edades, por tipo de contrato, por ramas de activi-
dad, etc. Finalmente, también existe una encuesta dirigida a las empresas (centros
de cotizacion) que ofrece datos trimestrales sobre la evolucion de la ocupacion. Es la
Encuesta de Coyuntura Laboral, promovida por el Ministerio de Trabajo y Seguridad
Social.

Las operaciones de bienes y servicios con el Resto del Mundo estan cubiertas por
tres estadisticas: la Balanza de Pagos (elaborada por el Banco de Espafia) con la
gue se estima el comercio exterior de servicios y turismo y las dos estadisticas de
operaciones exteriores de bienes que desarrolla Aduanas: INTRASTAT, que recoge
todas las operaciones de comercio exterior de bienes entre los estados miembros de
la Unién Europea y el registro DUA (Documento Unico Aduanero) para el comercio
con terceros paises.

El gasto en consumo de los hogares se puede estimar a través de la Encuesta Con-
tinua de Presupuestos Familiares, elaborada por el INE. Esta encuesta, dirigida a las
familias, ofrece datos trimestrales sobre el gasto de aquellas en sus componentes
alimenticio y no alimenticio.

La base coyuntural espafiola es bastante amplia en lo que se refiere a precios. La
encuesta mas importante, es el Indice de Precios al Consumo (IPC), elaborado por el
INE, en la que se detalla la evolucién de los precios, en el momento de la adquisi-
cion, de los diferentes bienes y servicios de consumo. El Indice de Precios Industria-



les (IPRI), elaborado por el INE, es también un indicador de precios, en este caso de
bienes industriales, tomado en su fase de produccién. Los indices de precios perci-
bidos y pagados por los agricultores (elaborados por el Ministerio de Agricultura,
Pesca y Alimentacion) estan referidos a las ventas (de bienes agricolas) y compras
(de bienes y servicios diversos) respectivamente por parte de aquéllos. Asimismo, los
indices de costes y mano de obra en la construccion (elaborados por el Ministerio de
Fomento) informan sobre la evoluciéon de estas caracteristicas en la rama de activi-
dad. Los indices de valor unitario (IVU, elaborados por el Ministerio de Economia)
sirven para estimar la evolucion de los precios de los bienes importados y exporta-
dos. Por ultimo, la encuesta de salarios (ES, elaborada en el INE) es la fuente pri-
mordial para el seguimiento de la vertiente nominal del mercado de trabajo.

El Instituto Nacional de Estadistica, cumpliendo con la normativa europea sobre indi-
cadores de coyuntura, esta preparando una encuesta trimestral de cifra de negocios
dirigida a las empresas de todas las ramas de actividad de mercado. En un futuro,
esta encuesta podria constituirse en un elemento importante de la base estadistica
coyuntural espafiola, asi como de la estimacion de las operaciones de oferta de la
Contabilidad Nacional.

La informacion procedente de registros fiscales tiene, genéricamente hablando, pe-
riodicidad anual. Unicamente las grandes empresas estan obligadas a informar men-
sualmente a la Agencia Tributaria sobre la evolucién coyuntural de sus principales
variables. Este hecho determina que la informacion que proporciona esta via no
pueda ser utilizada en gran medida en la actualidad, aunque ha sido uno de los
aportes de mayor calidad que ha tenido la base estadistica coyuntural en los uGltimos
anos.

3. La Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia

3.1 INTRODUCCION

La Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR) es la herramienta mas importante que
utiliza el Instituto Nacional de Estadistica en la elaboracion de sus informes coyuntu-
rales. Es una estadistica de sintesis, cuya finalidad es la estimacién trimestral de un
conjunto de cuadros y cuentas que permiten conocer el estado de la economia agre-
gada en cada trimestre, usando toda la informacion, tanto cualitativa como cuantitati-
va, contenida en la base estadistica coyuntural. Naturalmente, el objetivo principal es
la estimacion trimestral del Producto Interior Bruto (PIB) asi como de las principales
operaciones que lo constituyen desde las diferentes Opticas, en términos de Contabi-
lidad Nacional.

El marco de la CNTR es exactamente el mismo que el de la Contabilidad Nacional
Anual (CNAN) y esta constituido por el Sistema Europeo de Cuentas (version de
1995, SEC-95). De hecho, éste dedica un capitulo completo a las cuentas trimestra-
les (Capitulo 12), en cuyo primer apartado se puede leer lo siguiente:



... Las cuentas trimestrales adoptan los mismos principios, definiciones y estructu-
ra que las cuentas anuales, con algunas modificaciones debidas al periodo de
tiempo que abarcan ...

Asi, queda perfectamente establecido que el marco de ambos sistemas de cuentas
es el mismo. De esta manera, las operaciones contables deben definirse de forma
idéntica, el esquema de cuadros y cuentas debe coincidir, los criterios de valoracion
deben ser los mismos y, por ultimo, debe existir una coherencia cuantitativa entre
ambos sistemas de cuentas, de forma que estén totalmente integrados.

Naturalmente, como se comenta en el parrafo del SEC-95, deben especificarse una
serie de criterios que diferencian ambos sistemas de cuentas, debido a la diferente
frecuencia temporal que las caracteriza. Asi, podran existir tratamientos particulares
de ciertas operaciones en algunas actividades, como es el caso de la produccién
agricola, los impuestos y las subvenciones, el tratamiento del empleo y la remunera-
cion de asalariados, la correcciébn o no de la componente estacional en las series,
etc. Este tipo de problemas particulares se discuti6 ampliamente en un grupo de tra-
bajo promovido por EUROSTAT y dio como resultado el denominado “Manual de
Cuentas Trimestrales” (Handbook of Quarterly National Accounts) cuya traduccion al
espafiol se realizard en proximas fechas. En él se contemplan todos y cada uno de
los problemas que afectan especificamente a las cuentas trimestrales dentro del
marco del SEC-95. En él se exponen también todas las técnicas necesarias para la
elaboracion de una contabilidad trimestral, haciéndose un repaso de las utilizadas en
cada uno de los estados miembros.

El empleo de las cuentas trimestrales para la elaboracion de informes coyunturales
requiere que previamente se defina lo que se va a entender como ritmo de creci-
miento. Las cuentas trimestrales no se plantean como una estadistica estructural. La
informacion de la base estadistica con la que son compiladas no es de tipo estructu-
ral, por lo que no puede esperarse que definan estructuras. Este objetivo correspon-
de a las cuentas anuales, que si disponen de este tipo de informacion a la hora de
elaborarse. Asi, el uso de las cuentas trimestrales como herramienta de andlisis debe
ser de corte longitudinal. Las técnicas de construccion de las cuentas trimestrales
deben utilizar la informacion estructural aportada por las cuentas anuales y estimar
para cada operacién contable un perfil o trayectoria que indique la evolucion de
aquella. Asi, interesara conocer, por ejemplo, el crecimiento porcentual del consumo
privado interior con respecto al mismo trimestre del afio precedente, observado como
serie de tiempo, sin examinar si la composicién por funciones de gasto a la que se
llega es idéntica a aquella de la que se partia.

Esta serie de tiempo, que marca la evolucién de cada una de las operaciones, no
debe estar contaminada con elementos que distorsionen el diagndstico coyuntural,
por lo que debera prescindirse de aquellas componentes de las series que no sean
necesarias para la elaboracién de dicho analisis. Dicho de otro modo, se debe in-
tentar aislar la componente ciclica de las series a través del empleo de filtros ade-
cuados. Este ciclo es lo que denominaremos ritmo de crecimiento. El problema de
cémo obtenerlo de forma préactica se discute mas adelante.



3.2 EL CUADRO MACROECONOMICO TRIMESTRAL

El objetivo fundamental de la CNTR es estimar trimestralmente el Producto Interior
Bruto y sus componentes desde las tres épticas de oferta, demanda y rentas. Asi, y
desde un punto de vista general, las operaciones a estimar seran las siguientes:

Optica de la oferta:

Valor afiadido bruto

Valor de la produccion
Consumos intermedios

Impuestos a los productos
Subvenciones a los productos

Optica de las rentas:

Remuneracion de asalariados

Excedente bruto de explotaciéon. Rentas mixtas
Impuestos a la produccion e importaciones
Subvenciones a la explotacion y a la importacion

Optica de la demanda:
Demanda interna
Gasto en consumo final

De las familias

De las instituciones privadas sin fines de lucro
al servicio de los hogares (ISFLSH)

De las Administraciones Publicas

Formacion bruta de capital fijo
Variacion de existencias

De productos finales
De productos en curso de fabricacion

Demanda externa

Exportacién de bienes y servicios
Importacion de bienes y servicios

La integracion de las tres dpticas debe realizarse tanto a nivel desagregado como a
nivel agregado. En primer lugar, desde la perspectiva desagregada, a través del
equilibrio entre actividades y productos con el maximo detalle posible y finalmente,
desde una perspectiva global, ofreciendo una Gnica estimacién del Producto Interior
Bruto.

Naturalmente, la desagregacion que se utilice a nivel desagregado depende funda-
mentalmente de la base coyuntural de que se disponga. La CNTR no va a llegar al



grado de detalle de la CNAN, dado que cuenta con una cantidad de informacion es-
tructural mucho menor. Asi, Eurostat tnicamente demanda de forma obligatoria, es-
timaciones de oferta y rentas segun la desagregacion A6 de la Clasificacion Nacional
de Actividades Econdmicas de 1993 (CNAE-93):

A-B Agricultura, ganaderia, caza, silviculturay pesca

A Agricultura, ganaderia, cazay silvicultura
B Pesca

C-E Industria, incluyendo la energia

Industrias extractivas
Industria manufacturera
Industrias energéticas

mo o

F Construccioén

G-I Comercio, reparaciones, hosteleria, transportes y comunicaciones

Comercio y reparaciones
Hosteleria
Transportes y comunicaciones

- IO

J-K Instituciones financieras y de seguro, alquileres y actividades de
servicios empresariales

J Servicios de intermediacion financiera
K Actividades inmobiliarias y de alquiler; servicios empresariales

L-P Otras actividades de servicios

L Administracion publica, Defensa y Seguridad Social

M Educacién

N Actividades sanitarias; servicios sociales. Otras actividades sociales y de
servicios prestados a la comunidad; servicios personales

P Hogares que emplean personal doméstico



3.3 LAS CUENTAS TRIMESTRALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA

Aunque el principal objetivo de la CNTR es la elaboracién de un cuadro macroeco-
némico trimestral, ésta debe asumir también la construccion de las cuentas de los
distintos sectores institucionales, de forma similar a la CNAN. No obstante, como re-
quisito obligatorio, solamente se contempla la elaboracion de cuentas de la Econo-
mia Nacional y del Resto del Mundo:

Cuentas Trimestrales de la Economia Nacional

Cuenta de bienes y servicios (equilibrio oferta - demanda)
Cuenta de produccion (Producto Interior Bruto)
Cuentas de distribucion primaria de la renta

Cuenta de explotacion (Excedente bruto de explotacién / Renta
mixta)

Cuenta de asignacion de la renta primaria (Renta nacional)
Cuenta de distribucion secundaria de la renta (Renta disponible)
Cuenta de utilizacion de la renta (Ahorro)

Cuenta de capital (Capacidad o Necesidad de financiacion)

Cuentas Trimestrales del Resto del Mundo

Cuentas corrientes

Cuenta de intercambios exteriores de bienes y servicios
(Saldo de intercambios exteriores de bienes y servicios)
Cuenta exterior de rentas primarias y transferencias corrientes
(Saldo de operaciones corrientes con el exterior)

Cuentas exteriores de acumulacién

Cuenta de capital (Capacidad o Necesidad de financiacion)

3.4 LAS DIFERENTES VALORACIONES DE LAS OPERACIONES CONTABLES

El cuadro macroeconémico trimestral que se va a estimar con los criterios SEC-95
tiene sustanciales diferencias con respecto al que se ofrecia en el anterior sistema
SEC-79. Asi, en la oferta, la produccion va a ir valorada a precios basicos, es decir,
no va a incluir ni los impuestos ni las subvenciones sobre los productos. Incluye, no
obstante, todos los impuestos netos que gravan el proceso productivo, que no son
directamente asignables a los productos. Los consumos intermedios, al igual que en
el sistema precedente, iran valorados a precios de adquisicion (sin IVA, con la ex-



cepcion de las ramas exentas), es decir, incluyendo todos los impuestos directos e
indirectos que gravan los productos (con excepcion del IVA) asi como las subvencio-
nes sobre aquellos. De esta manera, el valor afiadido bruto de cada actividad, saldo
entre el valor de la produccion a precios basicos y de los consumos intermedios a
precios de adquisicion (sin IVA), ird valorado también a precios basicos.

Dado que el Producto Interior Bruto se valora a precios de mercado, deber4 com-
pletarse el cuadro macroeconémico desde la perspectiva de la oferta, afladiendo los
impuestos netos de subvenciones sobre los productos, asi como los impuestos netos
ligados a la importacion.

Desde la perspectiva de la demanda, las operaciones de demanda interna iran valo-
radas a precios de adquisicion, incluido el IVA, con la excepcion de la formacion
bruta de las ramas exentas. Las importaciones y exportaciones de bienes iran valo-
radas a precios fob (franco en frontera del pais exportador). Esta valoracion com-
prende el valor de los bienes a precios basicos mas el coste de los servicios de
transporte hasta la frontera y los impuestos netos sobre los bienes exportados. En
las transacciones entre estados miembros de la UE se incluyen también el IVA y de-
mas impuestos sobre los bienes pagados en el pais exportador. En el caso de las
tablas de origen y destino, las importaciones de bienes se valoraran cif (coste, segu-
ro y flete), o sea a precio de un bien entregado en la frontera del pais importador. El
resto de servicios prestados por residentes a no residentes o viceversa se computa-
ran como exportaciones o importaciones de servicios, respectivamente.

Todas las operaciones de oferta y demanda del cuadro macroeconémico deberan
valorarse tanto a precios corrientes como a precios constantes de un afio base. Las
operaciones de distribucion, dnicamente irdn valoradas a precios corrientes.

En la valoracion a precios corrientes de una determinada operacion debe consignar-
se las cantidades fisicas y los precios correspondientes al afio en curso, de los bie-
nes y/o servicios que la integran. A esta valoracion se puede llegar de dos maneras:
estimando directamente su nivel o bien a través de un indice de valor que evalue el
cambio sufrido entre dos momentos de tiempo.

Por el contrario, en la valoracién de una operacion de bienes y/o servicios a precios
constantes de un determinado afio base se consigna, por un lado, cantidades fisicas
correspondientes al afio en curso y por otro, precios de estos bienes y/o servicios en
el afo base. La forma de obtener estas estimaciones a precios constantes es a tra-
vés de la deflactacion del valor a precios corrientes.

La unica forma de garantizar correctamente esta deflactacion es a través del uso de
indices de precios de tipo Paasche. Normalmente, este tipo de indices no es habitual
en la base estadistica coyuntural, por lo que deberan aproximarse utilizando indices
de precios de tipo Laspeyres con un grado de desagregacion lo mas amplio posible,
gue determine un conjunto de ponderaciones préximo al corriente. Asi, podria dispo-
nerse de forma sencilla de estimaciones a precios constantes del afio precedente, y
por encadenamiento de estos indices, de valores a precios de otro afio base fijo. La
deflactaciéon directa con estos indices ofrecera el valor a precios constantes en el
caso de que se haya estimado un valor a precios corrientes, o bien un indice de can-
tidad fisica en el caso de que se haya utilizado un indice de valor para estimar la
operacion a precios corrientes.



3.5 EL EMPLEO Y LA REMUNERACION DE ASALARIADOS EN LA CNTR

Una novedad que va a incluir las cuentas trimestrales en el marco SEC-95 es la estima-
cion de la fuerza de trabajo.

Las definiciones del factor trabajo en el SEC-95 y en el Sistema de Cuentas Nacionales
de 1993 (SCN-93) parten de las realizadas por la Organizacion Internacional de Trabajo
en la resolucion sobre estadisticas de la poblacién econdmicamente activa, del empleo,
del desempleo y del subempleo, adoptada por la decimotercera Conferencia Internacio-
nal de Estadisticos del Trabajo.

De una manera mas especifica se puede sefialar que, en el nuevo sistema SEC-95, es
preciso estimar las siguientes variables relativas a la utilizacion del factor trabajo:

Empleo: comprende todas las personas - tanto asalariados como autébnomos - que reali-
zan una actividad productiva incluida dentro de la frontera de produccién del sis-
tema.

Desempleo: comprende todas aquellas personas que, habiendo superado una determi-
nada edad, se hallaban durante el periodo de referencia verificando las tres con-
diciones siguientes: (a) sin trabajo; (b) disponibles para trabajar, es decir, estaban
disponibles para desempefiar un empleo como asalariado o auténomos durante
el periodo de referencia; y (c) buscando trabajo, es decir, habian realizado gestio-
nes durante un periodo reciente y concreto de tiempo con la finalidad de buscar
un empleo.

Puesto de trabajo: definido como un contrato, explicito o implicito, entre una persona y
una unidad institucional residente para realizar un trabajo a cambio de una remu-
neracion durante un periodo determinado. A diferencia del empleo, incluye las
ocupaciones secundarias y excluye a las personas que no trabajan pero mantie-
nen un vinculo formal con su puesto de trabajo (suspensiones temporales de em-
pleo, por ejemplo).

Horas trabajadas: representa la cifra global de horas de trabajo efectivas realizadas
como asalariado o autbnomo durante el periodo contable, en el @mbito de las ac-
tividades productivas que se incluyen dentro de la frontera del sistema. Son las
horas efectivamente trabajadas de las encuestas salariales habituales: las horas
normales de trabajo, las extraordinarias, los periodos cortos de descanso dentro
de la jornada laboral, las horas dedicadas a tareas de preparacion o manteni-
miento y las horas no trabajadas por causas técnicas (esperas, averias, etc.).

Equivalencia a tiempo completo: se define como el total de horas trabajadas dividido
por la jornada a tiempo completo en el territorio econémico.

El SEC-95 especifica que debe hablarse de empleo medio. Como criterios importantes
para calcular dicho empleo medio se sefiala que, cuando el empleo se determina por
estimacioén sobre la base de una sola estadistica, se ha de tener en cuenta el hecho de
gue algunas personas no trabajan todo el trimestre ni en jornadas completas. Por dicho



motivo, el SEC-95 recomienda como principal variable de las anteriormente expuestas las
horas totales trabajadas, ya que evita la repercusion de los trabajadores a tiempo parcial
y de las personas temporalmente ausentes del trabajo pero formalmente vinculadas a él.

En la practica, los dos principales problemas de definicion que se pueden encontrar se
deben a la delimitacion entre asalariados y autbnomos y a la residencia. No siempre re-
sulta evidente si un trabajador es asalariado o autbnomo. Para ello hay que clarificar la
naturaleza de la relacion laboral. Asi, un asalariado es la persona que tiene un acuerdo,
formal o informal, con una empresa para la cual trabaja, o bien no lo hace temporalmente
pero si mantiene el vinculo laboral, a cambio de una remuneracion en efectivo o en es-
pecie. Esta remuneracién se fundamenta en el tiempo dedicado al trabajo o en algun otro
indicador objetivo de la cantidad de trabajo realizado, y es, en consecuencia, indepen-
diente del valor de la produccion o de la rentabilidad del proceso productivo. Por el con-
trario, un auténomo es la persona propietaria, individual o de forma conjunta, de la em-
presa para la que trabaja, no estando ésta constituida ni en sociedad ni en cuasisocie-
dad. Las empresas de las que son titulares no se distinguen como entidades juridicas
separadas ni tampoco como unidades institucionales separadas. El trabajador autbnomo
no debe ademas trabajar en su actividad principal como asalariado.

De los criterios y convenios anteriores se puede deducir, que, en la practica, uno de los
aspectos fundamentales a utilizar para la delimitacién entre asalariados y autbnomos
sera la condicion juridica de las entidades de produccién. La condicion juridica de una
empresa se puede obtener a partir del primer caracter del Namero de Identificacion Fis-
cal. Este es, por ejemplo, el criterio utilizado en el Directorio Central de Empresas
(DIRCE).

Por lo tanto, seran asalariadas todas las personas que trabajen en las empresas con
personalidad juridica y autbnomos todas las que lo hagan en empresas sin dicha perso-
nalidad, exceptuando las comunidades de bienes y propietarios que sean cuasisocieda-
des, en cuyo caso seran también asalariados.

La estimacion del empleo, puestos de trabajo, horas trabajadas y empleo equivalente se
debe hacer en virtud de la residencia de la unidad institucional con puestos de trabajo
asalariado o autbnomos, ya que Unicamente los productores residentes contribuyen al
producto interior bruto.

Por otro lado, la remuneracion de asalariados presenta novedades importantes en el
marco del SEC-95. En general se puede decir que estas novedades se refieren, en
primer lugar, a la inclusion dentro de los sueldos y salarios de algunos conceptos que
antes eran considerados coste laboral para el empleador pero no eran remuneracién
(por ejemplo, gastos en instalaciones deportivas), y, en segundo lugar, a la conside-
racion mas precisa de las aportaciones que se hacen a los fondos de pensiones.

Asi, dentro de los sueldos y salarios efectivos figuran los pagos efectuados por los
empleadores a sus asalariados en el marco de planes de ahorro y los pagos excep-
cionales efectuados a los asalariados que abandonen la empresa si no estan vincu-
lados a un convenio colectivo (que puede ser el caso de las bajas incentivadas). En
los sueldos y salarios en especie se incluyen todos los gastos en bienestar en favor
de los trabajadores o sus familias (comedores, transporte al lugar de trabajo, servi-
cios de aparcamiento, instalaciones deportivas, guarderias, etc.), ademas de los pa-



gos realizados a los comités de empresa o similares. De especial importancia cuan-
titativa pueden ser los bonos para comida entregados a los trabajadores, que tam-
bién deben ser incluidos aqui.

No son sueldos y salarios las dietas y gastos de viaje o representacion. En general
no se consideran sueldos y salarios los gastos que beneficien tanto a empresarios
como a asalariados porque son necesarios en el proceso de produccion. En virtud de
esto se deben contabilizar como consumos intermedios.

Las cotizaciones sociales efectivas se corresponden con todos los pagos que se rea-
lizan a las administraciones de seguridad social, empresas de seguro y fondos de
pensiones. Se deben tener en cuenta tanto las obligatorias como las voluntarias. Las
cotizaciones sociales imputadas comprenden los importes de los sueldos y salarios
gue los empleadores siguen pagando temporalmente a sus asalariados en caso de
enfermedad, maternidad, accidente de trabajo, incapacidad, despido, etc. Ahora
bien, se hace la precision, muy importante, de que deben contabilizarse si es posible
el desglose. No obstante, salvo la informaciéon, mas o menos fiable, que se pueda
obtener de las indemnizaciones por despido, en el resto de los casos va a ser practi-
camente imposible tener dicha informacién desglosada, ya que las empresas, Si
complementan, no tienen una contabilidad separada para ello.

Con el fin de disponer de un indice de precios para la remuneracién de asalariados,
el nuevo SEC incorpora como nueva variable a estimar el insumo de trabajo asala-
riado a remuneracion constante, que trata de medir los insumos de trabajo del pe-
riodo corriente valorados a los niveles de remuneracion del periodo de referencia. La
division de la remuneracion de asalariados a precios corrientes entre el insumo a
precios constantes asi calculado, da como resultado un indice de precios implicito de
la remuneracion. Este indice de precios refleja el crecimiento de las remuneraciones
una vez aislado el efecto de los cambios en la estructura ocupacional. Dicho indice
se debe calcular por ramas de actividad.



4. Las reglas contables en las cuentas trimestrales

4.1. INTRODUCCION

Como ya se ha comentado en parrafos anteriores, el marco de la CNTR lo constituye el
Sistema Europeo de Cuentas SEC-95. Por lo tanto, todas las reglas generales sobre la
contabilizacién de las operaciones deben ser también utilizadas en aquella.

No obstante, como se indica en dicho Sistema, las cuentas trimestrales presentan ciertas
particularidades debidas al periodo de tiempo que abarcan. De manera formal, algunos
de estos aspectos no se refieren a hechos que no puedan tener lugar en las cuentas
anuales, sino mas bien a hechos cuya importancia es verdaderamente grande en las
cuentas trimestrales o por lo menos mayor en éstas que en las de periodicidad anual.
Dentro de estos ultimos podria citarse el tratamiento de los productos en curso de fabri-
cacion (work-in-progress) dentro de la variacion de existencias, asi como su influencia
tanto en el cuadro de la oferta (en lo que se refiere a la produccion y consumos interme-
dios, por ejemplo) como en el cuadro de las rentas (en lo que se refiere a la remunera-
cion de asalariados y al excedente bruto de explotacion). El efecto que produce esta ope-
racion en la estimacion del cuadro anual es importante, pero adquiere mayor relevancia
en el caso trimestral, debido a la reduccién del periodo contable. Véase simplemente la
influencia de esta operacion en la estimacion de la produccion agricola trimestral.

La particularidad mayor que presenta la CNTR frente a la anual es el tratamiento de la
estacionalidad de las series. Formalmente, este componente no afecta a las cuentas
anuales (siempre que sea fija 0 de suave evolucion), pero se convierte en un problema
afiadido en la estimacion de las cuentas trimestrales. Segun se elimine o no la estaciona-
lidad en las operaciones, se dispondra de diferentes conjuntos de cuentas, con o sin es-
tacionalidad. Apareceran entonces distintos puntos de discusién, como por ejemplo si las
cuentas corregidas de este componente deben estar o no conciliadas bajo las tres opti-
cas, etc. El tratamiento de la estacionalidad esté ligado normalmente del efecto de calen-
dario. En las magnitudes de tipo flujo es muy importante discriminar el efecto de dicho
componente para obtener una estimacion lo mas fiel posible de la evolucién de aquéllas.

Otra particularidad que presentan las cuentas trimestrales es el tratamiento de operacio-
nes que Unicamente tienen lugar una vez al afio, como puede ser la recaudacion de un
impuesto. Se plantea el problema de asignar dicha operacion en un momento del tiempo,
o por el contrario distribuir temporalmente el valor de aquella a lo largo del periodo sobre
el que tiene vigor. Todo ello sin perjuicio de que siempre debe de adoptarse el criterio de
devengo como momento del registro de las operaciones.

En los parrafos siguientes se van a discutir estas particularidades de las que se ha hecho
mencion.



4.2. VARIACION DE EXISTENCIAS DEBIDA A PRODUCTOS EN CURSO DE FABRICACION. EL
CASO ESPECIAL DE LA PRODUCCION AGRARIA

Aunqgue el criterio de momento de registro al que obliga el SEC-95 sea el de devengo
(considerar que la produccion se ha realizado en el momento que se haya finalizado el
proceso productivo), podria ocurrir que la duracién de dicho proceso superara la frontera
del trimestre. Este hecho plantea problemas metodolégicos en la estimacion del cuadro
macroecondémico trimestral bajo las tres opticas.

Desde la perspectiva de la oferta, debera distribuirse temporalmente el valor de la pro-
duccion entre los periodos que abarque, imputando a los trimestres intermedios una
parte de dicho valor de produccién acorde con la evolucién de algun indicador de evolu-
cion de la actividad. Se pretende asi evitar que en los trimestres intermedios el valor afia-
dido bruto sea negativo, debido al hecho de que todavia no se ha valorado la produccién
(no se ha terminado el producto) y seguramente si se ha incurrido en costes intermedios.

Igualmente, desde la perspectiva de las rentas, en dichos periodos intermedios se habra
tenido que remunerar al factor trabajo, por lo que dicho valor afiadido tiene que ser sufi-
ciente para remunerar a los asalariados sin incurrir en excedentes brutos negativos.

El cierre por la via de la demanda se completaria bajo la perspectiva de la variaciéon de
existencias, ya que los productos no se han terminado de fabricar, yendo valorados como
productos en curso de fabricacion (work-in-progress).

Asi, para contabilizar este tipo de procesos, tres aspectos van a ser relevantes:

En primer lugar, el lapso de tiempo que cubre la produccion. Se entendera que el
periodo de produccién empieza en el momento de consumo del primer input o del
primer trabajo preliminar asociado a la produccion y que acaba con el bien terminado.

En segundo lugar, la estimacion del valor de la produccidn. Debera tenerse una
estimacion de éste desde el inicio del proceso productivo. Las estimaciones posterio-
res gque se realicen de dicho valor de produccién determinaran revisiones en las cifras
trimestrales de los periodos anteriores.

Finalmente, el indicador de reparto de la produccidén. Debera disponerse de un in-
dicador de reparto del valor de la produccion, de forma que las cuentas de produccion
y explotacién de la actividad analizada sean coherentes, es decir, que asocie a cada
trimestre un valor de produccion suficiente para cubrir los consumos intermedios y la
remuneracion de asalariados.

La forma mas sencilla de construir este indicador seria sobre la base del reparto de los
consumos intermedios y/o la remuneracion de asalariados entre los periodos que abarca,
o0 bien alguna combinacion de ambos.

Una vez que ha finalizado el proceso de produccion, el valor de ésta se deduciria de la
variacion de existencias de productos en curso de fabricacion, para pasar a formar parte
de la variacion de existencias de productos terminados. Cuando el bien sea demandado,
desaparecera también de ésta para formar parte de la operacion de consumo o inversion
correspondiente.



4.4,

La estimacion del valor de la produccion agraria es una de las operaciones mas impor-
tantes en los que se deben de aplicar técnicas de este tipo. El valor de la produccion
agricola surge como agregacion de los valores de las cosechas de cada uno de los culti-
vos. Gran parte de ellos tienen un periodo de produccion superior al trimestre.

En principio, debera considerarse que el inicio del proceso productivo ocurre con la pre-
paracion de la tierra para el cultivo, momento en el que se incurre en los primeros con-
sumos intermedios (abono, riego, etc.). Naturalmente, la solucion al tratamiento individua-
lizado de cada cultivo pasa por disponer de una serie de tablas en las que se contemplen
temporalmente todos los consumos intermedios necesarios para cada cultivo. La lista de
cultivos debera ser lo suficientemente amplia para comprender diferentes modalidades,
como el secano y el regadio, e incluso diferenciar el mismo cultivo en los diferentes terri-
torios en los que tenga lugar.

Las diferentes previsiones de produccion de cada cultivo las proporciona el Ministerio de
Agricultura, Pesca y Alimentacion (MAPA) en la estadistica de Superficies y Produccio-
nes de los diferentes cultivos. Las primeras estimaciones se realizan justo antes del inicio
de las campafias y van revisandose mes a mes hasta que se tiene la produccion definiti-
va, después de realizada la cosecha. Igualmente, los precios de cada uno de los pro-
ductos se van estimando con periodicidad mensual.

4.3. REPRESENTATIVIDAD (MEANINGFULNESS) DE LOS DATOS TRIMESTRALES

En este apartado se hace mencion de aquellas operaciones que Unicamente adquieren
valor esporadicamente, como pudiera ser la recaudacion de un impuesto.

Puesto que el criterio de registro es el de devengo, si dicha operacién esta asociada a
algun determinado flujo, debera distribuirse temporalmente a lo largo del tiempo con una
evolucion similar a la del flujo asociado.

Asi por ejemplo, la recaudacién del Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) se realiza
mensualmente para las grandes empresas y trimestralmente (en trimestres no naturales)
para el resto. La aplicacion del criterio de devengo para dicho impuesto en las empresas
medianas y pequefias supone que dicha recaudacion debe repartirse en los periodos a
los que esta asociada. Asi, si se supone que el impuesto grava el consumo final de las
familias asi como la formacién bruta y consumo intermedio de las ramas no exentas, po-
dria utilizarse este agregado para distribuir la recaudacion, obteniéndose asi una serie
temporal acorde con el momento del registro.

LA COMPONENTE ESTACIONAL Y LOS EFECTOS DE LA COMPOSICION DEL
CALENDARIO SOBRE LAS OPERACIONES CONTABLES EN LA CNTR

En las series de periodicidad superior al afio pueden a veces observarse oscilaciones de
ciclo anual que se repiten de manera mas o menos similar a lo largo de los afios. Estas



oscilaciones se asocian a una componente que se denomina estacional y sus efectos
sobre las series Unicamente estan asociados al paso de las distintas estaciones del afio.
Asi, se observa un importante decrecimiento de la produccion industrial en los meses de
verano frente al resto del afio, un gran incremento de la remuneracién de asalariados en
los meses de junio y diciembre, un fuerte aumento de los ingresos por turismo en los me-
ses de verano, etc. La naturaleza de estos efectos no esta asociada a ninguna caracte-
ristica relevante de la actividad, por lo que no parece muy interesante, a priori, su estudio
dentro del andlisis de coyuntura.

Ademés, trimestralmente, las series no corregidas de estacionalidad podrian plantear
problemas importantes de conciliacion entre las tres Opticas. Asi, por un lado, en los me-
ses de verano decrece la actividad, pero sin embargo los asalariados perciben su remu-
neracion igual que el resto de los meses del afio, por lo que la cuenta de explotacion en
el trimestre veraniego se saldaria con un excedente probablemente negativo. De la mis-
ma manera, la demanda no se va a ver reducida durante dicho periodo. Es mas, es posi-
ble que incluso se incremente en algun caso. Este comportamiento solamente podria
justificarse a través de la variacién de existencias.

No obstante, la eliminacion del componente estacional de las operaciones también plan-
tea problemas, en este caso, de interpretacion. ¢Qué significa el gasto en consumo de
las familias desestacionalizado? ¢ Y la produccion industrial desestacionalizada? ¢ Cual
es la relacion entre los consumos intermedios y la produccién de una determinada activi-
dad, ambos desestacionalizados? ¢Pueden utilizarse de forma eficiente las series
desestacionalizadas en modelos econométricos?, etc.

Estas y otras cuestiones de dificil respuesta determinan que el planteamiento de la elimi-
nacién del componente estacional en las series de las operaciones contables deba reali-
zarse de forma cuidadosa.

El tratamiento de la estacionalidad, normalmente, estd también ligado al de los denomi-
nados efectos de calendario. En las magnitudes de tipo flujo, que se publican de forma
peridédica (mensual o trimestral) como agregacion de datos diarios, es muy importante
observar la influencia que tiene sobre la serie la composicion del periodo (mes o trimes-
tre). De esta manera, deberan tenerse en cuenta todas las posibles incidencias (fiestas
de todo tipo, huelgas, etc.) que han acaecido, para poder eliminar su efecto sobre la acti-
vidad.

Cuando se aplica un procedimiento de ajuste estacional y de efecto calendario sobre las
operaciones contables en el analisis de la coyuntura, se desea conocer Unicamente la
evolucion de aquellas ligada a caracteristicas de tipo econémico que sean relevantes
para el diagnéstico. Estos dos efectos, estacional y de calendario, no son, por otra parte,
los Unicos de los que debe prescindirse para la obtencion de una sefial clara de creci-
miento. Normalmente, en la serie temporal podra observarse una cierta irregularidad que
contamina el diagndstico, y que, en aras de la realizacion de un buen andlisis coyuntural,
debe eliminarse.

No obstante, la estacionalidad y el efecto calendario son los componentes que mayores
problemas pueden plantear en la interpretacion del crecimiento de una operacion conta-
ble, por lo que se va a centrar el analisis posterior Unicamente en tales componentes,
dejando de lado el problema de la irregularidad en las series.



Antes de plantearse la correccién del componente estacional en las operaciones, hay
gue resolver una serie de cuestiones ligadas a ella, dentro del marco de la Contabilidad
Nacional.

¢Cudles son las relaciones entre los datos trimestrales corregidos de estacionali-
dad y calendario, y los datos anuales?

En principio, si la estacionalidad es determinista, no tiene por qué verse afectada la rela-
cion entre las series anuales y las trimestrales. Si ademas, es fija, no tendra ningin
efecto en el andlisis del crecimiento interanual de la operacion. Si no lo es, podria afectar
al crecimiento interanual de la serie.

Si la estacionalidad es estocastica, la relacion entre las series anuales y trimestrales se
pierde. Naturalmente, existen procedimientos por los que se podria forzar a cumplir la
restriccion longitudinal, pero la solucion seria artificial.

Igualmente, las series corregidas de efectos de calendario no pueden verificar la restric-
cion de que la suma de los cuatro trimestres sea el dato anual. Este hecho es debido a
gue el componente no se anula de un afio para otro, dado que las series anuales tam-
bién estan afectadas por él. La restriccion debiera de plantearse entre las series trimes-
trales y anuales, ambas corregidas de calendario, pero en tal caso se perderia la cohe-
rencia entre la Contabilidad Anual y la Trimestral.

Ademas, dos hechos importantes deben de reflejarse en esta discusion. Primero, incluso
aungue la estacionalidad sea determinista, si es estimada por un procedimiento automa-
tico (como si fuera estocastica), la serie resultado corregida de tal efecto no va a verificar
la restriccion de coherencia anual. Finalmente, puesto que los procedimientos de correc-
cion de tal componente no son, usualmente, aditivos, se perderia también la restriccion
transversal, es decir, la conciliacion entre las tres épticas de estimacion. La Unica manera
de resolver este problema seria introduciendo una nueva operacion que podria denomi-
narse discrepancia estadistica, aunque obligaria a realizar de forma univariante la
desestacionalizacion de todos los agregados incluido el Producto Interior Bruto.

¢Es mejor tener un conjunto de cuentas ajustadas de estacionalidad, o bien Unica-
mente desestacionalizar algunas operaciones?

Si se corrigen de estacionalidad y de calendario todas las series trimestrales de las ope-
raciones, se pierden tanto la coherencia longitudinal como la que debe existir entre las
tres Opticas de estimaciéon del PIB. Se podria forzar, mediante un procedimiento de tri-
mestralizacion apropiado a que se verificara que la suma anual de los datos trimestrales
coincidiera con las estimaciones de la Contabilidad Anual. De esta manera, se podria
actuar asi en las tres oOpticas y, por defecto, se cumpliria también la restriccion transver-
sal. Se tendria, de esta manera, un Producto Interior Bruto desestacionalizado y cohe-
rente desde las tres perspectivas de oferta, demanda y rentas, pero con unas series tri-
mestrales contaminadas por un efecto residual que se ha repartido entre ellas.

La alternativa a esta opcion es, desestacionalizar univariantemente algunas operaciones
relevantes en el andlisis de la coyuntura, independientemente de la verificacion de la
coherencia longitudinal y transversal.



¢ Cudles son los efectos del filtrado estacional en las revisiones de las estimacio-
nes?

Los procedimientos de eliminacién del componente estacional de una serie (filtrado) tie-
nen un coste medido en numero de predicciones hacia delante y atras que se necesitan
para completar los extremos de la serie corregida de estacionalidad. Naturalmente, con-
forme se vayan obteniendo los datos que sustituyen a las predicciones realizadas en la
serie, se produciran revisiones que afectaran al analisis de la coyuntura. Conforme mejor
sean los modelos ajustados para las series trimestrales, menor sera el riesgo en el que
se incurre sobre la magnitud de las revisiones.

La correccion del efecto de calendario se realiza mediante un procedimiento de regre-
sién, por lo que no afecta a las revisiones en las estimaciones de las operaciones.

No ha existido en el marco de EUROSTAT un procedimiento Unico de actuacion sobre
las series trimestrales desestacionalizadas. En concreto, en Espafia se ha resuelto al
realizar un cuadro macroeconémico trimestral corregido de efectos estacional y calenda-
rio, que es coherente con los datos publicados por la Contabilidad Nacional Anual.

4.5. PROCEDIMIENTOS AUTOMATICOS PARA LA CORRECCION ESTACIONAL Y DE EFECTO
DE CALENDARIO

No resulta excesivamente compleja la programacion de métodos ad hoc de correccion
estacional y de efecto de calendario, pero en el mercado existe software estandar que
permite realizar este tipo de filtrados.

Hasta hace muy poco tiempo, el método mas utilizado era el X11-ARIMA, procedimiento
de filtro fijo (Unicamente lo elige en funcién de determinadas caracteristicas de la serie
entre un abanico limitado). Una version similar se habia programado en Alemania bajo el
nombre de Método de Berlin, aunque las similitudes entre ambos eran muy numerosas.

La actualizacion de este programa se produjo en torno a 1997 y, bajo el nombre de X12,
es utilizada en un amplio numero de oficinas de estadistica europeas. Aunque su con-
cepcion original es muy similar a X11-ARIMA, esta sufriendo dia tras dia modificaciones.
Su manejo es similar a la version anterior del programa.

En Espafia aparece en la década de los noventa un nuevo programa denominado
SEATS (Signal Extraction in ARIMA Time Series), procedimiento basado en modelos
gue, bajo el empleo de una serie de filtros (Wiener-Kolmogoroff), realiza la descomposi-
cion de una serie temporal en sus componentes de ciclo, tendencia (ciclo-tendencia en
algunos casos), estacionalidad e irregularidad. Utilizado en combinacion con TRAMO
(Time series Regression with ARIMA noise, Missing observations and Oultliers), programa
que permite la identificacién automética y estimacion de modelos ARIMA incluyendo (po-
sibles) efectos de calendario, atipicos e intervenciones.

Ambos programas constituyen un software sencillo de emplear y que da unos resultados
en general muy aceptables. La tecnologia econométrica utilizada por TRAMO en la iden-
tificacion y estimacién de un modelo para una serie temporal es la mas avanzada en la
actualidad, y esta basada en el empleo del filtro de Kalman.



6. Conclusiones

La CNTR es un sistema que integra elementos provenientes de campos diversos:
Contabilidad Nacional, base estadistica coyuntural, técnicas econométricas, métodos
de desagregacion temporal, procedimientos de analisis de series temporales y de
extraccion de sefiales, etc. Los cambios que se vienen produciendo en todas ellas
hacen que la CNTR sea un sistema evolutivo, que intenta alcanzar un nivel cada vez
mayor de calidad y de relevancia econémica.

Cabe esperar y desear que todos los avances que se han producido en los Gltimos
afios en las disciplinas antes mencionadas permitan mejorar el sistema de CNTR v,
de esta manera, ofrecer a la sociedad en general un marco apropiado de medida y
de seguimiento de la coyuntura econdmica que posibilite la adopcion de decisiones
correctas en el momento apropiado.



