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INTRODUCCIÓN

ESTRUCTURA Y OBJETO

El sentidode los párrafossiguientes,radicaen exponer,de formasintetizada,

los desarrollos,procesoy estructuraciónde la tesisque se presente,paraasímejor

comprendersu alcanceglobal. Dentro de la misma, se han intentado introducir

todos los apoyosteóricosnecesariospara sustentarlos supuestosde partidadel

modelo estudiadoy aplicadoal casohúngaro.

Parafacilitar el entendimientoy manejode la tesis, dadala enormeextensión

en papelen que se recoge,hemosestimadoconveniente,imprimir el papel a doble

caraparamejorarel accesoala información.

De caraal análisisde la estructurade la tesis,hay que decirque se ha tratado

de imponer una estructuralógica a la misma. Por esto, tras la introducción

necesariaparael conocimientode la problemáticaeconómicaexistenteen Hungría,

seha procedidoa un completoy detalladodesarrollode un modelo, fabricadopara

analizarla economíahúngara.Estemodelo ha sido definido bajo ciertashipótesis

de partida que han servido como base para los posterioresusos, aplicación y

extracciónde conclusionesen el caso de Hungría. La terceraparteseconcentrará

Xx’
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en la puestaen práctica del modelo y su contrastaciónempírica a través de

m
métodoseconométricos.No todaslas variablesinfluyen de igual forma dentro de la
economíahúngara.Es por ello, que tras la lecturade la primeraparte,se puede

a
concluir que las variables de más importancia para establecerel equilibrio

macroeconómicoson el déficit público y déficit comercial, y por ende, sus a

variables stock asociadas;deudaacumuladadel Estadoy deudaexterna. Este

análisisseestableceráa travésde estimacióndeecuacionessimples,que recogerán a

las relacionesde cadavariable, para posteriormente,en el equilibrio general,

insertardichos resultadosy obtenerlas cifras correspondientesa la solucióndel

sistema.Posteriormente,y comoúltima fasede la investigación,serecopilantodos a

los acuerdosfirmadosentrela UniónEuropea(UE) y la Repúblicade Hungría. La

evolucióndelos mismosy la aperturade las fronterasparaabrazarpor la Unión el

ingreso de los Paísesde EuropaCentral y Oriental (PECOS),seobservaráésta la
a

última parte de la tesis. El estudio finaliza con una bateríade conclusiones

extraídasdelas consideracionesanteriormenterealizadasy quesuponenel objetivo a

final de la tesis.

a

La convergenciade Hungría hacia Europa, parece clara y decidida. Las
a

condicionesimpuestaspor la Unión son,conseguirunaeconomíade mercado,con

la consiguiente aproximación a Europa Occidental en términos de equilibrio

macroeconómico.Cuandoparecequela primeracondiciónestácercanaa concluir,

la segundaparecediverger por momentos, encontrándosedificultades a corto

píazoparahallar la sendadel equilibrio de las cuentaspúblicasy exteriores.Sin
a

embargo,se sabeque la adhesióna la Unión escuestiónde tiempo. Aprobadasu

adhesión,sólo falta que se cumplanlos requisitosde entrada.Se ha concedidoun a

períodotransitorio de diez añosparaefectuarla revisión de las condiciones,Sin

embargo,como españoles,según nuestrapropiaexperiencia,podemoscorroborar

a los paísesque pretendenaccederal seno de la Unión; que las decisionese
a

5<5<11
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impulsospolíticostienenen las decisionesde la Unión, un poderde decisiónmayor

al entornoeconómico.

La rentaper capita húngarasuperalos 35001 $, estandoen un nivel similar a

Argentinao Brasil. Un dato importantea señalaresque Hungríaes el pais del

Esteen el que seregistraun índice de Gii másreducido;esto es,hablamosdel

paísen transiciónconunamejordistribuciónde la rentaentresu población,Este

es un dato de importanciapor dos aspectos:estamoshablandodel país con

mayor rentapersonalsi exceptuamosEslovenia,el segundoaspectoesquees el

país en el que menos se ha incrementadosu índice de desigualdadde rentas

durantela transición,2 sus recursosnaturalesson: la tierra muy productivapara

la agricultura,manganeso,uranio y bauxita.Entre 1980 y 1990, creció sólo un

1% de mediaanual, y en los 90, hubo tasasnegativasdel crecimientodel PB

hasta 1994, año en que se invirtió la tendencia. La causa de este bajo

crecimiento está en el descenso de la tasa de inversión interna y el

anquilosamientodel aparatoproductivo.Esto acabaporproducirunacaídaen la

relación capital-producto.En estascircunstancias,encontramosla baseen la no

transferenciaa precios de los shocks del petróleo, con empeoramientode las

relacionesrealesde intercambio,al no modificarsus consumosde energía,con lo

que aumentabanlos preciosde los inputs y se reducíanlos de los productos

13.840 dólaresen 1994, World DevelopmentRepon1996. pag 189

2 Segúndatosdel World DevelopmentRepon1996, pág68-69: El índicedeGini sesituaba

en 1989 en 21, mientrasen ¡993alcanzabatan solo el 23, siendoel incrementomenorde

los paisesde su área.

5<5<111



finales, sin que los precios variasen por la regulación a que sometía los

intercambiosel Estado. U

a

Dentro de los paísesen víasde desarrollo,aquellosconlos quese mantieneun

contacto más estrechoen el ámbito comercial son Egipto, Irán, India, Arabia a.

Saudí,y Brasil, así como con los DragonesAsiáticos. El comercioconalgunosde

estospaísesha crecido enlos últimos años, e

e

Al ser una economíapequeñay con limitados recursos naturales, dependemuy

considerablementede los intercambioscon el exterior. En 1989, el paísocupó el

lugar 47 y 49 en las exportacionese importacionesmundiales,algo que parecería

de escasaimportancia,pero si ponderamosel volumen de intercambioscon el U

exterior por la población, su lugar ascenderáhasta situarse entre los quince
e

primerosdel planeta.Tras la SegundaGuerraMundial, Hungríapasóa seruna

economíaplanificaday pasóa sermiembro del hoy escintoCANtE3 (1949). En a.

estascondiciones,intercambióproductosmanufacturados,a cambio de energíaque

proveníaprincipalmentede la URSS. La especializaciónproductivase centré en a

bienesintensivosen capitalcon un elevadovalor añadido,cambiandoporcompleto
e

la especializacióntradicionalde Hungria, antañodedicadaa productosagrícolas.

Sin embargolos intercambioscon las economíasde mercadoseveíanrestringidos o

a exportacionesde materiasprimas y alimentos, cuya demandaen el mercado

internacionalse colapsabapor momentos.De ahí arrancabael problemahúngaro U

de balanza de pagos, siendo una economíatradicionalmentedeficitaria con
a

occidentey superavitariaconel CAMIE. El problemaradicabaen queel CANtE, no

a

e

~ ConsejoEconómicode Ayuda Mutua

a
XXIV
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proporcionabalas divisas4 necesariaspara estabilizar su balanza por cuenta

corriente con Europa Occidental5. Además, las empresasque se dedicabanal

comerciocon el CAME, gozabandel monopolio estatal,desaprovechandoenergía

y fabricandoproductosde ínfima calidad. Lo único importante era entregar la

mercancíaen la fechaacordada.

La estructuraporproductosdel comerciohúngaroen monedasconvertiblesse

asemejamucho a la de un país subdesarrollado,consistiendomás del 50% en

materiasprimasy productosenergéticos,el 25% en productosalimenticiosy otro

15% en bienes de consumo industrial, siendo el 10% restante dedicado a

maquinaría.

Desde1990, el gobiernosepropusocomo objetivo principal de la economíala

transformaciónde la economíahúngara en una nueva economía social de

mercado, moderna, europea, integrada en la economía mundial y

fundamentada en la propiedad privada. Las reformas iniciadas en 1968

pusieronfin a la épocade planificacióncentral y las nuevasreformasintroducidas

en 1988 y 1989, afectaronde tal formaa la concepcióndel paísque el margende

maniobradel gobierno,tras laapuestaque realizó con las medidasde apertura,se

vio limitado de tal forma, que la economíahúngaraquedóexpuestaa los abatares

‘~ La monedade intercambiodentro del CAMEera el rublo transferible, moneda que no era

convertible y cuyos saldos no se compensaban a través de divisas.

Estefue el gérmende la deudaexternaquehoy arrastrala economíahúngara
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de la marcha de la economía internacional. Sus limitaciones más importantes

consisten en su elevado déficit presupuestario y exterior.

El tipo de cambio del forint, se apreció en un 18% entre 1978 y 1982 en

términos reales. Estas apreciacionesformaron partede la política húngarade
a

comercio exterior encaminada a contrarrestar la calda de los precios de los

productos agrícolas y las materias primas en los mercados internacionales. Entre a

1982 y 1985, el tipo de cambio del forint se mantuvo constante, pero entre 1985 y

u
1988, el forint se devaluó un 17,4% en términos reales. Esta política de

depreciación ha continuado en años posteriores para intentar mantener la
e

competitividad perdida por las elevaciones de precios internos.

e

e

e

a

a

u

a

a
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PROCESODEEL TRANSFORMACIÓN EN LAECONOMIA HÚNGARA

1. INTRODUCCIóN

El proceso de desintegración del bloque del Este de Europa, ha sido el

acontecimiento histórico de mayor relevancia desde la Segunda GuerraMundial. Los

cambios estmcturales experimentados en estospaíses,así como su rápidaevolución

hacia una economía de mercado, sorprendieron a occidente.

La evolución seguida por cada uno de estospaísesha sido diferente,sin embargo

en todos ellos existe un objetivo común: insertarse de lleno en la economía occidental.

Para conseguirlo, han evolucionado hacia un acercamiento de posiciones a las puertas

de la Unión Europea. La actitud de la Unión ha sido similar a la de las anteriores

adhesiones.Primeroserodeaa los paísescandidatosde acuerdosy compromisos,los

cuales obliguen a acercar posiciones y legislaciones, para hacerles homogéneos con el

resto de miembros, y, posteriormente, en un periodo transitorio, se les concede de la

condición de socios de pleno derecho. Las condiciones necesarias para ingresar en la

Unión serían: la consecución de una economía de mercado, con instituciones

democráticas libres y la estabilidad macroeconómica suficiente para converger hacia

las magnitudes que los permitan acceder, en las condiciones idóneas, al mercado único

europeo.
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1.1 HUNGRÍA; AYER Y HOY DE UNA TRANSFORMACIÓN SISTÉMICA

En la presente tesis se expondrán temas relacionados con este país de Europa
a

Central, que por su pasado, presente y fUturo ha despertado interés, y que tras su

conocimiento llegará a sorprender.

a
Está situado geográficamente en el corazónde Europa,con unaextensiónde

93.030 Km2. Sus vecinos directos son Ucrania al nordeste, Rumania al este, Croacia y
a

Serbiaal sur, Austria al oestey las RepúblicasChecay Eslovacaal norte. Poseeun

clima continentalriguroso, elevadasprecipitaciones,ademásde cuantiososacuíferosy a

termas, así como condiciones apropiadas para el desarrollo de la agricultura. Hungría

a
es una inmensa llanuraatravesadapor el Danubioy el Tisza. En la parteoccidentalse

ubica el lago Balatón, el mayor lago de agua dulce de Europa.
a

Hablamos de un país pobre en recursos minerales, a excepción del uranio y la a

bauxita. Cuenta con una población de 10.245.000 habitantes, que se encuentra

abastanteconcentradaalrededorde Budapesty una densidadde Iii habitantespor

kilómetro cuadrado.Susreducidosíndicesde natalidady modalidad,desembocanen
e

unatendenciadecrecientede la población,que se aproximaa las tasasregistradasen

los países de la Unión Europea. a

aLa vocacióncuropeistade Hungríasedejónotardesdesiempre,dado el gradode

aperturacomercial que mantuvodesdeel momentoque le fue posiblecon Europa
a

Occidental.El granvolumende intercambiosregistradoy su integraciónen la cultura

europea,la llevó a modificarsusrelacionesdesdeel Bloquedel EstehastaOccidente.

Esteprocesoha culminadocon la solicitud formal en 1994, presentadaen Bruselas
a

paraadquirir el rangode miembrode pleno derechodentrode la UniónEuropea(UE).

e
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2. EL ANTIGUO Rl GIMEN Y LOS PRIMEROS PASOSDE LA TRANSFORMACIÓN

DEL SISTEMA

2.1 UN POCO DE HISTORIA

Hasta la SegundaGuerra Mundial, Hungría era un país con una industria atrasada

y eminentementeagrícola. Las consecuenciasde la guerra obligaron a establecer

medidasde estabilizacióneconómicaque se apoyaronen la estabilizaciónmonetaria

producto de la inflación galopantesufrida en la segundamitad de los cuarenta.Esta

búsquedade estabilizaciónse concretó en la creación de una nueva moneda, el

“forint”.

El país que había proclamado su independencia del imperio Austro-Húngaro en

1918,fUe invadidoen 1944-45por las tropasrusas,que proclamaronla Repúblicaen

1946.

En 1950, se abordael más ambiciosoplan quinquenalen el que se pretendía

alcanzar una autarquía industrial bajo la restricción de un país en el que las materias

primas brillaban por su ausencia. Dicho plan quinquenal hizo renunciar a Hungría a su

tradicionalvocaciónagrícolay la obligó a embarcarseen un proyectode desarrollode

la industriapesadaforzadopor las directricesde división de la producciónmarcado

desde el CAME’ . Se buscaba como objetivo principal la industrialización rápida del

país, sobre todo a través del desarrollo de la industria pesada, algo para lo que

Hungríano estabaen absolutodotadade recursosnaturales.Asimismo,seprocedióa

nacionalizar la banca, múltiples medios de producción y a la formación de

cooperativas estatales en la agricultura. Los recursos necesarios para la articulación

1 Consejo Económico de Ayuda Mutua.
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de dichaspolíticas se obtuvierona travésde recortesen el consumode la población.

Las consecuenciasde las medidas aplicadasdesembocaronen el levantamientode

1956. Desde ese momento, los reducidoscrecimientos en la productividad y la
a

obsolescenciadel equipo técnico productivo, relegaronla industria húngarahasta

finales de los ochenta,a produccionesde muy baja calidad,elevadosconsumosde
ev

energíae insumosintermediosy nula competitividadvía precios.

e

Despuésdel levantamientopolítico de 1956, el desarrolloeconómicohúngarose

produjo de una forma continuada,aunquebastantemáslento que en el restode sus

vecinosdel este.Los nivelesde vida se elevaronde forma rápidahastafinales de los
e,

70, momentoen el quela acumulaciónde deudaexternaen los añoscontiguosalos

shocks del petróleo provocaron la elevación de los tipos de interés y el aumento del a.

servicio de la deuda. Para compensarlos shocks externos,se tuvo que recurrir a
e

políticasde restricciónde la demandainternaqueenfriasenla economía,lo quellevó a

un periodode estancamientodel crecimientoconinflación.
e

Desdeprincipios de los cincuenta,las actividadeseconómicasse distribuyeron u

entre empresasestatalesy cooperativas.El sistemade planificación siguió las líneas
u

soviéticas para posteriormente al levantamiento del 56, desligarse progresivamente en

las tomas de decisiones hasta convertirse en un país rebelde al poder soviético. Esta
a

trayectoriaexplica el énfasisque sepusoen la industriapesada,paracuyo desarrollo

fue necesaria la traslación de factores desde otros sectores. e

uEn 1960, escaseabael trabajo disponible hastael punto que llegó a poner en

peligro los planes de crecimiento intensivo previstos por el gobierno. En los 60
e

comenzó a despegar la agricultura húngara a través de la colectivización de la tierra y

la formación de granjas colectivas, por métodos menos violentos que los a

experimentadosen 1948. Fue frecuentehastahace10 añosla inyecciónde capital por
a

6
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parte de Estadoparaprocesosde innovacióny tecnologíaagraria;desdeañosatrás

erahabitualel uso de fertilizantesen lasexplotacionesagrícolas.

En 1968 seintentaacelerarde nuevola reforma y se poneen prácticael Nuevo

MecanismoEconómico (NTvIE), esta medida conlíevó la descentralizaciónde la

economía.El NME ofrecía plena potestada las empresaspara tomar decisionesde

inversión, precios, salarios,exportaciones,y gestión empresarial,en un intento de

descentralización de toma de decisiones y progresiva adaptación a las normas del

mercado. Esto originó fUertes ganancias de productividad ante el establecimiento de

incentivos a la producción. El elevado consumo de materias primas y el

empeoramiento de las condiciones del comercio internacional, limitaron el éxito de las

medidas.

El segundo paso propiciado por dicha medida fUe ampliar las relaciones

comercialescon el bloque occidental.En estedesafioal liderazgosoviético paralos

paísesde EuropaCentral y Oriental, Hungría flie pionera, habiendosido en las

últimas décadas la encargada de iniciar acciones que liberasen la economia del

paternalismo de Moscú.

La idea principal del NIvIE erala de hacerconvivir un Estadosocialistacon una

gestiónempresarialde mercado.Se pretendíaque la libre fijación de preciospor los

agentes mejorase la eficiencia del mercado y su racionalidad. Pero esto era dificil de

conseguir cuando gran número de productos básicos y la energía seguían

subvencionadospor el aparatodel Estado.A pesarde ello, se intentabanaproximar

los precios internoscon los del mercadointernacional,exponiendoa una aperturaa

productosexteriores al mercadointerno para mejorar el grado de integración del

mercado húngaro con el internacional.
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2.1.1 El CAME
rl

El objetivo de las economiasde direcciónplanificadaera reduciral minimo los
a

intercambioscomercialesexteriores.Esto seconseguíaa travésdel monopolio estatal

en el uso de divisas. Los tipos de cambio, lejos de estaren su equilibrio de mercado, e,

resultabande decisionesarbitrarias, vacíos de contenido económico,sesgandolas

decisioneseconómicashacia órdeneserróneas.En su mayoría, los intercambios

comerciales se realizaban entre países con el mismo sistema de planificación central,
e

reduciendoal mínimo los intercambiosconotrasáreas.Con la supresióndel comercio

de Estado,(del queenbuenapartefue promotoraHungríaal modificarsusrelaciones

exteriores y hacerlasindependientesdel bloque CAME con el Nuevo Mecanismo

Económico (NME) desde 1968), y la privatización de parte de las actividades

productivas,secomenzóun proceso slow ibm’ steady” queha permitido en diferentes
u

fases la apertura de la economía húngara al comercio internacional. Lo más dificil en

esteprocesose sitúaen las siguientesfases:

1. Lento desligamientodel comerciocon el bloqueCAME. Apertura de relaciones —

comerciales con los socios europeos.
e

2. Reorientacióndel comercioexterior. Modelos gravitacionalesdesdeel comercio

conel bloquedel esteaoccidente.

u

3. Obtención de divisas convertibles. Problemasde liquidez y crisis de la deuda.
e

Continúael comerciocon el CAME en rublostransferibles.

a

4. Participaciónde cualquieragenteen el comercioexterior.Disputainternay externa

por el mercadointerno. Alianzasempresariales,empresasmixtas en capital (foreing e

ventures),quiebrasy bancariotas,paro...

a
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5. Gravísimosdéficits comercialesanteel desarmearancelariollevado a cabocon las

economíasoccidentales.

Los productosfabricadoscon anterioridada la aperturaresultabanser de baja

calidady altos precios.Peroparaque no sevieseninvadidos los mercadosinternos,

habíaqueremodelartodo el obsoletoaparatoproductivo.Al llevar estaremodelación

a cabosonnecesariasdoscondiciones:

1. Tiempo. Mientras se remodelay ante la baja calidad de los productossolo se

podrá competir vía precios.

2. Capital instalado para llevar a cabo las reformas. Se necesita inversión en

tecnología, know-how, patentespara que las empresasextranjerasse quieran

implantaren Hungría.Estasson las únicascapacesde introducir tecnologíapunta

en el país. Dedicaciónde fondosainvestigacióny desarrollo.Gastosde inversión

en infraestructurasporpartedel Estado.

Existíanbarrerasdesdeel CANtE paraexportarproductosquepudiesentenerun

uso militar. Esto se ejercía sobretodo en los sectoresmás dinámicos de demanda

comercial mundial.

Por tener economíacon comerciode estado, se le aplicabantrabasy aranceles

desorbitadosa sus productos,tanto por paíseseuropeos,como de la OCDE. Sólo

Rumaniaconstituíauna excepciónaestareglaparaestegrupo de países.

Cuando hablamosde Hungria como de una economíaabiertaal mercado, nos

hacemoscargo de dos supuestos.El primero, reside en que el avance hacia la

consecuciónde una economíade mercadoconsigueavancescadavez máspalpables

9



(camino iniciado con la implantacióndel Nuevo MecanismoEconómicoNTvIE en

1968). El segundodescansasobre el volumen de intercambios exteriores de su

economía,muy superioral de las abiertaseconomíasoccidentales.Como no podría

serde otraforma, la estrategiade las autoridadesmagiaresha buscadoy encontrado

en el mercadoexteriorla demandaquetire de su economía.El giro observadoen sus

relacionescomerciales, con claro sesgo hacia la inserción en occidente, así lo

confirma.

u
En 1968 con la implantacióndel NIvIE, se sustituyóel sistemade planificación

centralizadapor otro de planificaciónmacroeconómicaen el que se fijaban las metas a

para determinadas variables macroeconómicas, pero no estipulaban las variables

íntermediasni seinterveníasobreellas. Los objetivosno eran específicosparaningún

producto. La coordinación por medio de los precios debiera resultar suficiente para
a

armonizarlas decisionesde produccióny consumo.De ahí en adelantese utilizarían

variables como política crediticia, fiscal, o paridades cambiarías como reguladores —

económicos. Este sistema de planificación macroeconómica se abandonó en 1990 y se

cerró la oficina de planificación. Ahora es el Ministerio de Economía y Hacienda el a

encargadode establecerla política a seguir. Sedabanprevisionesde caráctergeneral
a

y no específico.

a

Las empresas,hastahacepoco tiempo, no podían realizar operacionescon el

exterior, pueséstasestabanlimitadas a las empresasestatalesde comercioexterior, a

con poder de decisiónsobrelas divisas y los créditos.Estasempresasgozabande
a

exencionesfiscalesy restriccionespresupuestariasdébiles “soft budget constraint.

Perodesde1985, el panoramaha cambiado,pueslas trescuartaspartesde las 1000

empresasque por entonceseran propiedad del estado, pasarona regirse por el

método de autogestión empresarial Desde entonces, los colectivos de la u

einbr~sá+iMe~~¿t+ los encargaáUs di¿tomE4~s decisiones de la empresa. Ante
e
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desajustesen los resultadosde las mismas,el estadopuededevolversu gestióna la

del tipo de dirección administrativa. Es grande el peso de las empresas estatales en

sectoresclaves de la economíacomo el energético,los servicios públicos, materias

primasbásicasy defensa.Granpartede las empresaspúblicassoninsolventes.Estees

un grave problema, pues a falta de un buen fUncionamiento del mercado de capitales,

tienenen su podergrandesvolúmenesde endeudamiento.Desde 1991, seiniciaron

procesosde quiebraen varias de las másgrandesempresasdel estado,decidiendoel

gobiernodejarlasa su suerte.

En el sector agrícola predominan las cooperativas. Funcionan por autogestión

recibiendodel gobiernocréditosa bajo interéso bonificacionesfiscales.

A partir de 1990 empezóa fUncionarun sistemade privatizacionesde empresas

estatales. El plazo de tres años no se ha cumplido para su culminación, en ocasiones

por la escasezde capital privado nacionalo por falta de atractivoparael comprador

extranjero, en otras a causa de las fUertes estructuras de presión que pedían un lapso

de tiempo para evitar distorsiones sociales o alteraciones del orden.

En 1988, se concedióa todaslas organizacioneseconómicashúngarasel derecho

a comerciaren monedasconvertibles, así como a operar con cuentasbancarias

denominadas en divisas extranjeras. El monopolio estatal de comercio se suprimió y el

númerode empresasinscritasen el registrosubió en el primeraño desdeunas350 a

unas 10.000. El volumen principal del país seguía, no obstante, en propiedad

mayoritaria del estado. Algunos productos,como los combustibles, continuaron

estandobajo control; también los metalespreciosos,papel reciclado, medicinasy

armas.
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Actualmenteen Hungría,másdel 95% de los preciosse encuentranliberalizados
e

de forma total. Las subvencionesal consumosolo se mantienenen determinados

productosde carácteralimentariode primeranecesidad,debidoa los bajossubsidios

estatalesa las clasesmásdesfavorecidas.A la vez setrasladóel complicadoimpuesto

sobreel volumende negocioa otro tipo: IVA comunitariodel 0, 15 y 25 % que se

reembolsaencasode exportación.Los productossobrelos quesefija el precio son la
e

leche,el panblanco,los manualesescolares,la energíadeuso doméstico,el agua,los

serviciosdetransponey correos,o las utilidadesde ventade medicamentos.Se fijan

preciospara el trigo, el maíz, el ganadobovino y porcino, y permisospara las

imprentas, pimientos, aceite y margarina. Los precios son iguales para productos e

nacionales e importados.

a

En el marcode las relacionescon la HE, se rigenpor el AcuerdoEuropeo(AE)

firmado el 16 de Diciembrede 1991 (BOE- 4/5/1994)entrelos Estadosmiembrosde

la UFpor unaparte,y la ‘Repúblicade Hungríapor otra. e

u

La economíahúngarase encuentraen plena transición desdeun sistema de

comercio de estado a otro en el que la apertura comercial y las leyes de mercado y sus

precios, regulan de forma eficiente los intercambios exteriores e interiores. El

gobiernosalido de las urnasen 1994, ha propuestoacelerarlos planesde privatización S

de las empresas.Actualmenteel sectorprivado colaboracon el 40% del PB. Para
a

1997 se estimaqueseráel 70 %. En esteámbito de privatizaciones,el sectoragrario

ha sido fUente de incertidumbressobre la propiedadde la tierra. Su participación

respectode las exportacionestotalesrondael 20%. Susprincipalesproduccionesson

los cerealesy las conservasde frutas y hortalizas, En el sector ganadero,tienen e

importanciael porcinoy las avesde corral.

e

a
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En el sector industrial destacan el textil, las lámparas, la industria agroalimentaria,

química,farmacéutica(orgánicos)y recientemente,la automoción.

El sectorde servicioses el menosdesarrollado,fUndamentalmentepor su bajo

nivel de implantaciónbajo el sistemasocialista.La instalaciónde serviciosfinancieros

del exteriorha obligadoa modernizarel sectorfinanciero,el turismo, la consultoría,el

comercio y su distribución, así como la publicidad, que han colaborado en un amplio

desarrollodel sectoren los últimos años,llegandoa aportaren la actualidadcasi el

50%delPIE.

La comercializaciónde productosse realizaen cuatrograndeszonasdentro de

Hungria: Budapestcon el 20% de la poblacióndel país, Gyór, en el noroeste,por su

proximidad con Austria y donde se encuentra una zona industrial franca cuyo suelo es

uno de los máscotizadosdel mundo, Debrecencerca de Ucrania, y Pécsen el sur.

Los canales de distribución de productos de consumo están sufriendo una amplia

reestructuración.Hay varios tipos de empresasde distribución, que en su mayoría

están participadaspor capital extranjero. Los supermercadossuelen ser de tipo

medianoo tiendasespecializadas.La monedaesel forint. En el sistemafiscal existeun

impuestosobreel consumotipo IVA, contipos reducidosdel 10%y generaldel 25%;

acuerdospara evitar la doble imposición con todos los paísesdesarrollados;e

impuestosobrela rentay otro sobreel beneficiode las sociedades(36%).

En 1982, Hungríaingresóen el FondoMonetario Internacional(F.M.I.) y Banco

Mundial (BM), con lo que incrementó la confianza de las inversiones occidentales en

su territorio. La concesiónde ayudasy fondos disponibles desde entonces,con

procedencia de estas dos instituciones internacionales han sido cuantiosas. Su

utilización ha ido enfocadaa la cancelaciónde deudaexternay obtenciónde divisas

para pago de importaciones.Al llegar los créditos exteriores, le obligan dichas

13
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e,

institucionesa reequilibrarsu balanzacomercial. Las autoridadeshúngarasapoyaron

la iniciativa con la aplicaciónde medidasque retrajesenla demandainterna, sobre

todo de importaciones.Se devalúa de forma intensael forint, y se consigue el —

equilibrio externoa través de unaprofUndarecesióninterna,por enfriamientode la
ademanday crecimientosrealesnulos. La inversión soportóel mayor pesodel ajuste.

El descensoenel nivel devidade la poblaciónsedeterioróprogresivamente,asícomo
a

los indicesde productividad.La aparicióndel fenómenodel desempleofUe solapadaa

travésde colocacionesprogramadasinoperantes,que dieron lugar a la apariciónde

empleosconproductividadesdel trabajonegativas.

a

En 1985, sedieronnuevasreformasen el sistemade gestión.Enel 80 por ciende
a

las empresas,los directivos eran elegidos por los trabajadores.Esto provocó la

perversidaddel sistemay se hizo sentir en elevadosincrementossalariales.Esto se —

enmendóa través de la nueva ley de liquidaciones de empresaspor la que una

empresaconperdidaspodríaser liquidada.2 Estanuevaley sepodíaaplicar tantoa

empresasestatalescomoa cooperativasagrícolas.El primersectoren el que seaplicó
a

fUe al de la construcción,que cuentacon una participacióndel sector privado del

60%. Desdeentonces,se inició el racionamientode los créditosy subvencionesa

empresas con pérdidas en fUnción de su utilidad social. Las cantidades de

subvenciones aplicadas a empresas con pérdidas se elevó a 80.000 millones de forints S

en el periodo 1980-1 985.

a

En 1988, seprocedióala reformafiscal, conla introduccióndel impuestosobre

el valor añadidoy sobrela rentade las personasfisicas, lo que trasladóel pesode la
a

recaudacióndesdelas empresasestataleshacia las familias. La aplicaciónde esta
reforma careció inicialmente de incrementos en la recaudación debido a la inoperancia

a

a

2 Ley sobrequiebras de 1986

a
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de la administraciónpara la articulación de dichas figuras tributarias.La eficaciay

racionalidad de la fiscalidad húngara ha progresado acorde a los cambios

institucionalesregistradosen la administracióntributaria.

Hungría fUe, desdesiempre, un país pionero en la aplicaciónde las reformas

económicas,ya que desde1968 se intentó desligar de la influencia soviética.En los

últimos sieteaños, estoha quedadopatentealrededorde la transformaciónfinal del

sistema.

Mientras otros paísesde la zona optaronpor estrategiasde reforma de tipo

radical o choque,las autoridadeshúngarasapostaronporuna reforma gradualde su

sistemaeconómico.

La consecuenciaha sido que, mientras en el resto de los países, los costes

iniciales fUeron superioresen términosde nivel de vida de la población, tambiénla

recuperación económica fUe más acelerada y se dejó sentir con mayor profUndidad.

Esta lentitud en las mejoras del poder adquisitivo de la población han provocado

sucesivasfrustracionesen los ciudadanos,lo que ha producido escepticismoen la

aplicación de nuevas reformas o en la velocidad de su aplicación.

La profUnda fe que las autoridadesmostraron en el fUncionamiento de la

economía de mercado, hizo optar por una aperturaindiscriminada al comercio

internacional.Estaprovocó la rupturaen la armoníainternay externa. Sin embargo,

cuando los cambios se han ralentizado en el periodo 93-94, los beneficios de las

reformassehandejadosentir.
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2.2 CONSIDERACIONES DE PARTIDA: FASES ECONÓMICAS DE LA

TRANSFORMACIÓN; DINÁMICA DE LOS SECTORESPRODUCTIVOS

e
2.2.1 FASES ECONÓMICAS DE LA TRANSFORMACIÓN

Sirvan como preámbulo unos datos sobre la evolución de los principales

agregadoseconómicos:un 20 % de decrecimientoen el Productointeriorbruto entre —

1990y 1994.Un déficit por cuentacorrientede 3,5 buí de dólares;déficit en el sector
a

público de más de 2 buí $ anuales 7-8% del PIE; una tasa de desempleo del 12-14 %;

unadeudaexternade 30 bilí $; una deuda interna de 20 buí —

Durantelos cinco últimos años,se puedendiferenciartresperíodoseconómicos

en Hungría:

1.El primero de ellos va desde el inicio de la reforma en 1989 hasta

mediadosde 1991. Caracterizadopor una rápida aperturade la economíaal

exterior, conliberalizaciónde másdel 90% de los precios(si bienbuenapartede

ellos estabandesreguladosa lo largo de los diversos intentos del Nuevo
a

MecanismoEconómicodel 68, al menosel 70 % de los preciosde importacióny

exportaciónestabanliberalizados)así como los salariosy su nivel. Influido por la

desmembracióndel comerciocon el CAIv1iE, en pleno procesode transgresiónde

fronterascomerciales,devió sucentrogravitacionalde comercioaoccidente,en

detrimento de sus socios orientales.

u

Aparecede forma generalizadael paro, algoque se habíaescondidohasta

entonces a través de múltiples empleos con productividad negativa. Se

manifiestan los problemas más acuciantes de la macroeconomia húngara y

también los de más dificil solución: grandes desequilibrios en las cuentas públicas
a
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y exteriores. A ello se unían decrecimientos en la producción. Las restricciones

en las políticas aplicadas han sido diferentesa las de otras economíasen

transición evitandola terapiade choque.La apariciónde overhangsmonetarios

no fUe tan marcadacomo en sus ex-socios (esto se debió en parte a la

liberalizaciónde importacionesy precios). Se articularonmedidasliberalizadoras

y se retiraron los subsidios. Con ello se elevaron progresivamentelas

restriccionescuantitativasa la importación en relación a las políticas macro,

supeditadasa reducir los desequilibriosconsecuenciade la liberación. En este

periodo se utilizó la política monetariapara controlar, tanto los incrementosde

precios (liberalización de los mismos), como para evitar la pérdida de moneda a

travésdel déficit por cuentacomente,provocadaspor el incrementode demanda

de bienesde consumoimportadosde occidente. Por estemotivo, la política de

tipos de cambio fUe alcistaparaencarecerla comprade productosforáneos.Era

la única medida posible, ya que las restriccionescuantitativas no fUeron

reemplazadas por aranceles. Sin embargo, se estableció una cuota general a

productos de consumo exteriores.

La política fiscal no pudo serrestrictiva.Ante la restricciónde consumo,

aparición del desempleo y penurias sociales, se tuvo que aplicar una decidida

política social para amortiguar el impacto de la transición. La caída en los

ingresospor la reducciónen la producción,los gastosen la reconversiónde las

empresas, y el elevado gasto social con nuevas partidas hasta ahora desconocidas,

dispararonel déficit público.

A pesarde la adopciónde medidasque favoreciesenla liberalizacióncon

estabilidadjunto amedidasgradualistas,Hungríaseveíasometidaa otrosshocks

externos. Por el lado de la oferta, influía la desintegracióndel CAME,

abastecedorde materias primas, bienes intermedios, y primer mercado de
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exportación. Las dificultades para el accesoen libres condiciones a otros

mercados.Con los mencionadosshocks externosy otros, la recesióny las

presionesde los déficits exteriory del estadosobrelos precios(35.6 en 1991)y

los tipos de interés,la produccióndecayóy el efecto de desviaciónde comercio

haciaoccidente,resultósernegativo,apesarde los continuosrealineamientosde —

tipos de cambio,paraqueel tipo realpermanecieseconstanteantelas variaciones

de preciosqueprovocabanpérdidasde competitividad.

2. Desdemediadosde 1991 hasta primeros de 1993, tras las rigurosas

politicas económicas,monetariasy fiscalesaplicadasen el periodo anterior, se

decide dar un respiro a la economía y procurar su crecimiento. La atención se
e

centró en reformas de carácter microeconómicoy de decisión empresarial.

financiación de empresas estatales, reestructuraciones para preparar su

privatización y reforma bancaria. Ello provocó el colapso en la producción y el

empleo,a pesarde lo cual, los indicadoresmacro,reflejaronunamejoríanotable. W

u
Dadala profUnda recesiónqueatravesabala economíahúngaraen este

momento, con reduccionesimportantesen la producciónglobal y mucho más
e

marcadasen la industrial (se redujo a la mitad en menosde cuatro años), se

relajaron las políticas macroeconómicas como punto para salir de la recesión.

e

Las reformasmás importantesde estaetapafUeron de tipo institucional,

sobre todo prestandoatencióna la reestructuracióndel aparatoproductivo y

empresarialenmanosdel estado. Seaprobóla ley de bancarrotas,queresultóun

descansopara el Erario Público. Se hizo más rigurosala financiación a las

empresas,endureciendola (sofi budget constraint) restricción presupuestaria
u

blanda a que acostumbrabanlas empresas.Otra reforma importanteque se

adoptófue la del sectorbancarioy financiero.La selecciónde créditospor parte
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de un sector bancario nacionalizado no respondía a la concesión de créditos de la

variable riesgo, sino a decisiones políticas de fomentos empresarialeso

sectoriales.El porcentajede impagadosera superiora lo soportablepor una

bancaprivada.La liberalizaciónbancariay financierafúe uno de los impactosmás

importantessobrela economía,ya que porunaparte,permitió que las empresas

pudiesenendeudarseen el exterior, a tipos de interésde mercadoque pudiesen

mantenercuentasen monedaextranjera,así como la plena convertibilidad del

forint. Se introdujo la bancainternacionalen Budapest,y el BudapestStock

ExchageMarket volvió a fUncionar. Grannúmerode empresassedeclararonen

bancarrotay fUeronliquidadasmedianteprocesosde subasta.La privatizaciónde

otro buennúmeropermitió ingresosextrasparala reducciónde deudade estado.

Las consecuenciasde estasacciones,a la par que se estancabanotras

medidas de liberalización, fUeron positivas pues la reestructuracióndel sector

empresarial, aunque con incrementos en el desempleo y reducciones de

producción, produjeron un cuadro macroeconómico más favorable. (Reducción

de la inflación hasta un 22% en Junio del 92 y la balanzaexterna parecia

reequilibrase al accederlos productosa los mercadosoccidentales,aunqueesta

última medidaeraun meroespejismo).

Las reservasen monedasfUertes se incrementabana causa de las

privatizaciones y joínt ventures.Peroexistían problemasde fondo con dificil

solución. El déficit presupuestario se duplicó de 1991 al 92, alcanzando el 7% del

PIE. Esto se debió a los escasos resultados de la reforma fiscal, con

estancamiento en los ingresos y elevado fraude, provocadopor la creciente

economíasumergida.Tambiéninfluyó el crecimientode los gastosprovocadopor

el incremento de desempleo, el gasto social (sanidad y pensiones), y un nuevo

capítulo, el pagode interesesde la deudaacumulada.Ante esto, se procedióa
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medidasque estimulasenel ahorro interno para la suscripciónde deudapor
e,

nacionalesque cubrieralas necesidadesde deudadel Estado.(Primerose crean

los enfermosy luegolos hospitales).

Otro problemaañadidoeranlos altos tipos de interésque respondíana

dos factores: las elevadastasasde inflación y el riesgo. Esto provocabaaltos
a

márgenesentrelos tipos de interésrealesclaramentepositivosy los tipos de los

depósitos.
a

Las expectativasde inflación suponíanun importanteelementoinfluyente —

sobrelos salariosnominales,sobrelas expectativasde los tipos de cambioy sobre
a

la inversión financiera(y sobrela no financieracomo complementariade ésta,

aunquelos efectostardabanmásen trasladarsepor las dificultadesparadeshacer

las posicionesadoptadas).Tambiénla evolución del déficit tiene su influencia

sobre las expectativasde inflación, de tipo de interés,y todas ellas, sobre la a

inversión, motor decisivo en la economía húngara.
a

Las expectativasde inversión semuevena travésde las expectativasdel

a
tipo de interés, tipo de cambio, tasas de retomo y déficits. Los datos

~ provocaba - .A*C-<~X interés los frente
‘Vi mvHLv VA~ tus fl unueucitue de depósitos a

a los préstamos.También se elevabala diferencia entre los precios de los
a

productoresy el de los consumidores.
u

El crecimiento de los tipos de interés marginales, llevó a reducir la

propensiónal ahorrodel sectorfamilias, llevandoa un bajo nivel de inversiónal a

sectorprivadode la economia.
a

u

20 u



Finalmente,la reduccióndrásticaen las exportacioneshizo abandonarel

espejismodel equilibrio exterior e hizo centrarsea la autoridadesen este

problema como primordial, dadas las dimensionesque estabaadquiriendo la

deuday lo dificil del retomoa su equilibrio. Las pérdidasde competitividady el

comportamientode los tipos de cambio y precios, habíandebilitado seriamente

las exportacioneshúngaras.Las dificultades para los bienes agrícolasen los

mercadosoccidentalesfUertementeprotegidosy subvencionados,habíandado al

trastecon la estrategiade especializarseen exportacionesde bienescon bajo

valor añadido, ante la imposibilidad de competiren bienesintensivosen capital.

La saturaciónde estosmercadosy el dificil accesoa ellos, hanprovocado,

en los dos últimos años, la aparición de nuevas partidas arancelariasen los

primeros productosexportadoscon economíasde escalay de medio-alto nivel

tecnológico(sectoresde automoción,frigoríficos, electrodomésticos,videos y

televisores,que son producciónde multinacionalesextranjerascon factoríasen

Hungría,talescomo OPEL, SAMSUNG, VOLKSWAGEN, AlUDí,...).

3. Políticaseconómicasmáslaxas, han propiciadola reapariciónde déficits

máspronunciados.A cambio,parecehabersesuperadola partemás dura de la

recesión,consecuenciade la transformacióndel sistema, En este sentido, los

diferentescomponentesde la demandaagregadahan experimentadocrecimientos

significativosen los tresúltimos años.

El cambiode política sedecidióen el tercertrimestredel 93. Los primeros

síntomasde recuperaciónexperimentadospor la economía,sereflejaronde forma

sustancialen un fUerte incrementode la producciónindustrial. Sin embargo,este

crecimiento llevaba en su interior un desequilibrio potencial, ya que los

indicadores macroeconómicosvolvieron a reflejar un recalentamientode la
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economía provocado por: incrementosen los precios, consecuenciade las
a

presionesde demandade consumoantelas mayoresdisponibilidadesde renta;

aumentosen el déficit público; tomade posicionesde los especuladoresantelas si

expectativasdel tipo de cambio anteel crecientedéficit porcuentacorriente.El

mal comportamientode la agriculturacon una prolongadasequíano permitió el

crecimientodel PIE en el 93. Sin embargo,en 1994, estecrecimientofUe del 3%,
u

y en el 95 del 2,5%, creciendode forma casi homogéneaen todos los sectores.

Los frutos de la reconversiónen la industria parecenpalparse.De estaforma

puededecirseque la producciónempiezaa parecersea la estimadaantesde la

transformación,si bientienen múltiples diferenciasen cuantoa su composición.

Los factores que afectan a la reconversiónson diversos. Por una parte, el
e

incrementode la demandamundial afectaa los productosexportableshúngaros

porel crecimientode las rentasoccidentalesa la salidade la crisis. Esto serefleja

en un incrementode la exportacionesdel 20% sobreel nivel de 1993. Por otra

parte, la elevación de la demandanacional con mayor poder adquisitivo,

incrementode salarios,y políticasfiscalesexpansivas.
u

En 1994, al tratarsede un año electoral,se procedióa la aplicación de

políticasfiscalesexpansivasparareducirel desempleo.La saludde que gozanlas

empresasactualesesen su mayoríabuena,debidoa la conclusiónde los procesos

de reestructuración,las múltiples bancarrotas,las fUsiones y escisionespara
a

alcanzarel tamañoóptimo en cadamercado,y las inversionesprocedentesdel

exterior,Tambiénla adquisiciónde tecnológicaoccidentaly lasjoint ventureshan

aportadodinamismoa la industriahúngara.

a

Dentro de los objetivos macroeconómicos,en el caso de Hungría, se establecen
u

comoprioritariaslas variablesdéficit públicoy déficit comercial.

a
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2.2.2 LOS SECTORES

2.2.2.1 LA AGRICULTURA

Hungríaha pasadode serun paíseminentementeagrícolaa serotro de carácter

industrial. En 1960, el sectorprimario representabaun 39 % de la poblaciónactiva.

En 1980, éstarepresentabatan solo el 16 %, rondandoen los 90 el 10 %3• El

importante éxodo producido desde el campo a las zonas industriales, tuvo dos

efectos:

1. Liberó mano de obra agraria,quepasóa estardisponibleparael

usoindustrial, asícomo recursosde inversión.

2. Aumentóla productividadpor trabajadoragrarioal mantenerseel

pesode la agriculturaen el porcentajedel ProductoInteriorBruto

(PB), lo que contribuyóal mismo tiempo a incrementarla renta

de los campesinos,lo que aumentósu tasade ahorro que se pudo

canalizar hacia grandes inversionesindustrialesa través de los

depósitosde ahorrode unabancanacionalizada4.

~ Portillo, Luis: “Panoramade la EconomíaHúngara’.BICE. u0 2.136, 30 demayoal 5 dc junio
dc 1988. pg.: 1989.

Algo parecidoa ¡o queocurrioenTaiwantras la refonnaagrariadc 1949-1953.
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La agricultura sigue teniendo un peso especifico importanteen la actualidad.

Buenapartede los productosexportadospor Hungría son de carácteragrícolao

relacionadoscon la industriade transformaciónde alimentos.

La orografiahúngaraes muy propicia parael cultivo del maíz, trigo, cebada,

arroz, frutas y hortalizas. Se trata de tierras muy fértiles, dotadasde una alta
a

productividad.Tambiénesproductorde excelentesvinos, poseedoresde renombre

internacional.Trescuartaspartesde la tierra del paísestánen régimende cultivo. La

granproduccióncerealísticale llevó a incluirse enel grupode Cairns, en el senodel

GATT, hoy OMC, para construir un frente común como uno de los mayores

productoresde cerealesdel globo. Hungríase encuentraentre los quince mayores
e

productoresde cerealesdel mundo.

El régimende propiedadde las tierrasse divide en granjasestatales,cooperativas

y pequeñaspropiedadesprivadas.La diferenciade productividad entre las mismas

resultamuy acusadaa medidaquenos desplazamosdesdelas privadasa las públicas,
e

siendola propiedadincentivoparael incrementode la producción.En buenaforma se

da una excelentecomplementariedadentre ambas, dedicándoselas cooperativasa

cultivos en los que senecesitaunamayorinversiónen capital fijo, cultivos extensivos

y comercialización, mientras las granjas privadas se especializanen cultivos

hortofrutícolasy producciónde huevosy aves de corral. Estasúltimas suelenser
e

tierras alquiladasa cooperativas,siendo su tamañomedio de mediahectárea.Estos

últimos, con el 9,7% de la tierra, soncapacesde producirel 40 % de la producción.

e

u

u
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En cuantoa la composiciónde la cabañaganadera,el 80% de la producciónse

distribuye entre porcino y aves de corral.5 El 17,7 % de la tierra estácubiertapor

bosques,siendofUente de unaimportanteindustriamaderera.Los rendimientosde la

agriculturason similaresa los alcanzadosen EuropaOccidental,y bastantesuperiores

a los conseguidospor España.A causadel uso de fertilizantesricos en fosfatosy

nitratos, se estánempezandoa dar casosde acidezen la tierra, lo que haríareducir

dichos rendimientos.A partir de la reforma, la agricultura ha intensificado sus

inversionesen maquinariay capital fijo, reduciendoa su vez la cantidadde manode

obraempleadaen el sectorprivado. Estoha contribuidoa elevarla productividady la

competitividadexterior de su agricultura. Hungría es autosuficienteen productos

agrariosbásicos,por lo que lejos de contribuir con su posibleadhesiónala reducción

de la PAC, contribuiríaen su aumentode forma determinante.Los beneficiosde las

empresasagrícolas,no sonlos eficientes,dadaslas pérdidasde productoque se dan

en el periodointermediode almacenaje,transporteo distribución de la producción.

Los cauces y vías de distribución de productos perecederos,han mejorado

considerablementedesdelaaperturaal exterior,ya quela disminuciónen el tamañode

los minoristasque distribuyen en la actualidady la apropiacióndel beneficio o la

pérdida,optimizan el reparto.La mayoría de la producciónganaderaprocedede la

pequeñaspropiedadesde granjerosprivados, dedicadascomplementariamentea la

cría de ganadoporcino y de avesde corral. Convieneno olvidar los problemasde

comercialización que los productos agrícolas encuentran en los mercados

internacionalesen basea dosmotivos:

eEn primerlugar, la protecciónexternaque sufrenlos productos

agrícolasy ganaderosporpartede la Unión Europea,principal

mercadohúngaro.

~ Portillo, Luis: “Panoramadela economíahúngara”.BICE. n0 2136 dcl 30 deMayo al 5 dejunio
de 1988. pg.: 1990.
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e En segundo lugar, la manipulación que sufren los precios

internacionales de los productos agrarios, en especial

cereales.6

u

2.2.2.2. LA INDUSTRIA.
e

El potencial industrial húngarode caráctertextil y mecánicofUe destruido en e

1914y 1939 en el transcursode las GuerrasMundiales.
-4

Las principaleszonasindustrialesradicanen:
a

* Budapest,que ha desarrolladofiliales de las principalesindustriaspara e

la distribuciónde laproducciónindustriala la ciudad,que suponemás

del 20% de la demandadel mercadointernode bienesindustriales, o

u

* Diósgyór-Miskolc,que seencuentraal norte,cercade la fronteracon

Eslovaquiay Polonia, lo que la permite, aprovechandoeconomías u

externasrealizarla producciónsiderúrgicadel país, abasteciéndosedel

coquepolacoy el hierroeslovaco.

e
* Komáron,conproducciónde manganeso,al noroeste,con cuencasde

lignito y energíahidráulica. a

a

u
6 Los mercadosmundialesseresintironde la escasaofertay de la manipulaciónde los preciosa
la bajaa travésdeproductos.subvencionadoshaciael mercadointernacionalpor partede USA y UF.
Los preciosagricolastocaronfondoen el 93, añoa partir dcl cual la demandamundial se recuperó
graciasala salidaal exterior dela ganaderíachinaen buscadegrano, cuyovoimnenfue tal quehizo U
recuperarselos preciosa nivelessimilaresa tos iniciales.
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* Pecs,al sur, queseabastecedel hierrode Ucrania.

Todos tienen en común e’ encontrarsejunto a cuencascarboníferas e

hidroeléctricasde las queabastecerse.La industriahúngara,como todas las de los

paísesdel este de Europa, han padecido problemasde falta de calidad en los

productosindustriales,al realizarselas medicionesde objetivos de producciónde los

planesquinquenalesen producciónsin ningunamedidade la calidad.

Se han dado en base a ello, verdaderasaberracionesen cuanto a eficiencia

económica.Estaescasacalidadde los productosseveíarespaldadaporun consumo

decarácterobligatoriodel productoporpartede la población.

Estasituaciónha originadola escasasalidade los productosindustrialeshúngaros

al mercadointernacionalen los primerosañosde la reforma,ya que no podíacaptar

clientesforáneosa causade la falta de competitividad de sus productos,tanto vía

calidadcomovía precio.

La industria pesadaheredadade la planificación soviética, derrochó valiosos

recursosinternosparapotenciarunaindustria que, por falta de recursos,nunca sería

competitiva7. Para dar cierta salida a los productos metálicos, se produjo una

especializaciónen producciónde elementosde transportecolectivo.8

? Solo enelcasode Coreadel Sur, hasido exitoso(a pesarde las críticasinicialesa susplanesde
fomentode la industria pesadapor partedel Banco Mundial) el desarrollode la industria
pesadaenun paísquecarecede recursosparaestaproducción.Otroscondicionantesdepolítica
económicahan influido en dicho caso, dada la enormedemandainterna de la producción
siderúrgicaproducidapor las industrias coreanasde los sectoresnaval (primer productor
mundial de barcos) y del sector automoción,dondese ha convertido en el quinto productor
mundial.
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La apertura al comercio exterior y a la competencia de otros países ha

revolucionado la producción industrial en Hungría. El proceso productivo de la

industria pesadaante su falta de competitividad, ha sido disuelto y sustituido por
e

industrias ligeras intensivas en trabajo. Esta reestructuración con sesgo hacia

industrias textiles y de tráfico de perfeccionamiento, así como la industria

agroalimentaria’, han sido desarrolladasa travésde la inversiónextranjera,dadala

escasezde ahorro interno, La reconversión de la industria y los procesos de

saneamientode las empresasantes de su trasvase a manosprivadas, han provocado
e

una sangría en los últimos añossuperiora los ingresosobtenidospor la privatización

de las mismas.

La adaptación en la producción para la exportación no se ha realizado con la

rapidez necesaria, habiéndose experimentado por ello caídas en la producción
u

industrial durante los cuatro primeras alias de la reforma (1989-1993), que la

redujeron a la mitad de su nivel inicial. La falta de flexibilidad hizo que la

transformación se diera, desdeproductos de elevadonivel tecnológicoy cantidades

ingentesde capital fijo instalado, hacia industrias que se pudieseninstalar en un a

tiempo reducido para sacar su producción al mercado. Estas industrias de reducido
e

valor añadido, sonproducto de las inversionesconjuntas a través de lasjo¡rn ventures.

A medidaquelasituacióninicial sehaido superando,la industriadebeprogresar,y en

cierta medida lo está haciendo’0, hacia produccionescon mayor composición

tecnológica, más intensivas en capital. Parece claro que, en tanto en cuanto no se

incremente el ahorro interno y se tenga que depender de la inversión extranjera, la

a

e
~ Autobuses,principal abastecedordc vehiculoscolectivos en el entorno del este

~ Cárnica, cervecera,destilerla,harinera, azucareny tabacalera

10 Producción de motores de automovil para OPEL, Audi, o Volkswagen, motores de
refrigeración, videosy televisorespara Samsung,etc.
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volatilidad de la producciónindustrialseráaltamentedependientede la evoluciónde

la demanda comercial internacional. La economíahúngara será de este modo

altamentevulnerablealos shocksinternacionales.

El empleodentrodela industriaha seguidounasuertesimilar a la producción.Se

estimaquesehanperdidomásde 350.000empleos.”

LaLey de bancarrotasha afectadomása las empresasprivadasque alas públicas,

al tener las segundasmejor recurso de crédito a través de bancosestatales.Las

bancarrotashan afectadoen primer lugar a pequeñasempresas,acabandopor las

grandesa travésde rigurososprocesosde cascada,lo que indica la interrelaciónde la

produccion.

Las empresaspúblicassonlas causantesde la crisis, ya que las privadasno han

dejadode crecery mostrarsu dinamismoen el senode la economíade mercado.Sin

embargo,el crecimiento de las privadasno ha sido suficientepara compensarlas

pérdidasocasionadaspor las públicasa la industriaen su conjunto. Las empresas

privadassehandesarrolladoalrededordel sectorserviciosmásqueen el industrial. Se

han fUndado multitud de nuevaspequeñasempresasde serviciosprofesionalesy

especialistasautónomos,quenormalmenteescapanalas estadísticasdel Ministerio de

Finanzas.En otrasocasioneslas empresasprivadasno hangozadodel éxito esperado.

Esto se ha debidofUndamentalmentea que algunasempresasprivadas se hallaban

incluidas como abastecedorasde productos intermediosde las grandesempresas

públicas,esdecir, formabanpartede su estructuraverticalde producción,y por tanto,

la crisis que afectabaa la gran empresa,afectabaa los pedidosque efectuabaa la

pequeña.

“ OficinaComercialEspañolaenBudapest: ‘Hungría”.PaisesdeICE. n0 17, junio de 1995,pg.: 17
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1

Sin duda alguna, la industria esel sector que con mayor dramatismo ha soportado
u

la transformacióndel sistemaen los últimos años,sobretodoa travésdeprofúndasy

crecientesdescapitalizacionesen la estructura de las mismas. Esto viene ocasionado

por la escasezde ahorro interno. Se dio hasta el año 93, en el que se observó una

fberte potencialidad de la industria, canvirtiéndose en motor que tiraba de la

economíaa un ritmo del 9 % para esealio.

e

Las industrias química, fannacéutica y eléctrica fueron de las más potenciadas e

junto a las pesadasdurantela etapa anterior a la reforma; ahora se han visto

reformadas para su actividad en el mercado, encontrando su sitio tanto dentro del e

mercado interno como experimentando nuevas y diversas sensacionesen el externo.
e

La industria de exportación de aluminio ha visto reducirse su pesoespecíficodentro

de las exportaciones.El fomentode nuevasindustriasligerasquehansido capacesde
e

adaptarsecongranrapideza las exigenciasde competitividady mercadooccidentales,

han sido las que han dotadodel dinamismo necesarioa la industria paracontinuar e

siendo el sector clave en la economia. Así industrias de madera, textil, equipos
a

médicos y calzado, han ganado puestos en producciones interna y externa. La

industriaagroalimentariagozade un elevadopotencial,perove restringidosu ámbito

de actuación al mercado interno, dadas las restricciones al comercio y a la

introducción de productos agrícolasy transformadosque ofrecela Unión Europea. a

a

La pequeñaindustria:La reformaeconómicasugirió a las autoridadeshúngaras

la permisibilidaden cuantoa la formación de pequeñasempresasprivadas

que naciesena partir de la iniciativa de los empresariosindividuales.La

intención de las autoridadesresidíaen la posibilidad de complementarel u

sistema, que hasta entonces había prevalecido con gandes empresas

u

u

30 u



estatales,con nuevaspequeñasy medianasempresasque diversificasenla

producción.12

Estareformaparapotenciarla pequeñasempresas,comenzóen 1982. Por una

parte,estabanlas empresasformadaspor trabajadoresque despuésde lajornada

laboral en empresasestatalesy dado el bajo índice de utilización de las mismas,

alquilabanlas instalacionespara la producciónde bienes competitivoscon los

subvencionadosporel estado,Otro grupode pequeñasempresasestabaformado

por organizacionesindividualeso familiares,queutilizabanbásicamenteel factor

trabajo como medio de producción. Estas segundasgozabande un rápido

adiestramientoy gran capacidadde adaptacióna las condicionesque dictabael

mercado.El tercergrupoestariaformado por todo tipo de profesionaleslibres,

bien fUesenporcuentapropiao porcooperativasdedicadasal sectorservicios.

La ventajafUndamentalde estaspequeñasformas empresarialessebasabaen la

posibilidad de obtener una ocupación secundaria a tiempo parcial que

incrementaselos ingresos de las familias. Frecuentemente,este tipo de

actividadespertenecíana la economíasumergida.Al no figurar en los registros,

se infravalorabala produccióntotal de la economía, se dejabande ingresar

impuestos...Este problemasigueestandovigenteen la actualidad,al suponerla

mismaun 25 % de laproducciónreal.

Estaspequeñasempresasobtenianuna productividadmayor que la media de ¡a

economíaal fUncionar con los incentivos de mercado: incentivos a mayor

12 Demsack.Maria: “La pequeñaempresaenla economíahúngara’.BICE n0 2136del 30 dc mayo

al 5 deJuniodc 1988.pg: 2015.
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e

producción y mejor calidad del producto o servicio para la obtención de unos

beneficiosque iban a parar directamente a sus manos. e

a

La explosión de las pequeflas empresasse produjo a partir de la liberalización

comercial, dado que a partir de entonces,se supieron especializaren productos

de exportación, en su mayoría intensivos en mano de obra, adaptándose con

rapidez a las exigencias de los precios internacionales, con estructuras

empresariales más flexibles, y sirviendo desde entonces como motor de la

economíaque compensabael derrumbamiento de las empresaspúblicas. —

e
A partir de 1986, los empresarios individuales podían solicitar el permiso para

exportar los productos por ellos producidos, así como constituir empresas de —

capitalmixto. En estesentido, las autoridadeshúngarasprecipitaranla reforma
e

con anterioridad a la caídadel telón de acero.

e
Los sectoresen los que estasempresasgozan de mayor implantación son

electrónica, informática y construcción. Durante el periodo de transición e a

implantaciónde laspequeflasempresas,dieronvíctimasdeun preocupanteahogo

e
financiero, ya que ante la imposibilidad del recurso a] crédito externo y la

dificultad de accesoa los internos, muchasfueron declaradas en quiebra. Esto se
e

debiafundamentalmentea que los bancosdabanpreferenciaen la concesiónde

créditos a las empresaspúblicas, siempre tan necesitadasde él, y ante la e

restricción del mismo, se necesitaban, para la obtención del préstamo,amplias

garantías de cobro por parte de las entidadesfinancieras, a

e

u

e
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2.2.2.2.1 SECTOR ENERGÉTICO Y MINERIA

Los yacimientosen suelo húngaroresultan ricos en bauxita. También existen

yacimientosde manganeso,uranio y cobre. Los yacimientosde carbón, de poder

energéticoreducido(lignito), seencuentranal bordede la desaparición.

Se han descubierto recientemente importantes recursos de cobre. Existen las

reservassuficientespara satisfacerlas necesidadesdel país. Dispone ademásde

reservasde petróleopor valor de 58 millones de toneladascúbicas.Actualmentela

extraccióndelmismocubreel 25%de las necesidadesdel pais.

La mitad de la producciónde gas natural, se producecon yacimientospropios,

siendo el resto importado de la CEI. También se produce energía nuclear,

absorbiendobuenaparte de la inversión en la industria. En la actualidad existen

conveniosfirmados con el EUROATOM para el mantenimientoy seguridadde los

mismos.Hungríaposeeun importantepotencialhidroeléctricoa travésdel Danubio.

Sehan conseguidologros en la primeramitad de los noventaen cuantoal ahorro

de energía,reduciendoen un tercio lasdisponibilidadesde la misma.Seha procedido

a la articulacióndeun plan energéticode ahorrode energía,por el que se reducela

dependencia de las importaciones de petróleo soviéticas, diversificando en dientes la

producciónde energía.

Una importante fUente de ingresos ha sido la obtención del subsuelo de

numerosasaguastermalesen los alrededoresdel lagoBalatón,que unavez explotadas

hanresultadoserunaimportantefUentede ingresosportunsmo.
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e.

2.2.2.3 EL SECTORSERVICIOS:

Comoen el restodepaísesoccidentales,el sedarservicioshaido ganandopesoa
a

lo largo de los altos, hasta el punta de convertirseen el sectorde mayor pesoen la

actualidad, a,

a
La deficienciaen la infraestructuradel sectorserviciosen el régimenanteriorha

supuestoel no tener experienciaen el mismo y partir de niveles ínfimos en el
n

desarrollode los mismos.Pero también estoha tenido sus beneficios,ya que al partir

de cero, no sehan heredado las típicas deformacionesestructurales que estesector

tiene en las economíasde mercado.Esto ha beneficiadola nuevaimplantaciónde

empresasde servicios, e

e

La contribución actual del sectorserviciosen el PNB, seestimaen un 65%, una

vez agregadala contabilizaciónde aquellosempresariosquesemantienenal margen e

de la contabilidad nacional. Hay que matizar que la contabilización se efectúa

incluyendoen el sectorserviciosel sectorconstruccion.

e
El mayorcrecimientoen el sectorserviciosen los últimos altos, sehadadoen el

comerciointerior, duplicándosesuvolumenen los diez últimos altos.Hay queseñalar

el muy importanteincrementode tiendasy comerciosde carácterfamiliar. Más del

e
60% de las tiendasestabanen manosprivadasen 1991, lo queayudóa establecerun
sistemade preciosde mercadoal aplicar a los bieneslos preciosfinales. También

u
resulta sana la competenciade precios entre agentesprivados. En 1995, másdel 90%

de dichas tiendaseran privadas.

El turismo tambiénha sido un elementoimportantede empujede laeconomíaen a

los últimos altos. Este desarrollo ha colocado a Hungría como el quinto receptor
u
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mundial de turismo internacionalsuperandolos veinte millonesde turistasal año. Lo

reducido de su territorio y lo concentradode su oferta turística, hacenimposible

aumentara corto plazo la recepciónde los mismos. A medio plazo se trataráde

potenciar el turismo a otras zonas de Hungría diferentes de Budapesty el lago

Balatón.

La estanciade los turistases reducidaen su mayoría,y el gasto realizadono es

excesivamenteelevado. Las divisas que se ingresan por este conceptogozan de

extraordinaria importancia, ya que contribuyen a compensar los altos déflcits

comercialesque acucianal país. La mediaanualde ingresosporturismo ha superado

en los últimos años,como media,los 1500millonesde dólares.

El sector del transporteestá desarrollado,sobre todo el que correspondea

transportecolectivo. Esto hace que se esténdesarrollandolas construccionesde

múltiplesautopistasque, en régimende concesionestemporales,seránexplotadaspor

empresasprivadasparasu parcial amortización.El transporteaéreoes monopolio de

MALEV, con participación de Alitalia en un 30 %. Esta inyección de capital

extranjeraha servido para modernizar la flota de la compañíae incrementarsu

viabilidad.

El sectorde telecomunicaciónha sido hastahacepoco monopolio de MATAV,

habiendosido privatizadorecientemente.
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2.2.2.3.1 EL SECTOR FINANCIERO

Las reformas que tuvieron lugar en los altos ochenta incluyen los cambios

efectuadosen el sistemabancario. Dejó de existir el monopolio del Banco de Hungría.

En la actualidad sigue teniendoel papel tradicional desempefladopor un banco central U

en occidentey mantienela administración de divisas.
u

En 1984, comenzóa fUncionar un mercado de obligacionesque pueden obtener a

tanto empresascomo particulares. Las recursos obtenidos en dichos mercados, son

empleadosen obras de infraestructura, así comoviviendas de carácter social 13 U

e

En Enerode 1987, comenzarona operarcinco bancoscomercialesparaexponer

a la competenciaa los nacionalizadosy asímejorar la eficienciadel sistemafinanciero, e

Los fines de dichos bancos son lucrativos, dedicándosetambién a actividades de

financiación de empresas. Sirva decir que la reanimación financiera surgida en

Hungría, severeflejada en el apogeode su mercado de valores.

a

Las fUnciones encomendadasa la banca comercial con las empresashan sido

adoptadas por la nueva banca creada por los propios departamentos del Banco

NacionaldeHungría.

e

En un principio eran tres ramaspara atendera las diferentes necesidades;el

Banco de Crédito de Hungría; el Banco de Crédito y de Comercio y el Banco de —

Budapest. A estaterna la acompañabael Banco de Comercio Exterior de Hungría. A

e

a

13 Portillo, Luis; “Panorama de la economia h<mgara”. BoleÉ», Económico de Información

Comercial Española (RICE). n0 2.136dcl 30 de mayo al 5 dc junio dc 1988.pág:1989.
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los particularesquedabadestinadala formación de depósitosy canalizaciónde su

ahorrohacialaCajaNacionaldel Ahorro.

En 1989, se liberalizó el sectorfinancieroa lavez que serealizabanlas reformas

políticas, de estabilidadde preciosen el mercadointerno y aperturacomercial. La

simultaneidadde las medidas,rompió con el gradualismoseguido hasta entonces

peiludicandode maneravisible y sacudiendocon fUertes oscilacionesa la economía.

A partir de estemomento, los particularestenían elección libre para colocar sus

depósitos,asíse liberalizabanlos interesesde créditossuscritosy concedidos,al igual

quela posibilidadde abrir cuentasen monedasextranjeras.

Tres dieronlas primerasentidadesfinancierasextranjerasque se implantaronen

un primer momentoen suelohúngaro.Como apuntaAndrásVarga: “La primeraen

serfundadafueel CentralFuropeanInternationalBank(CJB) con la participación

de varios bancosextranjeros.El CitibankBudapestsecreó con la participaciónde

Citicorp de Estados Unidos y en el Unibank predomina la presencia de la

IFC(Corporación Financiera Internacional), entidadfilial del BancoMundial”.’4

Esta última entidad ofrece con su instalación,un apoyo institucional a la apertura

financierahúngara.El énfasisde estaúltima, se centra en el apoyo crediticio a las

cooperativasy pequeñasempresasde carácterprivado, a las que los bancospúblicos

teníandesabastecidasde recursosfinancieros.Asimismo, su actuaciónha favorecido

la confianza para la instalación de joint ventures en el país dentro del sector

financiero. Entre ellas se citan la Sociedad Limitada Húngaro-Japonesade

FermentaciónIndustrial y la SociedadLimitada de Lana de Vidrio. También ha

14 Varga,Andras:“Inversionesde capitalextranjerasenHungría” BICE,n0 2136,del 30 de Mayo

al 5 de Junio de 1988,pg: 2019.
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participado a través de UNICBANC en las conversacionespara la instalación de

nuevasempresasmixtas.

k

Un sectorque sevio limitado por la restricción al crédito, fUe el del turismo. En

concreto, la construcciónde hotelesalrededor del lago Balatón no permitió haceunos

altos la construcción de hoteles con prestigio para atraer al turismo internacional de

alto nivel, estandojustificado si consideramosla demanday ocupación quetendrían.

e-
A partir de 1991, con la nuevaley sobrebanca, seaumentaron las garantías que

los bancos tenían que presentar para aumentar las garantías de liquidez del sistema. a
Estamedidafue consecuenciade las recomendacionesdel Banco Internacionalde

Pagosde Basilea,queobservabacómoel aumentode la velocidaddel dinerosuponía a

un serioriesgoparael control dela inflación.

a

Para el establecimiento de sucursales no se discrinúna entre nacionales y

extranjeros. Se les requiere a los bancos la forma de sociedadesanónimas, mientras

las cajashan de ser cooperativasde crédito.Los 46 bancosqueoperabanen 1995 5

poseían1.009 sucursales,y las 255 cooperativasde crédito teníanunaredde 1.500

oficinasal público.” Doceinstitucionestienencapitaltotalmenteextranjero. a

e
Las antiguas empresaseran clientes de los bancos con más solera del Estado,

pero al declararimportantescarterasde fallidos, arrastrarontrasde si a los mismos. 0

Por estemotivo, han sido más beneficiososlos créditos concedidosen función de la
e

estimación de cobro e insolvencia, así como el riesgo en su actividad en función de

criterios objetivosdc mercado. La consecuenciade estasdiferentes actuacionesera un

ó

Oficina Comercial de Espafla en Budapest: “Hungría” Paisesde ¡CE. it 17, junio dc
1995.pg. :24.
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mayornúmerode impagosen el sectorpúblico que en el privado. Laprivatizaciónde

todoslos bancosestatalesseefectuaráen 1997.

Para efectuar una reconversión en los bancos del Estado antes de su

privatización,se procedió en 1992 a la consolidaciónde créditos como medida de

saneamientode las disponibilidadesrealesquecadauno de ellos poseía.A pesarde

necesitarcasi 1.200 millones de dólares para cubrir las pérdidas que se habían

originado, nuevosagujerosfinancierossiguieron surgiendocon la mismarapidez al

seguirprestandoen las mismascondiciones.Estoprovocó la aplicaciónde la llamada

“recapítalizaciónbancariade 1993”.

El sectorfinanciero ha sido uno de los que másproblemashan causadotras la

reforma,sobretodoporquesenecesitauna aperturafinancieracuandosegozade una

estabilidadmacroeconómicainterna y el sectorcomercial seencuentraen equilibrio

externo. Sin alcanzar dichos objetivos, la liberalización financiera multiplica las

distorsionesrealesdel sistema,hastaprovocarsuequilibrio atravésde violentascrisis

en el sistema.

El apoyo de institucionesfinancierasinternacionalesBM, BERD y PHARE ha

recomendadola privatizaciónde los bancosen el máscortoperiodoposible.Hastael

momentounode ellosseha privatizado,el Bancode ComercioExterior.

La libre competenciareducirá los márgenesde intermediacióna los niveles

occidentales,e incluso másal no tenerclientelafija los nuevosbancosinstalados.El

desarrollode los serviciosfinancieros a las empresasse ha desarrolladoacorde al

gradode complicaciónquecadaunaha ido demandando,sobretodo operacionesde

financiacióny comercioexterior.

39



2.2.2.4 EL SECTOREXTERIOR

En 1990, el comerciohúngarosufrió unapreocupantecaídadel 5%, que en el
ea

casode las monedasno convertiblesfue del 27%, lo cual indica quela sustituciónde

comercioefectuadacon occidenteno cubrió en un primer momentolas expectativas

comerciales con sus anteriores socios comerciales. Además las importaciones

procedentesde occidenteeran de mayor valor que las exportaciones,con las ya

sabidasconsecuenciassobrela balanzacomercial. Los saldospositivos queHungría
e

obteníade sus sociosdel CA!vlE equivalían a préstamossin interésque concedía

Hungría,sin posibilidaddeprocedera la liquidaciónde los saldos. a

El recorte en la aplicacióndel sistemade licenciasde importación,ha obligadoa a

instaurarun sistemade arancelescid ~valorema partir de Enero de 1991. La media
a

arancelariaeraentoncesdel 16 % en los productossujetosal arancel,pero estose

aplicabaya en 1991 a menosde la mitad de los productosimportados.Ello se ha a
reducidohastamenosdel 10%en el 94 conun volumende afectacióndel 10%de los

productos.Hungríaaplica arancelesprogresivossegúnel grado de elaboración.Sin

embargoesaprogresividadarancelariaes menospronunciadaque en muchosde los
a

paisesdesarrollados.

a

La partetotaldelíneasarancelariasconderechosconsolidadosesdel 93 % en los

productosagrícolasy de solo el 23% en los productosagrícolas. Tras la Ronda U

Uruguay,se han aumentado. A pesar de no fabricar algunosbienes, existen derechos
e

prohibitivossobreel materialeléctricoy la fabricaciónde automóviles.

a

En Hungríahayproductosquedisfrutan de ventajasarancelariasparafomentarsu

desarrollo como los componentesdestinadosa la fabricación de refrigeradores, a

semiconductoresy sistemasinformatizadosde diseño y fabricación, robótica,...se
a
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aplican sobre la basede nación más favorecida. Las mercancíassujetasa licencia

soportanunacargaen fronteradel 1% de su valor.

En Enero de 1991, se eliminó el impuesto que discriminaba los cigarrillos de

importación frente a los fabricados en Hungría bajo licencia extranjera. Las

autoridadeshúngarassometensusimportacionesde productosalimentariosa estrictos

controlesde calidady fitosanitarios,de conformidadconla normativainternacionalen

la materia.De ¡a mismaforma, en materiaindustrial seha pasadode las normasde

normalizaciónde productosdel CAME a lasvigentesen la HE.

En 1991, con la disolución del Consejode Ayuda Mutua, se abre la discordia

entre sus miembros. La liberación del yugo comercial que suponía la

complementariedadde las econonnasy no su competitividady especializaciónen

productosen los quecadapaís gozabade ventajascompetitivas,hicieron de estas

economíassacos sin fondo en los que se gastabanlas subvencionespúblicas. El

resultadode los bajos incentivoseranproductosde baja calidad, solo vendiblesen

mercadossin competencias,cuyos costessuperabanlos precios finales a causadel

desmedidoabusoen la utilización de unaenergíasubvencionadaestatalmente.

En Octubrede 1992,Alemania impusounaprohibicióna la importaciónde carne

de cerdo húngaratras la pesteporcina detectadaen Hungría. Estaprohibición fUe

seguidapor otrospaisesde la HE a partir de Noviembre.En Diciembre,la HE declaró

erradicadoel brote de la misma, pero mantendríapor precauciónla prohibición

duranteseis mesesmas.

En el 93 decrecieronlas exportacionesde productosagrícolasen un 38,6%, con

unacaídaen las ventasglobalesde 563 millones de dólares.Estatendenciaestuvo

significada plenamentepor el embargogestionadopor parte de la HE a la carne
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húngara ( a causa de un brote de carne en mal estado surgido en Italia del que se

responsabilizó a Hungría ). Las exportaciones de productos seniiterminados

decayeronen un 20,6%, los de maquinariay equipo en un 11,7%, siguiendo la

tendenciageneraldel año93 en reduccióndel comercio.

e

En 1993, se creó un nuevocertificado de calidadaduanero,que seránecesario

paratodaslas importaciones.Estamedidaseha implantadocomo posiblebarrerano

arancelaria,copiadadel sistemaoccidental,aunquede momentono seha pensadoen

su uso contal fin. . a

a
Las exportacioneshan caído a causa de diversos factores: la primera seña la

recesióninternacionalcon caídade rentay de la demandade importacioneshúngara,

queen especialha afectadoa los mercadosde Europaoccidental,y a Alemania en

especial. También existenrazonesinternas, en particular en los bienesagrícolasy

alimentos para el descenso en la oferta de las exportaciones (excesivo
a

aprovechamientoen los años anterioresde las tierras, sequía,y escasainversión

productiva),lo queha potenciadolos efectosde las nuevasmedidasproteccionistas

aplicadasa los productoshúngarospor la LIB.

a

Días despuésde la firma del acuerdoentreHungríay la EFTA, Austriaanuncióla
a

imposición de cuotas a los productoshúngarosen bienesfarmacéuticos,cemento,

acero y productos agrícolas. Austria basabalas medidas en los bajos salarios 0

percibidospor los trabajadoreshúngaros,los subsidiosestatalesy la ausenciade

medidasmedio ambientalesen la producción.La poblaciónhúngaraesconscientede O

que todasestasmedidasadoptadaspor variospaísesoccidentales,respondena las
e

presionesde lobeesquehacenimplantarmedidasrestrictivasal comercio.

e

a
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Las accionestomadasporel gobiernohúngaroanteestetipo de proteccionismo

encubiertono se hizo esperar.Al día siguientede la prohibición de exportarcarne

húngaray otros productosrelacionados,Hungríaestablecióla prohibiciónde importar

esosmismosproductosprocedentesde la LiTE.

La reducciónde la inflación y las ligerasdevaluacionesdel forint han dotadode

una mayor competitividada los productoshúngaros.La reorientaciónde los flujos

comercialesa occidente,ha hecho a los productoresenfrentarsea mercadosmás

exigentes, en los que se obtienen divisas necesariaspara la adquisición de

importaciones.El equilibrio del sectorexterior es uno de los objetivosprioritarios en

la mente del gobierno. Las ventas de maquinariaeran ya en 1992 un 50% de las

efectuadasen 1985, soportando el esfuerzo exportador las industrias ligeras,

alimentaria,metalurgiay construcción.

CUADRO 1

COMERCIOEN DIVISAS CONVERTIBLES

____________________ • (%i~ ..........N~%.

)

‘OCDE 10,3 .. 1,8 .. -97,7.
13-TiTE 9,3 604,4

~EFTA 3,1 .47. -706,6
~ subdesaaollados 29,9 -48,0 131,5
*PaísesdelEste 14,3 13,9 -295,4

-CEI 17,2. 18,4 -476,1

Fuente:“Europa del Este,¿Transición o crisis? ‘Informe Anual del Instituto de

EuropaOriental, 1993 p: 91

Los peoresresultadosen cuantoa exportacionessehan producidoen el sector

agroalimentarioy bienes de consumo. También han retrocedido las ventas de

maquinariay de equipo, al igual que ocurrió en los años antenoresLa mejor
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• 4

evolución la ha registrado las ventas de equipo de transporte, influido por la

implantacióndeempresasextranjerasqueoperanen estesector. e’

Con la aplicación de la vertienteagrícola del GATT (94), un amplio grupo de

productos se han liberalizado. El importantepapel que cumplían las licencias de e
importación han sido sustituidas por protección arancelaria. En las partidas

arancelarias,solo semantienenlicenciasparaproductoscomo huevos,lecheen polvo, e

azúcar, pero las permisionesbilateralespasan a ser multilaterales. En el terreno

industrial, las licencias de importación han quedadototalmentesuprimidas. Para

operar en el comercio internacional de medicamentos,que antes resultabaharto

complicado, bastaahora con solicitar un permiso del Ministerio de Industria y

Comercio.Para su concesiónsebasanen criterios profesionales.De igual forma, se U

permite comerciar con toda gama de productos derivados del petróleo de uso
a

industrial o productosde refinería.Tambiénseliberalizael comerciode componentes

químicos orgánicose inorgánicos,si bien estos están sujetos a una autorización
a

internacional(PIC) Prior InformedConsent.

a

En 1994 se produjo una protecciónde productossuperiora la existenteen los

años anterioresjustificadapor necesidadesde balanzade pagos.De estaforma, la

medida ha afectado a un 14 % de las importacionespor cuanto siguen estando
a

liberalizadasel 74 % de las mismas.

U

Algunasimportacioneshan sido restringidas.Pastay azúcar,han visto cómo se

limitaba suprogresivaliberalización.En esteordende medidas,el BancoNacionalde

Hungríadefinela aplicacióndecertificadosde calidaden susfronterasa los productos
e

foráneoscomopuestaen prácticade los ‘modernosmétodosde protección”.

e

e
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Tras la caídade las exportacionesexperimentadaen 1993, éstasserecuperaron

en 1994. Las mejorescondicionesde la economíainternacional,fueronen partela

causade esteincremento.Estosfactoresincrementaronla demandade exportaciones

húngarasen el exterior. No solo se notó en el comercio, sino también en las

inversionesextranjerasen Hungríaque recuperaronsu ritmo habitual en los últimos

anos.

El reducido tamañode su mercadointerno, obligan a la economíamagiar a

buscaren el exterior los mercadosque le permitan aprovecharlas economíasde

escala.Hastael presenteaño, la cantidadde las mercancíasintercambiadasconpaíses

de la OCDE, se ha elevado de forma más que sustancial. Ha aumentadola

participación de la misma en el PIE (esto también se debea que este último ha

decrecido).

Lastrescuartaspartesdel comercioserealizanconpaísesde la HE. A pesardel

importantísimopeso que representansu sector exterior en la economíay el alto

porcentajedel mismo que se realizaconpaísesindustrializados,el comerciode éstos

con Hungría,representatan solouna cuota marginal.La colocaciónen los mercados

de productostradicionalescon bajo valor añadido,les hacecompetirúnicamentea

travésde los precios.Los ciclos exportadoresdependensobretodo de los ciclos de la

economíainternacional,ya quecuandounaeconomíaestáensuciclo descendente,lo

primero que aplica, son restriccionessobrelas partidasde productosque exporta

Hungría(agriculturay manufacturasbásicas).También resultande importancia,ya

quesecompitevíaprecios,la paridaddel tipo de cambio,asícomola evoluciónde los

costesy salarios.
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3. CONDICIONES DE ACCESO A LA UNIÓN EUROPEA

El Consejo Europeo tuvo a bien celebrar un debatepara analizar las relaciones a.

entresusEstadosMiembrosyíospaísesdeEuropaCentraly Oriental,conlos que se

planteóla firma deunosAcuerdosde carácterpreferencialen basea la comunicación

del Consejoy la Comisión”.Desdeentonces,el ConsejoEuropeo,ha sabidovalorar

suficientementelos esfuerzosemprendidos por los paisesfirmantes de los Acuerdos

Europeos, reconociendoel ímpetu mostrado para modernizar sus economías.En esta
e

búsqueda hacia la consecución de nuevas economías de mercado, se ha prestado

colaboración por parte de programas específicosde apoyo a las partes, para el buen

término del procesode cambio

En el ConsejoEuropeode Copenhaguese acordó que los paisesasociadosde
a

EuropaCentraly OrientaltienencapacidadparaconvertirseenEstadosMiembros.El

ingreso de los mismos, serealizará en el momento que dichos paísespuedan asumir

las obligacionesque conllevala adhesióny cumplan con las condicioneseconómicasy

políticasrequeridas.

A la hora de los acuerdos,se mencionanaspectosrelacionadoscon el buen

funcionamiento de las instituciones democráticas, asumir de forma plena el Estado de a

Derecho,el respeto a los DerechosHumanosy la protección de minorías. Se exigela
a

plenaaplicacióndel mercadocomo métodode asignacióndela economía,asícomola

introducción de la competenciacomo medio de presión para igualar los precios —

internos a los internacionales. E] país aspirante deberá asumir los objetivosgenerales

de la Unión Económica,Politica y Monetaria.

e

e
16 Consejode Edimburgo
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Ante estosmotivos, la Unión EuropeaparecehabersebifUrcado en opiniones.

Bajo el interésgeneralde todoslos miembrosy tomandoen cuentala convenienciade

la incorporaciónde estospaísesal seno comunitario,son algunoslos que apuestan

por la rápidaincorporación,a medidaque la convergenciahacia las variablesde la

Unión sehaganrealidad.’7 De otra opinión son los paísesque optanporprofundizar

en la consecucióndel mercadoúnico europeo,así como en la Unión Monetariaantes

de procedera la ampliación.’8

El ConsejoEuropeo,reconociendola importanciaque el papeldel comerciocon

la Unión deberájugar en la conclusión del proceso de transformaciónde las

economiasde los paísesdel Este,acordóen 1993, acelerarlos desmantelamientosde

las barrerasal comercioconuna antelaciónsuperiora la prevista.

Paracontinuarcon el apoyo técnico que dé como fruto el necesariodesarrollo

para la incorporación de los socios a la Unión, se dedicaránnuevos fondos al

programaPHARE. En similar sentido, se abrirán nuevas lineas de crédito con el

BancoEuropeode Inversiones,sobretodo enfocadasa la realizaciónde proyectosde

las redestranseuropeas.

Se insta a los gobiernosa intensificarlos gruposde contactopara soluciónde

problemáticas,nuevos y sucesivoscontactospor parte de los Jefes de Estado,

cooperaciónen diferentesámbitos.

1 Estaseríala posturadeAlemaniay el Bloquemarcodc la Unión

16 Seguimientodel ConsejoEuropeodeCopenhage

47



Se ha prestadomuchaatencióna la necesidadde aproximar las legislaciones

vigentesenlos paisesaspirantesparasu ingresoen la Unión. No en vano, esteúltimo

requisitodebeapicarserápidamente,puesparaello no es necesarioel cumplimiento

de otros requisitos,sino por el contrario, se deberáadelantarpartede los deberes

previosala adhesión. e

Para favorecerla evolución de] comercio exterior de los paísesdel Este, se

realizó unamejorade las condicionesde accesode los productosde los paisesa la

Unión. Sinembargo,sectoresprotegidossiguenestándolo,si bienlas levesmejorasen

dichossectoressehanadelantadoen suaplicación. a

a

El incrementode las cuotas ha afectadoa muchaspartidasarancelarias,pero

siguenestandolimitadas las exportacionesde productosagrícolas,textiles,mineríay a

siderurgia, por ser consideradossectores“sensibles” para el funcionamientodel

mercadointernocomunitario. a

Entre los requisitos generalespara el cumplimiento de condicionesnecesarias

para la adhesión, dos tienen importancia capital: la plena consecuciónde una
a

economíademercadoen el fUncionamientointerno(plenaliberalizaciónen la fijación

de preciosy libre competenciaentre empresas),y la estabilidadmacroeconómica a

necesariaparaaccederen condicionesde igualdadrespectode las magnitudesde los

EstadosMiembros.

u

a

u

a
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3.1 ¶IRANSFORMACIÓNHACIA UNA ECONOMIA DE MERCADO: “SIow butsteady”

La transformaciónhaciaunaeconomíade mercado,seha desarrolladode forma

diferenteen Hungríaen comparacióncon la realizadaporsus vecinosdel bloquedel

este de Europa. El sistema de fijación de precios, gozaba de libertad para el

establecimientode los mismos,por partede los gestoresde las empresas’9.Este

nuevomecanismosepusoen prácticaen 1968,con el NME. A partir de entonces,el

Estadosolo participabaen el establecimientode un reducidonúmerode productos,

sobretodo bienesde primeranecesidad,subvencionandosuspreciosfinales.También

sedejabasentir su influenciaen el sectorexterior, reduciendolos preciospor debajo

de los costesde determinadosproductosparaconseguirel fomentode la exportación

en productosseleccionados,por motivos de política industrial o agraria, y para la

obtención de divisas, con las que financiar sus déficits comercialesy comprasde

energíay materiasprimas.

Las autoridadeshúngarasoptaronde forma decididapor el funcionamientodel

mercadoparala asignaciónde los recursoseconómicos,incidiendoúnicamenteen los

sectoresque, a su juicio, delegabanun poderreguladoren el Estado.A partir de la

reforma de 1989, el procesode transformaciónhaciauna economíade mercadono

tienemarchaatrás.

19 Tantosi setratabade empresaspúblicascomoprivadas
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CUADRO 2 

PRINCIPALES INDICADORES ECONÓMICOS 

A partir de la aplicación de estrategias en la reforma econbmica para la 

consecución de una economía de mercado, se ha contado con el apoyo incondicional 

de los países de Occidente, si bien es cierto que las trabas para los productos han 

mejorado, las medidas no han alcanzado los profundos grados de apertura esperados 

por los gobiernos de las economías en transición. La introduccion de medidas de 

defensa de la competencia y la plena competitividad en el mercado interno vía precios, 

son un hecho. 

Las numerosas filiales de empresas extranjeras han sabido aprovechar las ventajas 

del aperturismo al exterior de la economía húngara para conquistar importantes 

cuotas del mercado interno. La competencia que las mismas han producido, y la 

necesidad de ajustar los costes marginales a los precios, han sido elementos 

determinantes para concluir el camino hacia el mercado. 
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3.2 ESTABILIDAD MACROECONÓMICA: DEFINICIÓN 

La segunda condición para cumplir con los requisitos de la adhesión a la Unión 

Europea, se relaciona con dotar al país de la estabilidad económica suficiente para no 

provocar distorsiones dentro de una Europa integrada en una marcha económica y 

monetaria común. 

Los desequilibrios de los Estados Miembros influirán de forma determinante en la 

estabilidad de sus vecinos. La transmisión de desequilibrios a través del libre 

funcionamiento del mercado de capitales se dejará sentir de forma rápida y 

contundente sobre aquellas economías que diverjan respecto del núcleo central. Los 

criterios a cumplir, serán por ello fundamentalmente los que se derivan de las 

exigencias para los propios países de la Unión. Serán, por tanto, exigencias en 

términos de equilibrio en las cuentas del Estado, control y estabilidad de precios, 

convergencia en los tipos de interés y estabilidad de los tipos de cambio. La 

importancia de dichas variables reside en: 

@ El equilibrio en las cuentas del Estado establece unos niveles para que no se 

den incrementos exponenciales del ratio Deuda Pública en relación al PIB. 

8 La variable de los precios favorecerá el equilibrio respecto del tipo de cambio 

real, una vez se fijen tipos de cambio fijos, ante la entrada en vigor de la unión 

monetaria, lo que impedirá que se produzcan pérdidas de competitividad a 

través de los diferenciales de precios. 

CB Los tipos de interés deberán converger hacia los valores de los países 

miembros, lo que indicará tres aspectos: 

51 



1. Que existe una integración de los mercados de capitales entre los países 

miembros y los aspirantes, que tienen un volumen de transacciones 

financieras representativas y que tienen liberalizadas las operaciones de 

capital 

2. Que los agentes del mercado perciben que la diferencia de fiabiidad entre 

Hungría y el resto de los países de la UE no corresponde a un riesgo 

elevado de insolvencia, escasa rentabilidad o variación del tipo de cambio. 

La seguridad de sus inversiones financieras explican cortos diferenciales 

con los intereses de los países centrales del sistema. 

3. Será reflejo de la menor necesidad de financiacih del Estado para 

equilibrar sus cuentas, ya que la necesidad de poner a la venta excesivos 

títulos, reduce su precio y eleva su interés.20 

@ Los tipos de cambio y su estabilidad reflejan el equilibrio en las cuentas externas. 

Países con altos déficits comerciales, son incapaces a todas luces de articular 

políticas come+les que no lleven asociadas modificaciones competitivas del 

tipo de cambio 

I 
I 
1 
1 
I 
I 
1 
I 
1 
I 
I 
I 
I 
1 
I 
I 
I 
1 
I 
1 
I 



Losprogramasde transformaciónseguidosporHungríay el restode paísesde la

esferasoviética,tuvieronquetomardecisionesdrásticas,queen ocasionesobligabana

renunciara objetivos socialesparaganareficaciaen términosde estabilidad.

Las estrategiasmacroeconómicasadoptadassebifurcaronentrelas llamadasde

‘bíg-ban” o Terapiasde Choque,(consistentesen una aperturarápiday desmedida

del mercado interno al comercio exterior, liberalización del sector financiero y

liberalización de preciosde forma simultánea)y las Gradualistas.Estaúltima fUe la

elegida por las autoridadeshúngaras.Ambas estrategiashan llevado a recesiones

profUndas, pero en el caso de las segundas,parecen haber resultado menos

traumáticasparala población.

Tras la primeraetapade reformas,nos metemosenuna segundaen la que el

asentadoprocesodetransiciónno tiene marchaatrás.La reacciónde la economíay la

estabilidadmacroeconómicaseerigencomo objetivos ‘ttargets paralos gobiernos.

Las continuas devaluacionesobligadas por la pérdida de competitividad

consecuenciade la inflación, han llegado a niveles en los que resulta dificil la

contenciónde precios.Estaspresionessobrelos precioshanvenido dadasatravésdel

catching-up.No obstante,la liberalizaciónde preciossometidosa control estatal,se

ha realizadode forma gradualsobretodo en el sectorempresarialprivado y en los

bienesy serviciosde consumodesdeOctubrede 1989.
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4. PRESENTACIÓN DE LOS AGREGADOS MACROECONÓMICOS

vi

4.1 LA PRODUCCIÓN
e

La producciónen la economíase empezóa resentir de maneraalarmantea

principios de los noventa,en los quese dieron tasasnegativasde crecimientode la

producción.De estaforma, las cifras arrojabandescensosdel PIE en cantidadesdel a

3,5 para1990, siendoel peoraño 1991 conunareduccióndel 11,9%y ralentizándose
e

su decrecimientoen los dos años siguientescon tasasdel 5,0 y 1,6%, siempre

negativos,respectivamente.

A partir de estemomento,pareceque la actividad productivagozade nuevos

bríos, al darseun crecimientoen la producciónreal del 3 % en 1994 y del 2,2% para

1995. Las previsionespara 1996, son de cifras parecidasa las del año95. Estamos

puesanteunavariableque decrecióen términosacumuladosun 30% hastael año93, —

si bienel descensoestásobrevaloradoantela nuevacreaciónde multitud de empresas

pertenecientesa la economíasumergida,quehanllegadoa representarel 30 % de la

producciónen algunosaños.

a

Al no poseerdatos estadísticosen relación a las mismas, se encuentra

sobredimensionadala reducción del PIE, ya que estaspequeñasempresashan

representadola partemásdinámicade la expansióndentrodel país. Es importantela

laborquesepuedahaceren los próximosañosparahacersurgir del ladooscurode la
a

economía, aquellas actividades que permanecenfuera del control estadísticoe

impositivo. Muchasde ellaspodríansalira la luz atravésde un año de amnistíafiscal

a cambio de regularizarsu situación.La verdaderasituaciónde la economíahúngara,

resultamáspositivade lo quelos númerosoficiales reflejan,ya quea dichascifrasse

escapanlas empresasmásdinámicasde la economia.
u
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4.2 LOS PRECIOS

El antiguorégimen,lejos de planificartodoslospreciosde la economía,dejabaen

manosde los empresariosgranpartede las decisionesqueafectabanal preciofinal de

los productos.Sin embargo,otra parte de éstos,se encontrabanreguladospor el

Estado.Los instrumentosqueutilizabacon frecuenciael gobierno se centrabanen

subvencionesa la produccióny regulacióna travésdel preciode los mercados,sobre

todo en sectoresde monopolioestatal.

Sin embargo,conla reforma sellegó a unanueva situaciónen la que, ademásde

la liberalizaciónde precios,seprocedióala inclusión de impuestossobreel consumo

(Impuestosobre el Valor Añadido; IVA), con lo que la espiral inflacionista se dejó

sentirrápidamente.

A la hora de analizarel incrementode los preciosse deberecurrir a causasque

afectana la producción.En primer lugar, el aumentode la calidadde los productos

queseofrecenen el mercadointerno, tiene que competir con los producidosen el

exterior, lo que ha impulsado los costesal alza. Otro factor alimentador del

incrementode precioses el galopantedéficit público quesufre Hungríadesdehace

unos años. El tirón al alzade ¡os tipos de interésprovocadopor la financiacióndel

déficit, ha llevado aincrementosen los preciosa travésde efectossobrela inversióny

el consumo. Asimismo, la monetizaciónde partedel déficit ha tenido un efecto

multiplicativo sobreel nivel de precios.El procesoinflacionista, apesarde no sertan

elevado como en el resto de los vecinos de Hungría, (al no haberseaplicadouna

terapiade choque,sinounagradualista)ha supuestoincrementosde preciosque han

osciladoentreel 17 y el 35 % en los añosposterioresa la reforma.Aunque parecía

que se comenzabaa controlar la inflación en 1994, fUe un espejismoque no sepudo

realizara causade la no reduccióndel déficit público.
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Los alimentosfueronlos principalesdesencadenantesde las alzasen los precios,

siendolos que compensarondichas elevacionessuperioresa la media, los bienes

industriales.La mayorinfluencia de estassubidasen los preciosse han traducidoen
a

un sesgohacia el consumo,reduciendolas elevadastasasde ahorro, así como los

colectivosquemenorpodertienen para actualizarsu nivel de vida; pensionistasy

desempleados.
a

e

4.3 EL TIPO DE INTERÉS Y LA INVERSIÓN

Las elevacionesen los tipos de interés parecenser consecuenciade las altas —

necesidadesde financiaciónpor partedel Estado.La necesidadcrecientede colocar
a

nuevostítulos en los mercadosde DeudaPública,así comola falta de contenciónde

los precios,han provocadoquelos tipos de interésnominaleshayanpermanecidoen

tasascercanasal 30 % anual.

Lasmedidasde ajustedel tipo de cambio,hanprovocadoqueel riesgodel mismo
a

para los inversoresextranjerosen Deudahúngara, les haya hecho exigir tipos de

interés más elevados.Numerososbancosjaponesesy del sudesteasiático cuentan

comosuscriptoresen las últimas emisionesdel BancoNacionalde Hungría.También

podemosobservarsuscripcionespor partedeBanesto.

u

- Lks óónsécuienciasde tan? elev*doí tij,os deinteréshan?r~pércttido eñ las

inversiones productivas, provocando un desarrollo adverso del crecimiento a

económico.
e

a
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Laseconomiasdel Estede Europa,secaracterizaronpor tenerun elevadoahorro

internoque sededicabaaInvestigacióny desarrollo(I+D). Uno de los problemasque

teníanen la gestióndel mismo erael desajusteentrelos proyectosde investigacióny

su aplicación técnicaa los procesosde producción.El tiempo quepasabadesdela

conclusiónde los estudioshastasupuestaen fUncionamiento,limitaba el éxito de los

mismos.

La proporcióndestinadaal ahorrointerno por partedel Estado, incluyendo el

ahorroobligatorio al que seforzabaa las familias, rondabael 30 % del PIB. Estatasa

de ahorro,mantenidadurantemuchosaflos,permitió la inversiónen activosde capital

fijo parael fomentode la industriapesada.

Peroconel tiempo,la tasade ahorro, fuela másperjudicadapor el estancamiento

del desarrollo económico, reduciéndosesus niveles a valores que no permitían

amortizarlos activosfijos de las empresasestatales,y como consecuenciade ello la

tecnologíaindustrialquedóobsoletaparala competicióninternacional.

Durantelos últimos años, la inversiónha cedido aún másterrenoal consumoa

través de disminucionesen la tasa de ahorro. El ansia por adquirir productosde

consumoprocedentesde occidente,así como el efecto crowding out provocadopor

los altostipos de interésde la DeudaPública,han reducidola inversiónproductivaa

nivelesínfimos, sólo subsanadosporla entradade inversiónextranjeraen los sectores

másdinámicosde la economia.

La inversiónfinanciera, seha revitalizadoal creceren importanciael Budapest

StockExchange,asícomoel trasvasede valoresdel mercadosecundario.
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4.4 EL EMPLEO

Con unapoblación de poco más de 10 millones, la poblaciónactiva superólos

5,5 millones, demostrandouna alta tasa de actividad.2’ Esto incluye una alta

participaciónde la mujer en el mercadode trabajo y su plena integraciónen la

producción.A pesarde estealto nivel de actividad,la situaciónno erabuenaa causa

de los desastrososnivelesqueofrecía la productividad.A lo largo de los ochentay

principios de los noventa, la tasa de actividad se ha ido reduciendode forma

progresiva.Esto ha llevadoa una cifra de poblaciónactiva del 47% en 1995, de los

queel 53% son hombresy el 47% mujeres.El empleo se distribuye de la siguiente

forma:

CUADRO 4

EMPLEO EN 1995

SECTORES

Fuente:BancoNacionaldeHungría,Month¡yReport,Octubre1995, Budapest,pg: 62.

El empleocayóun 15%entrelos años1990-92,pasandoa crecerde forma moderada

desdeeseinstante.El techomáximode desempleadosfue de 700.000en 1993, llegandoal

21 National Bank of Hungary:”Statistical Data MonthlyReportOctober 1995.Budapest.pg.:65
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13% de la poblaciónactiva. La estructuradel desempleose va aproximandoa la de los

paísesde EuropaOccidental,con mayor participacióndel desempleode larga duracióny

del paro no registrado.Tras las primerasprivatizacionesde empresasseaumentóel nivel

de desempleo,y algo similar estáocurriendoconla puestaen prácticade la segundaolade

privatizacionesde empresasestatales.Estasempresasseencuentransobredimensionadasy,

al pasaral sectorprivado, se expulsapersonalal mercadode trabajo. Lasprivatizaciones

de los serviciosmásimportantesdel Estadoestánaúnpor llegar.

No obstante,las cifras recogidaspor el gobierno suponenun sesgo importante

procedentede la economíasumergiday de las pequeñasempresasprivadas.Estoexplicada

la reducidatensiónsocialque causael incipiente problemadel desempleo.Existenmuchas

oportunidadesde empleo a tiempo parcial en pequeñasempresasde manufacturasque

dedicansu produccióna la exportación.

4.5 LA TECNOLOGÍA

Se puede enclavar a Hungría entre los países de desarrollo técnico medio,

habiendo sido su evolución muy importanteen los últimos años con base en la

introducciónde teenologiaatravésde las inversionesextranjeras.

La sendapreferidaparasu instalaciónha sido a travésde las compañíasde capital

mixto nacionaly extranjero.Estasempresassuelendistribuir su capital fijo, de forma

que la partecorrespondientea los sociosforáneossueleincorporarla tecnologíano

disponibledentrodel país.
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Desdeel gobierno, se ha intentadodesarrollarla aplicaciónde la técnicaa la

produccióna travésde bonificacionesy exencionesaduanerasa la introducciónde

bienestecnológicosde produccióndentrodel país. a

a’El númerode personasquesededicana la investigaciónrondalas 100.000.Los

recursosdedicadosa la actividad investigadorasuperanel 3% del PIB~. Granparte
a

de la investigación se realiza en los campos de la ingeniería aplicada y la

niicroinformática.En estesentidodestacala programacióny fabricaciónde software.

Un problemaañadidoresultade la dispersiónde la investigacióna lo largo del

país,lo quecomplicala difusión de los avancesy su aplicaciónen las empresas.Seda
a

másprovechosoel dedicarlos recursosde forma más concentrada,coordinandolas

medidasde desarrolloen el planoinvestigadorcon las necesidadesdela economía.En

este sentido se buscaría el obteneruna mayor competitividad en los productos

húngarosde caraal comerciointernacional.

u

Se deberíaintentaraplicar rápidamentelos avancesa la producción.El objetivo

último seriareestructurarlas exportacionesdesdeproductosintensivosen manode

obra a productos intensivos en capital, para cuya producción, la innovación

tecnológicaaplicadafigura como principal input de producción,elevandoel valor u

añadidode los productosfinales.

a

Para repartir los fondos de las investigaciones,debemostener en cuentalas a

exigenciasdel mercadoy la opinión de las empresas,su necesidadesy proyectos.El

Estadodebeactuar,no comocompetidorde la inversiónen tecnologíaeinvestigación n

u

22 MIliler, István y Oíd, Frigyes: ‘Investigación y desarrollo técnicoen Hungría”, BICE n0 2136.
deI 30 dc mayoal 5 dc jimio dc 1988,pg: 2023.
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privadas,sinocomocomplementoa la misma.En estesentido,las subvencionesno se

aplican a entidades, sino a proyectosconcretos.La asignaciónes por medio de

concursos,aprobándolosenfunciónde criteriosempresariales.

Por sectores, destacael énfasis puesto en la electrónica, tanto a nivel de

educación como de difusión de la misma. Se está produciendo una difUsión

extraordinariade las redesde transmisióny telecomunicacion.

La producciónde componenteselectrónicosservirápara actualizarla obsoleta

red de telecomunicacionesdistribuida por el país. También tiene importancia su

aplicaciónala químicay los fertilizantes,así como ala industriafarmacéutica.

Paraevitar el problemade la dispersiónde la investigacióntecnológica, se han

creado los llamadosparquesde innovación tecnológicacon los que se pretende

reducirel tiempo quetranscurredesdela elaboraciónde un proyectode investigación

hasta su puesta en práctica en las empresas.Suelen estar muy vinculados a las

Universidadesmásimportantes.

Peroel granproblema,como hemosseñaladoanteriormente,ha estadovinculado

alaescasaaplicaciónde lasinnovacionestecnológicasala producción.La dispersidad

y el aparatoburocráticohan provocadodilatacionesexcesivasen la combinaciónde

factores, sin colaborar en excesoa conseguirgananciasde productividad por la

incorporación de tecnología punta a los procesosproductivos. El proceso de

concentraciónque actualmentesiguela política de Investigacióny Desarrolloentorno

a las Universidadesmás importantesdel país, ayudaráa facilitar la introducciónde

nuevastécnicasproductivas.
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4,

4.6 LA POLÍTICA ECONÓMICA

Tras los acontecimientospolíticos de 1993-1994, el partido conservadorse

perdió en luchas internas sobre las medidasde política económicaa seguir. La

inoperancia del mismo quedó demostrada,y por esta causa, entre otras, fue —

suplantadoen las eleccionesdel 94 por el partido socialistaque no ha dudadoen
a

poner en prácticauna serie de medidasde politica económicaque utilizan como

mstrumentoslas políticas fiscal, afectandoa las prestacionessociales,así comola —

política monetariarestrictivade acuerdocon las lineasde actuaciónpactadascon el

FondoMonetarioInternacional,

u

El objetivode talesmedidasesalcanzarel equilibrio externo,o al menosreducir

el existentehastaentoncesy modificar la política seguidaparaalcanzarel balanceen

las cuentaspúblicas.Como consecuenciade talesmedidas,seestádandoun panorama

restrictivo queduraya alio y medio,en el que la tasade crecimientode la producción a’

se ha ralentizado,si bien sehanconseguidologros sustancialespara reequilibrarel
u

comercioexterior.El paquetede medidasse empezóa aplicaren marzodel 95. Los

resultadosde este paquetede medidasincluían medidas para reducir los déficits

público y exterior. La ralentización en el crecimiento se ha dado a través de

reduccionesen los gastossociales,ayudadospor la disminucióndel desempleo.Han U

contribuido políticas de aumento de ingresos, como incrementosen las tarifas
a

aduaneras,IVA e impuestosobre beneficiosempresariales.El déficit comercial se

redujo a casi la mitad de los nivelesalcanzadosen 1994, a travésdel establecimiento —

deun arancelglobala las importaciones,del quesóloescapabanlas importacionesde

tecnologíahechasa partirde las inversionesextranjeras.Estosebasaen un intentode e

las autoridadesde fomentarel trasvasedesdeexportacionesintensivasen mano de
u

obra a intensivasen capital, con mayor valor añadido.Este arancel suponeun 8%

adicional,lo quehahechoelevarseen dichacuantíael nivel mediodel arancel.
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4.7 EL DÉFICIT PÚBLICO

En 1988 se procedió a la reforma fiscal. La consecuenciainmediata de la

transformaciónen el sistemaimpositivo fue unareducciónen los gastosdesdeel 59%

del PIB al 53%. Mientras tanto, el comportamientodel ajuste de los gastossolo se

redujo en un exiguo 1%; del 60 al 59% 23 Ello llevó a acentuarde forma significativa

la cargade la deudadel Estado.Partede la reducciónde los ingresossepuedeatribuir

a la disminucióndel PB, mientrasotra parte se achacaa la reforma impositiva. El

punto de inflexión en el crecimientodel déficit se produjo en 1992, dondese alcanzó

el máximohistóricodel 7%de déficit concausasvistasdelas carenciasdel sistemade

recaudación,así como por la disminución de la baseimpositiva. En 1993, lejos de

retrocederel déficit, aumentó,si bien se redujo en términosglobalesal reducirde la

cargafinanciera,los ingresosprocedentesde lasprivatizacionesde empresasestatales.

En 1994, las menoresrecaudacionesvia privatizacionesy al tratarsede un año de

elecciones,sedisparóel déficit público hastael 10%. Ante estasituación,en 1995, se

procedió al recortede determinadosgastossociales,reducciónde los sueldosde los

funcionarios y expulsión de parte del personal del Estado al colectivo de

desempleados.Como en los paísesoccidentales,la partida que más sufrió con el

recortepresupuestariofue la inversiónprocedentedel SectorPúblico.

En cuantoa los ingresos,se recaudaronmayoresvolúmenesa raízde la elevación

de los impuestosindirectosy del impuestoglobal a la importacióndel 8% paratodos

los productos,exceptuandoúnicamentela inversiónentecnología.

23 Oficina ComercialEspañolaenBudapest:“Hungría”Paises delCR, n0 17, pg: 15
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La deudapública se amortizó en el 95 a través de la recompra de la misma, a lo

quesededicarontodoslos ingresosíntegroscorrespondientesa la ventade empresas

públicas. Sin embargo,el retraso en la puestaen marchade la “segundaola de
a

privatizaciones”,la que correspondea las mayores y más rentablesempresasdel

Estado,estádesfavoreciendola reduccióndel servicio de la deudaparapresupuestos

sucesivos.

u

a’

4.8 EL DÉfiCIT COMERCIAL Y LOS TIPOS DE CAMBIO
a

4.8.1 Apertura de Hungría al comercio internacional e

a’
Desde 1991, se produceun viraje comercial unavez reorientadoen términos

absolutossu mercado(80% con OCDE). La URSS había sido. desplazadapor la
e

RepúblicaFederalAlemanacomoprimer socio comercialy ya sólo se encargabade

partede los suministrosde energía. —

u
El restode partidasimportadasde ex-sociosCAME se redujerondrásticaniente,

A cambio, dejaronde ser exportablesequiposy maquinariaobsoletosa los mercados
u

del Este. Empresas,industriase incluso sectoresquefUeron creadosexclusivamente

para abastecerla obligatoriedaden la entregade la produccióndesignadapor el

CA.ME, basadasen tecnologíasblandasy conbaja calidady altosconsumosde inputs,
u

cerraronsuspuertasen estealio. En estesentido ha sido más importanteel efecto

destrucciónde comercioconel CAME quela creaciónde comercioqueseprodujoen
e

los primeros añosde reforma con los paísesde la OCDE, si bien esto deja de ser

ciertoapartir de 1993. u

u
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La composiciónde los productosanteel nuevogiro haciaoccidente,provocóla

readaptación de los productos exportados. Mercados exigentes como los

comumiariosy la EFIA sólo aceptabande Hungria productosde escasovalor

añadido.Ello redujo la ventade maquinaria,por susalteracionesde valor a causadel

precio de mercadonuevo de la energía.En 1993, los intercambioscon Alemania

rondabanel 40% de los intercambioshúngaros.La mayoríade productosexportados

sonproductostradicionales.

Lasexportacionesestánmarcadaspor los productosalimentarios,agrícolassobre

todo, textil, siderurgia...todosellosconsideradoscomo productossensiblesen el seno

de la comunidady recibiendoun tratomarcadamenteproteccionista.

La economíahúngarafUe de las primerasen iniciar el curso de las reformasque

comenzabancon el distanciamientodel CAME. Sin embargo,a pesarde la voluntad

del gobierno húngaro dotandode aperturaa su sistemade importaciones,sigue

encontrandobarrerasarancelariasy sobre todo no arancelariasa los productos

húngarosen los mercadosoccidentales.Esto es un hecho queseda antese incluso

despuésdela firma de los AcuerdosEuropeos.Esteacuerdono ha sido tanventajoso

como cabe señalar por el propagandismocomunitario, ( Kiss,1993 24 : ‘La

agricultura comunitaria estáfuertementeprotegida, seapreciagran resistenciapara

sureformaradicaly desearetenersuposicióncomoexportadoragrario”.

En 1975, Hungríafirmó un acuerdocomercial con Finlandia que continúaen

vigor y queestableceunazonade libre comercio. Son intensasy cadavez más las

relacionescomercialesconCoreadel sur.

24 Kiss, 1: “Joíníng (he FC: agricultura! imp¡ications for Hungary”. Institute for World
Economics,Budapest1992,pg 12.
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4.8.2 Introduccióna la política comercial

Hoy por hoy, cualquierpersonafisica puederealizaroperacionescomercialescon
u

Hungría.El único requisito legal a cumplir es inscribirseen el Registro Mercantil.

Existe una reducida relación de mercancíaspara las que se exigen licencias de

exportación(engeneralmateriasprimas,metalespreciosos,objetosde arte,alimentos

enbrutoy maderaprincipalmente).

e
Lasreformascomenzaronen 1988, eliminandolos monopoliosconquecontaban

unaspocasgrandesempresasestatales(]MPEX). Los beneficiosqueobteníanéstas
a

con la redistribuciónde las importaciones,eran para algunassu mayor fUente de

beneficios, cargandoa los precios de importación altos mark up en su tareade

distribución. La desaparicióndel monopolio ha engullido tras él muchasde estas
e

sobredimensionadasempresas.

0

En la actualidad,cualquierpersonafisica o jurídicapuedeoperarcon el exterior,

mantenercuentascorrientesen monedaextranjera,importary exportarsin requisitos e

específicos. El surgimiento de un número elevado de pequeñas empresas
u

distribuidorashaposibilitadola modernizacióndelos canalesde distribucion.

u
La legislación mercantil básica en Hungría data de 1974 y aunque se han

derogadogran partede los artículos,otrossiguenen vigor. Estodemuestraqueya en e

los 70 el paísteníaunaimportanteaperturahaciala economiade mercado.Entonces
a

era el partido que se confUndía con el Gobierno el que tomabalas decisionesde

política comercial, Las burocraciasde partido, estadoy grandesempresasestaban

entrelazadas.Ahora esya única y exclusivacompetenciadel gobierno el tomar las

decisionesrelativasala política comercial,de forma queen él hande recaerlos logros U

y fracasosdedichapolítica.

e
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En materiasde políticacomercialel gobiernomantieneconversacionesperiódicas

con los empresariosindustrialesy agrícolas.En un decretodel gobiernode 1991, se

estipulael funcionamientojurídico paraaplicar restriccionescomercialesen unaserie

de casos,como el incumplimientode acuerdoscomercialesinternacionalesfinnados

porotrapartey el gobiernode Hungría, adoptándosemedidasde retorsiónen el caso

de haberprácticasdiscriminatoriashacia los productoshúngarosen otros mercados,

siempre que las mismas no se puedanresolver en el mecanismode solución de

diferenciasestablecidoen el GATT. La liberalizaciónen las exportacionesse ha ido

extendiendoa un númerode bienesy servicios que en la actualidadsuperael 90%.

Aún no existe libertadcompletaen sectorescomola automoción,agroalimentarios,

fertilizanteso detergentesdomésticos,ademásde drogasy armas.

El cumplimiento de los acuerdosGATT y Acuerdoscon la hE, harán que se

rebajen las medidas no arancelariasde protección. Sobre todo las referentesa

normalización y homologación. Existen dos mecanismos para restringir las

importaciones:las licenciasde importacióny las cuotas.Las licenciasde importación

se obtienen sin problemas para plazos de 120 días (productos químicos,

farmacéuticos, medicinas, textiles, metales, telecomunicación).Los contingentes

afectan a cosmética, detergentes,textil, calzado, metalespreciosos, automóviles

nuevosy usadosy a suspiezas.Suscuotasse fijan anual o semestralmente.De cada

cuota existe una proporción reservadaa la UF, aproximadamenteel 65%. Los

contingentessoncadaañomayoresy no suponenun problemaparalos importadores

locales,habituadosa estasituación.Algunas cuotasno se cubren.

En los productos agroalimentarios,para cumplir las premisas del GATT,

(Uruguay) se han eliminado los contingentes,pasandoa establecerunos nuevosy

altos arancelessobre determinadosproductos. La mayoría de las reducciones

arancelariasen estesectorsehanproducidocon respectoa los productosprocedentes
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de la UE. Los arancelesde productosindustrialesson muy bajoso nulos (en 1997

todos los productostendránarancelceropara la UE, exceptoen 1999 los sensibles).

Se han de pagaruna tasaaduanen(2%) y unatasa estadística(2%) que serán
*

eliminadasen 1997.

Uf

Comomedidaexcepcional,y ante las exigenciasde regularel déficit comercial

medianteel control de la importaciones,seha procedidoa establecerun recargoa la

importación del 8%. Este estará en vigor hasta mediadosde 1997, siendo la
e

expectativaque hastaentoncesse reduzcaprogresivamente.Esta medida no es

discriminatoria, por cuanto se aplica sin excepciónpor país de origen, estando a

únicamenteexentosdos productos:los productosenergéticosy las aportacionesen

especiede las inversionesextranjeras.

e

Más del 90% de los productosse encuentranliberalizadosen el tráfico extenor.

En la UE, no lleganal 60%. Existenlicenciasde importaciónparaalgunasmercancías a

(productosquímicos, farmacéuticos,medicinas, textiles, manufacturassimples y

telecomunicación)y en otros casosse dan restriccionescuantitativas,sobretodo en

bienes de consumofinal (detergentes,textiles, calzado,algunasfrutas, conservas,
e

confitería,joyasy automóviles).

a

u

u

e

a

a
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4.8.2.1. REGULACIÓN DEL COMERCIOHiUNGARO EN 1994

El procesode desregulaciónseguidoen exportacionese importacionesde forma

gradualen los añosanteriorescomo resultadode la incorporaciónde la economia

húngaraa los paísesde economíaabierta, se deja sentir en el sector exterior. Las

modificacionesde 1994,fueronlas siguientes:

e En las exportaciones,la licenciarequeridaseha suprimidoparavariosproductos

de la industriaalimenticia,de ahí el aumento de los productosliberalizadosque

excedenel 73%en 1994.

e Tras la conclusiónde la RondaUruguay, será necesarioincluir determinados

productosquímicosy farmacéuticos,de granpesoen el comerciohúngaro,lo que

hará que grandes cantidades de importaciones y exportaciones se vean

liberalizadas,asícomoproductosque necesitanel permisoespecialdel Ministerio

de RelacionesInternacionales

e Se ha aprobadorecientementeuna medida por la cual se necesitaun permiso

especialparaimportary exportarproductoscon ‘sprays’ y gasesnocivosparael

medio ambiente.

e Más del 90% de las importacioneshan sido liberalizadasdesde 1992. Ello

contrastacon el 73%de las exportacionesliberalizadas.Esto esraro en un país

sin demasiadasreservasnaturales.Ello respondea dos factores:el primeroesel

no desabastecimientodel mercadointerno,y la segundala obligaciónde restringir

sus exportacionesen determinadosproductosen base a Acuerdosbilaterales

firmados.Inclusoteniendoen cuentalas razonesde protecciónindustrial, el 77%

de la industria y la alimentación se encuentranexpuestasbajo las leyes del
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mercadoa la competenciainternacional.Seestimaqueen Espaifaestoafectaal

56%delos productos.

a

e La cuotaglobala la importacióndebienesde consumono seha visto alteraday

a

semantieneen 750 mill $. Los productostampocohansido alterados.Algunos
bienesnuevos,aunquepocos,hansido incluidosen las licenciasde exportación

Uf
por serartículosqueno seproducíanconanterioridad,y quesehanregistradoen

los nuevosacuerdosfirmadoscomoautolimitativos.

Los arancelesson ad valorem. Paraalgunos productosse fijan contingentes Uf

arancelariosde tarifa reducida. (Alcohol etílico de uso industrial, radios, cables
a

eléctricos,componentesde automoción,bicicletas,camiones,melazay lino).

El GATT autoriza a imponer derechoscompensadoresy antidumping tras

presentarun expediente.Parala normalizacióny homologaciónde productossedebe

recurrir a institutosoficiales, quehomologanlos productosrápidamentey a un bajo
u

coste.

a

Existendosmedidasquerestringenlas importacionesde carácterno arancelario:

u

1. Cuatrocientosproductosde consumodebensometersea un test de calidadque
a

solo se puederealizar por el Instituto de Control de Calidad o Kereskedelini

MinosegellenorzoIntezet (KERMiI). La certificacióneuropeade calidadagiliza —

estetrámite.

u

2. Paraproductosalimenticiosy bebidas,es obligatorio un control del Instituto
a

Nacionalde CienciasAlimentarias.

u

a
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4.8.3. Instrumentoscomerciales

En la Constituciónhúngara,Párrafo 1 del articulo 9 se dice: “La economíade

Hungría esuna economíade mercadoen la que la propiedadpúblicay laprivada

disfrutan de igualesderechosy gozande igual protección”. Además,apoya en el

siguientepárrafola libertadde empresay la libre competenciaeconómica.

El Ministerio de Relaciones Económicas Internacionales creó en 1990 el

Organismode Promociónde Inversionesy de Comercio.El Comité de Arancelesde

Aduana se encargade aportar la información necesariapara formular la política

arancelaria. Es un organismo interministerial (comercio, hacienda, industria y

agricultura).En la formulaciónde la política comercialtienenvoz los empresariosy

consumidores,representadosatravésde susasociaciones.

Entre la segundaGuerra Mundial y 1968, los objetivos de su comercio se

centrabanen la exportaciónagrícola,para lograr un nivel de vida similar al de los

vecinoseuropeos.

A partir de 1968 se intenta combinar una economíacentralizada con un

mecanismode mercado,puesel sistemautilizado hastaentonceshabíaalcanzadosu

techo de ineficiencia permisible. Los nuevosreguladoressirvieronparavincular de

forma decisiva a la economíahúngararespectode la mundial. Cuandola economía

húngarase encontrabainmersa en el bloque del CAMIE, destacabapor ser una

economíacon un gradode aperturamuy elevado,al iniciar susreformasen 1968, e

impulsarel comercioconel áreade occidente.El 95% del comercioestáliberalizado

y la sumade las exportacionese importacionesen relaciónal PNB alcanzael 70%.
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Hasta 1992, el sector exterior sirvió como motor de una economíainterna

deprimida,pero en 1993 y 1994 el procesoseha invertido al ser la economíainterna

la que ofrece signos importantesde recuperaciónmientrasel sector exterior se

deteriorapor momentos.Los déficits comercialessurgidosen los tresúltimos años,

así lo avalan. En cuantoa su balanzapor cuentacorriente,se ve agravadaal no

superarlos ingresospor turismo los pagospor el servicio de la deuda. Tampocola

inversión extranjera directa ha superado el déficit comercial, con lo que el

endeudamientoneto,aumenta.El sectorexterior y las cuentasdel Estadoson, por
e

tanto, las restriccionesa las que se enifenta la política económica húngara

(recientementese tomaron medidas transitorias consistentesen devaluacionesy a

recargotemporala la importación)en 1995 y 1996.

e

En 1990, se impusoel uso obligadode divisas en lugar de rublos en el bloque
a

CAME. La rupturacasi total con sussocioscomercialesde antaño,hicieroncaerde

forma estrepitosael comercioen el año 93, acompañadode recesiónen el comercio e

mundialy nuevastrabasproteccionistasen los paísesdesarrollados.

M

El déficit comercial ha alcanzadoen los años 93 y 94 el 8-9% del PNB, las
a

previsionesparael 95 adelantanunamoderaciónen el mismo (6-7%). Los aranceles

son de recienteimplantación,puesantes,cuandoseaplicaban,su finalidad principal

no erala proteccióncomercialsino el ingresode divisas parael Estado.

a

La regulación principal se hacía a través de licencias de importación y
a

monopolios estatales en el comercio exterior. Además, se utilizaban otros

instrumentos,como el sistema de intervencionesoficiales y extraoficialesen las

decisionesde las empresasen materiade comercioexterior. La competenciaera, de

esta forma, muy reducida. Pero estos tiempos pasaron,y a partir de 1989, las a

autorizacionesde casi tódos los productospasarona realizarsede forma automática
e
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en casi todos los productos. Existían un sesgo marcado hacia los grandes

importadoresen detrimentode los pequeñosy por motivos de balanzade pagos, se

favorecíaa las importacionesde monedasno convertiblespara que engordaseel

déficit comercial.

Peroel programade liberalizaciónsiguiósu ritmo, y en 1990y 1991 se suspendió

el requisito de la licencia de importaciónpara casi todos los productos.Desde su

adhesiónal AcuerdoGeneral,Hungríaaplica, por motivos de balanzade pagos,un

contingenteespecifico a los bienes de consumoprocedentesde las economíasde

mercado.Esteesun contingenteglobal queno discriminapor paísesy ha protegidoa

los productoresnacionalesen gamasde productoscomo vinos, cosméticos,productos

químicos del hogar (detergentes),material fotográfico, ropa, calzado, material

eléctrico o muebles.El valor del contingentefUe desdelos 100 y 200 millones $ en

1985 y 1990, hastalos 750y 500 millonesde $ de 1994 y 1995. Estoscontingentesal

consumose dividen en 15 grupos y fijan techosmáximos específicos,en ocasiones

por paises. Las licencias para los mismos se conceden por estricto orden de

presentación.

En 1995 hubo un mejor comportamientodel sector exterior. Las medidasde

protecciónadoptadasy el incrementode las exportacionespor la entradaen vigor

plenade los acuerdoseuropeosen todoslos campos,hanlogradoreducirala mitad el

déficit comercial del año 94 cercanoalos 4.000 millones de $, reducidoa 2.048.Por

otra partelas reservassehan incrementadoen 2.000 millones de $. con lo que la

balanzase ven en buenamedidaequilibradasin necesidadde endeudamientoexterno

adicional.
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4.8.4 Principalessocioscomerciales

Alemania con el 28%, es el másimportante,seguidode Austria, Italia, Rusia,

Ucrania,USA, Francia,Holanda,...

GRÁFICO 1
Comercio por zonas

Otros(LDC)

Ex-URSS

Europa Central

EFrA

UF

OCDE

3000 4000 5000 6000

Mill. $ USA

U Importaciones U Exportaciones

Fuente:NationalBankofHungary, “Monthly Report” Octubrede 1995, p: 84

UTE: La nueva mayoría surgida de las urnas y que dio el poder al partido

demócratacristianoindependiente,pretendeproseguircon el procesode integración

europeaque empezóen 1991. La mayor partede las exportacionesa la UE están

formadas por animales vivos, carnes, textiles, metales básicos y elaborados,

maquinariay aplicacionesmecánicas.Las importacionessecomponende maquinaria,

textiles,productosquímicos,plásticosy gomas,y equipode transporte.

0 1000 2000
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En 1989 USA concedióa Hungríala cláusulade naciónmás favorecida.Hasta

esealio, la cláusulaseaplicabaconcarácterextraordinariode forma que, anualmente,

el parlamentonorteamericanotenía que aprobarla convenienciade la misma en
a,

fUnción de la situaciónreinante. Desdequeseconcedióel presentestatus, se han

dobladosus intercambioscomercialescadados años. Hungríaimporta maquinaria,
e

transportey bienesde inversióny capital; exportaa USA materiasprimas,productos

semiterminadosy algunosbienesde consumo.

4.8.4.1ACUERDOS BILATERALES

a

En Septiembrede 1993, Hungríafirmó el acuerdode libre comercioparalos

paisesde EuropaCentral (Bloque Visegrado)CEFTA que fije continuaciónde un —

acuerdo firmado con carácter interino en el mes de Marzo del 93. Su propósito es

eliminar de forma absolutalasbarrerasarancelariasy no arancelariasentrelos cuatro a

paísesde Visegrado(Hungría, Eslovaquia,Chequiay Polonia). Esto seproduciráen
a

ochoañosdesdesu firma. Seestimaquesolotendránefectoamedioplazo.

u

En 1993,entró en vigor el acuerdodelibre comerciofirmado con la EFTA. Este

acuerdo haráque las mercancíashúngarasindustrialespuedanaccederen un 85% a

libresde arancel,obteniéndoseun beneficioestimadoparaHungríade 50 millonesde

$. Los textiles quedaránpendientesde nuevosacuerdos,y los productosagrícolas

seguiránregidospor conveniosbilaterales.Hungríareducirásus arancelesde forma —

másdispersaen el tiempo,finalizandosuarancelceroen el 2001.
a

a

a

u
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4.8.4.2 ACUERDOS MULTILATERALES: EL SISTEMA DE PREFE-

RENCIAS GENERALIZADAS (SRi) DEHUNGRIA

Hungríaintroducesu SPGen 1972. Abarca en la actualidadmásde 1500 líneas

arancelariasy representancasi el 70% de las partidascon arancel.Un 30% de las

partidasque se encuentranen el SPG, cuentanconel régimende franquiciao arancel

cero.El SPGhúngarono tiene salvaguardia,ni restricciones,contingentes,ni limites

máximos.Todos los productosprocedentesde los paísesmenosdesarrollados,tienen

franquicia arancelaria,sea cual sea su sector. No están en el SPG los productos

cárnicos,lácteos,pescado,aluminio y losbuques.

Desde 1985, Hungríaha actuadoen su tipo de cambio medianteuna tendencia

deflacionistaque ha hechoquelas exportacionesganencompetitividad.Desdeenero

de 1989 a Junio de 1990, se procedió a una devaluaciónescalonadadel forint (o

forínto) por valor de un 24,5%. El forint sedevaluó de nuevoun 15 % en Enero de

1991. Nuevasdevaluacioneshan sucedidoa estaúltima sin tenerotra explicaciónque

la pérdidade competitividadde las exportacionesmotivadaen la subidade los precios

internos.

Las exportacionescondivisasconvertibles(occidente)se fUe liberalizandode una

forma progresivaa lo largo de los 80’s. Es decir, se modificó la posición

monopolisticaque, en relaciónal mismo, manteníael gobiernode Budapest.Se fue

incrementando de forma progresiva el número de empresascon permiso de

exportacióne importación, al tiempo que el número de productosen la lista de

restricciones procedía a su reducción. Las autoridadesintentaron asegurar la

competitividad de las exportacioneshúngarasa través de las depreciaciones,casi

77



periódicas,del forint 25 Otrosincentivosparaestimularlas exportacionesen divisas

fuertes,consistieronen rebajasdel impuestosobreel diferencialde producciónde los

productores,queestuvoenvigor desde1980 a 1988. Tambiénexistíansubsidiosa la

exportación para los productos agrícolas y alimenticios procesados, llamados

concesionespara modernización.Éstos consistían en incentivos a la exportación a

relacionadoscon inversionesbasadasen créditos preferencialesy bajos tipos de
a

interés,asícomootrasdiversasformasdereduccionesimpositivas.

a
En los añosochenta,la pertenenciaa la CAME, tuvo un importanteefectosobre

el comercioexteriorhúngaro.La pertenenciaa esteacuerdode cooperaciónmutua,

las importacionesesencialesde energíay materias primas, eran pagadaspor las
a

exportaciones en bienes agrícolas e industriales por parte de Hungría. Las

exportacionesal áreadel rublo eraninfluenciadaspor los protocolosgubernamentales,

tambiénen lo que respectaa las produccionesdomésticaspor partede las pequeñas

iniciativas privadas. Esto obligaba a los pequeñosproductores a desviar sus

exportacionesa ámbitos donde no se considerabanlas ventajas del mercado,

afectandoy contrayendoala oferta deexportacioneshaciapaisescondivisas fuertesy

convertibles.Las exportacionesal áreadel rublo erancaracterizadas,en general,por

bajosindicesde calidad,acuerdosglobales,repartoy reparaciónde productosqueera

menosriguroso que en los paises y mercadoscon divisa fuerte (e incluso los —

domésticos).Los incentivosofrecidosa los exportadoresparael áreadel rublo eran
u

asimismodiferentesa los queafectabana los del áreade monedafuerte. Como el

comercioeraconducidoa travésde los acuerdosdel gobierno,las empresasrecibían

los pagosinmediatosen forints sobreel repartode bienes.A veces,las exportaciones

de rubloseranusadaspor lasempresasparareforzarsusposicionesde liquidez. Estas

prácticas llegaban incluso más allá, pues la empresa recibía compensaciones

a
25 Observar la tabla y gráficoque recogenla evolucióndeltipo decambioenpáginasposteriores
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procedentesdel presupuestopara el diferencial de rentabilidad, que tuviese por

comerciaren el áreadel rublo o en occidentee incluso en producir parael mercado

nacional.Existensin dudaconexionesentrelastransaccionesrealizadasen rublosy las

realizadasen divisasconvertibles.Estopuedeocurrir anteunadesviaciónde comercio

que obligue a los productoresa exportara los paísesoccidentales.Ello reduciríala

oferta de exportacionesa los paísesdel área del rublo. En la tabla de la página

siguiente se expresandatos sobre la competitividad, beneficio y desarrollo de los

mercadosde exportación.

Representanlas exportaciones entre un 30 y un 35% del PIB, aunque

últimamente se han comportadode forma irregular debido a la crisis y a cieno

proteccionismo.Las crisis de principios de los 90 en Europaoccidentaly la transición

al mercadodel bloquedel este(con susfamosas‘terapiasde choque” cuyos fracasos

realeshan ensalzadoel modelo “slow but steady” seguido en Hungría), se han

traducidoen irregularescomportamientosdel sectorexportador.

Tambiénha influido sobrela exportaciónunacontinuae irreprimible apreciación

de la moneda, que ha obligado a sucesivasy pequeñasdevaluacionespara el

mantenimientodel tipo de cambio real. Si a esto le añadimoslas altas tasasde

inflación soportadas,veremosunoscomponentesbastantesnegativosen la defensade

la competitividad.Tambiénhayqueexplicarla reducciónen la oferta exportable,bien

por aumento del consumo interno, bien en el caso industrial por bancarrotas,

liquidacionesy cierres, (incluso de empresaspotencialmenterentables)como en el

sectoragrariopor la lentitud en la implantacióndel sistemaprivadode tierras.
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CUADRO 5

COMPETITIVIDAD DE EXPORTACIONES

• . .. .
- .-st.’.’...~- ... ~ ~-‘..‘...c.....’..’smmusmuummurrrra~

N

Fuente:IMF Institutedatabase.

Sólo necesitanlicencia de exportación productos como minerales, energía,

siderurgia,metales,algún productoquímico,bisutería,arte, armas,maderaen bruto y

algunosagroalimentarios.Desde 1995, se vienen aplicandomedidasde apoyo a la

agricultura (cerealesy carnes)que forman partede un programade subvenciones

básicasa la exportación.Seha creadoel bancoEXPORT-IIMPORT, especializadoen

comercioy unaagenciade segurosde créditoa la exportación.

26 Valor de las exportacionesendólarU.S.A.

22 Los númerosnegativosreflejanunadepreciacióndel forint enrelaciónal rublo.

2 ~ Aproximacióncomoporcentajedel cambioen la variaciónde la cotizacióndel rublo/forint
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Las principales exportacionesse realizan en bienes intermedios (36%), bienes

industrialesde consumo(26%), alimentos(20%) maquinaria(13%). La confeccióny

el textil ocupa el primer puestoseguido de la siderurgia, farmacéuticos,lámparas,

avesde corral, etc. La exportaciónestámuy concentradaalrededorde unaveintenade

productos,que representanla mitad del volumende las exportaciones.Se ve como

algo complicadola adaptaciónde la estructuraproductivaa la demandamundial,dada

la crisis del tejido productivoy la necesidadde importaciónde tecnologíapara su

reconversión.

Dentro de las inversionesextranjerasen nuevas áreas,se ofrecen con gran

potenciallas experienciashabidasen electrónicade consumoy automoción,También

seda unaalta concentraciónpor mercadosde destinode exportaciones,UE y EFTA

son másdel 65% con tendenciaal alza; los antiguosCAME, el 25% con tendenciaa

al baja, y un reducido comercio con el resto de las zonas (vocación europeade

Hungría).

4.8.5. Promociónde lasexportaciones

En los próximosaños, las exportacionesse reconduciránparael desarrollode la

industria húngara.Con la plena liberalizaciónde las condicionesde mercado, las

autoridadesy empresashúngarasson partidariasdel denominado“market-friendly”,

para el que es necesariauna activa política que estimule las exportaciones.Los

principaleselementosparalograrla,serían:

1. Un mayorapoyofinanciero,conextensiónde los créditosa las compañíasque

enfoquensu producciónala exportación.
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2. La extensión de las garantíasde exportación,como forma institucional de
a

previsión de riesgoscomerciales;con este fin se firndó a finales de 1991 la

CompañíadeGarantíasComerciales. e

3. La disponibilidadde créditospreferencialesparalas compañíasexportadoras. u

u
4. La promociónde las exportacionesde pequeñasy medianasempresasa través

del Fondode PolíticaComercial. e

5. Una política de tipo de cambio flexible que no provoque pérdidas de —

competitividady favorezcala luchacontrael déficit comercial.
u

6. Un fomentode los serviciosde información,servidorescomerciales,cadenasde u

distribución, propaganda y publicidad internacional, presencia en foros

comerciales...

u

u

4.8.6 Importaciones

a

Todas las importacionesestabansujetasa restriccionescuantitativasantesde
u

1984.Por entonces,las cuotassobrelas importacionesde bienesde capitaly deinputs

productivosfUeronmodificadas.A pesarde estegiro, no se liberalizó totalmente,sino

que searticularonunossistemasde licenciasen los que sepercibíanpor partede las

empresasimportadoras,unosderechosa importarde caráctersenii-automático.Esto U

no eraposibleen artículosincluidosen unadenominada“lista negra”.

a

u
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Las importacionescorrespondientesa bienes de consumocontinuabanestando

su]etasa cuotasde importación. El segmentode empresasque obtiene licencias de

importaciónfUe aumentandoentre 1986y 1988 hastael punto de que prácticamente

todas las empresaspodíanelegir los bienesa importar siemprey cuandoestuviesen

fuerade la “lista negra”.

Una liberalizacióncomercialmayor aún fue la que tuvo lugar a comienzosde

1989, cuandolas restriccionesa la importaciónfueron abolidas para bienes que

representabanel 40% de las importacionesdel año anterior, a la vez que se

incrementósignificantementela cuotaen la que descansabanlos bienesde consumo.

Los arancelessobrelas importacionesde palsesoccidentalesse fueronreduciendode

forma progresiva,de acuerdoa los compromisosadquiridosen el GATT.

Esta tabla da idea del valor de las importaciones. Observar el incremento

producidoa partir del año 86-87,y la caldaexperimentadaen el 93. Tambiéntienesu

influencia la depreciacióndel dólaren relaciónconotrasmonedas.Convienerecordar

que el forint esunacestade dosmonedascompuestaal 50% por el dólary el marco

alemán.La devaluacióndel dólar hubiesesido mucho másbeneficiosade no haberse

visto acompañadade una apreciacióndel marco. Los datos incluyenuna serie de

variablesquepuedenexplicarel comportamientode las importaciones.

Los cambiosproducidosen el PNB y en la demandainternarepresentanefectos

que se dispersan en el tiempo. La competitividad puede ser observadapor

comparaciónen la variación de los precios corrientesde las importacionesy el

deflactordelPNB. Asimismo,serepartenlos resultadosentrelas procedenciasdentro

y fueradel marcode influenciadel rublo y el dólar, algoquesehavisto estudiadopor

diversosmodelosgravitacionalesde comercio.
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CUADRO 6
Hungría: Imoortacionesfueradel áreamHo

Fuente:FondoMonetarioInternacional(database)

Dentro de las importacionesha habidodosmomentosen los que la tendenciade

las mismasseha disparado.La primerafue en 1991, antela rupturadel comerciocon

el CAME y su disolución, las importacionesen dólaresse incrementaronen eseaño

un 50%, y un segundotirón en 1994conun incrementode las importacionesdel 16%.

Resultaen cualquierforma másexplicableestesegundo,al correspondercasi la mitad

de ese incrementoa la entradade tráfico de perfeccionamientopasivo, reexportable

una vez modificado, correspondientessobre todo a la industria textil (efecto del

desmantelamientodel acuerdomultifibras y firma de la RondaUruguaydel GATT).

29 EntiSAdólar.

30 Calculadocomoaproximaciónentrelas importacionesvinculadasal dólar y las vinculadasal
rublo, tomandoestasegundacomoresiduodeltotal menosla primera.

31 Diferenciaentreel porcentajedecambiosenet precio internodc lasimportacionesy el deflactor
delPNB.
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La distribución de los bienes importadosrefleja una traslacióndesdeenergíay

materias primas (desdeel 50% (1989) al 37% (1994) ) haciabienes de consumo

(desdeel 12%al 22%).

En cuantoa las procedencias,la distribución essimilar, si bien algo mássesgada

hacia la CEI y Ucrania que en las exportacionesa causade las importacionesde

energíaprocedentesde estospaises(20-25%).DesdeUE-EFTA el 60-63%.

4.8.7 Políticadeprotección

La liberalización exterior ha contribuido de forma decisiva al mejor

funcionamientodel mercado en Hungria. Ya en 1992, el 93% de los productos

industrialesestabantotalmenteliberalizados.La produccióny protecciónde Hungría

está en perfectaarmonia con las prescripcionesdel GATT. El sistemaes abierto y

fácil de entender. En cuanto a restricciones cuantitativas, solo existen sobre

importaciónde bienesde consumo.El nivel medio arancelariodel 7% de productos

industrialesquecontienearancelesdel 13%.

Paraprocedera unaprotecciónde la industria,hastaque se llevase a cabo su

reconversión,sepodríanaplicarmedidascomo:

- La medidamásimportantea aplicarserianlos aranceles,queen la actualidadse

aplican de acuerdocon los acuerdosfirmados con GATT y UE. Se debería

conseguir la competitividad plena antes de eliminar totalmentelas barrerasy

conseguirun áreade libre comercio.
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e

- Se mantendránlas restriccionesa la importaciónde productosde consumoen

tanto no mejoren los resultadosde la balanzacomercial, si bien siemprecon

horizontestemporalesy revisionesperiódicas.Sólo aumentarála protecciónante

unadesastrosapérdidadecompetitividadexterior.

- Seria útil recurrir a certificadosde importaciónpara aquellos productosque
e

afectasena la salud,protecciónambientalo seguridad.

e

- Aplicación de derechosantidumping,haciendousode la normativainternacional

contra la competenciadesleal. Se debieran tomar medidas para eliminar el

mercadonegro de tan larga tradición, que sigue fomentado,en parte, por la
a

restriccióna los productosde consumooccidentalesy el ansiade ¡os mismospor

partede la población.

Hoy día, no existenprohibicionesa la exportación,hastafinales de 1989, todas —

las exportacionesestabansujetas a licencias. Si se destinabana monedasno
a

convertiblesse hacíanen el marco de contingentesbilaterales. Si eran a monedas

convertibles,solo las podíanrealizarempresasautorizadas. u

Laslicenciashansidonecesariasy sirvenpara la aplicaciónde los acuerdospara U

limitar las exportacionesque tienefirmados con: la IlE (acero,textiles, ganadoovino

y caprino,carnede ovino y caprino),USA(aceroy textiles), Canadá(textilesy Suecia

(textiles y calzado)esteúltimo se ha incorporadoal de la IlE desdesu adhesión.
U

Aunque en 1991 se redujeronlas licenciasde importación, siguenexigiéndoseen el

10% de los productos(combustibles,acero y hierro, maquinaria,transporte,hierro

química,textil, alimentosy armas).

a

a
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Algunos productosagrariostienenimpuestosa la exportación(cerdoso conejos

vivos). Tambiénse aplicanpreciosminimos a la exportaciónparaproductoslácteos,

acero,o carne,quesoy vino.

Hungríapracticala devoluciónde arancelessi el productoes destinadode nuevo

tras su transformacióna la exportación.En 1989, las subvencionesa los productos

agrícolasa la exportaciónfUe de 30.000millones de forints, ya en el 90, se redujo a

23.000y estaha sido la tónicahastahoy.

No hayningunaotra subvencióna la exportaciónen el terrenoagrícola. Existen

programasparael fomentode las exportaciones.Programasde reducciónde IVA por

inversiónen sectoresdestinadosa la exportación,estudiosde mercadoy ferias en el

extranjero.

Hungría, al amparodel artículo XII del GATT (49), introdujo por motivos de

balanzade pagos, restriccionesespecificasa la importaciónentre1982 y 1984. En

1995, ha impuestoun arancelglobal no discriminatorio,recurriendoen estaúltima

ocasióny porprimeravez al artículoXIX conmedidastransitoriasde protección.

Por ley, se estipulaqueel periodomáximoque en vigor puedeestarunacláusula

de salvaguardiaesde un año. Hastael 91, nuncahabíaaplicadomedidasantidumping

o compensatorias,y hastala fechasolo lo ha hechopormedidasparalelasadoptadas

contrasusproductos.Estosderechostendríanunavalidezmáximade 5 años.

Tras la firma del GATT (93) seha procedidoa una reducciónal 8% en el nivel

mediode los aranceles(55%)de reducciónde los mismos.
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4.8.7.1CUOTA GLOBAL A BIENESDE CONSUMO. 1995.

*

El valor total de la cuotaal consumopara 1995 seráde 550 millones de $. La
m

lista decretalos productoscon su debidaespecificación(categoríasegúnla Lista de
Códigos Húngara (KTJ)). En 1995, el Decreto a aplicar discrimina entre los

a

importadorestradicionalesy los nuevos importadoresal distribuir las cuotas. Los

importadoresya instalados,solo puedensolicitarun 50% de su cuotaasignadaen el

año94

4.8.7.2. ARANCELES
a

La variableprecioses la que influye en gran medidasobrelos tipos arancelarios. e

En los últimos veinte añosseha producidoun vuelco de los preciosdesdeaquellos
u

planificadoscon subvencionesa la produccióny al consumo,hastalos precioslibres

de mercado.El aranceladuanerohúngarosebasó,hasta1990, en laNomenclaturadel e
Consejo de CooperaciónAduanera.En éste figuraban 3.200 líneas arancelarias.

Dependiendode si la mercancíase utilizabaen el comercio de reexportación,contaba

condesgravaciones.El arancelhúngaroestabacompuestohastaesafecha,únicamente
e

de derechosadvalorem . Desdeel 1 de enerode 1991, seformula el arancela partir

del Sistema Armonizado. Contiene unas 8.200 lineas arancelarias.Situaba dos
u

columnas,una parael comerciousual y otra para los paísescon cláusulade nación

más favorecida. Estos no se aplicaban en caso de: proceder de paises

subdesarrollados,acogersea otros beneficiosmayorespor sectoreso productoso
e

estarvinculadosal acuerdoconFinlandia.

u

El arancel de aduanasincluye en su columnan0 1 los tipos preferenciales

aplicadosa los productoscon origen en los PVD, a los que Hungríaconcedetrato u

preferencial.Lashorquillas entrelas que se muevenlos aranceleserandel 32 y 24 %
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antesde su adhesiónal GATT. Tras la aplicación de los conveniossuscritospor

Hungría,bajaronal 16%, y tras la aplicaciónde la RondaUruguay, quedaránpor

debajodel 8%. Los contingentesarancelariosseestablecende forma anual y abarcan

un reducidonúmero de productos.La importación de estoscontingentesgoza de

arancel cero para las cantidadesindicadas o de una reducción de los mismos

significativa. Sedantipos arancelariosde favora los productosquímicosdestinadosa

la producciónde semiconductores.Los productoscon trato arancelariode favor ven

reducir sus tipos o incluso eliminarlos. Los productosen tránsito o en régimen de

perfeccionamientopasivo, están en su mayoría libres de aranceles, aunque

últimamenteparaevitar el falseamientode estetráfico, se cobranaltosderechosque

sondevueltoscuandoel productosereexportadentrodel plazoreglamentario.

Las zonasfrancasdisfrutande la extraterritorialidaden la aplicaciónde medidas

aduanerasy cambiarias.Tampocoles afectanlas medidasde comercio exterior. El

ingreso de productosprocedentesde las zonas francas está exento del pago de

derechos.La importaciónde productosdesdeuna zonafranca,al entraren Hungría,

seconsideranimportadosdirectamentedel exterior.En 1990,había109 zonasfrancas

de las que66 eranzonasfrancasindustriales.

Las preferenciasarancelariasseintrodujeronen Hungríaen 1972paraaplicarlasa

los paísesen desarrollo, aplicándosea 60 productosde 57 países. Ha conocido

diferentesfases.A medidaque el tiempo ha pasado,los beneficiariosy productoshan

ido en aumento.En la actualidad,el númerode paísesbeneficiarioses de 109 y las

líneasarancelariasexcedenlas 1.500. Seiscientosde estosproductosdisfrutaronde

arancelcero,reduciéndoselos arancelesparael restodeproductosentreun 50% y un

90%.Los rubrosde los beneficiariosdel SPGque no conteníanreduccionesglobales,

seacogenal trato de NIvW. Entreestosúltimosseincluyenla carne,lácteos,pescado,

preparadosalimenticios,aluminio y buques.El 95% de las importacionesprocedentes
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de los paisesen desarrollo se benefician del SPG. Además,el SPGhúngaro no
e

establecemáximo en cuotaso límites,ni en valor ni en volumen. Peseatodo, el valor

de las importacionesprocedentesde estospaisesseha reducidocomo proporcióndel —

total. Hungría, desde1978, ha concedidoel ingreso con arancelnulo a todos los

productosprocedentesde los paísesen desarrollo.A pesarde afectara 41 paises,es

pocoel volumencomerciado.

Hungría presentóen la RondaUruguay una oferta indicativa de reducciones

arancelariassobreproductostropicalesqueseincluyeronen el SPG.

u

En cuantoa normasde origen, todo productose considera,por reglageneral,de

un país siempreque en él se diera su produccióno transformaciónsustancial. Se

entiendepor transformaciónsustancialcuandose aportó la mitad del valor añadido —

del bien. Si el otro país disfruta de la NME no senecesitancertificadosde origen,

salvo que la autoridad húngaralo pida expresamente.La importaciónde algunos u

productosestá sujetaa restriccionesespecíficas;es el caso de tratarsede especies
u

amenazadasde flora y fauna, sustanciassicotrópicas,fiscalización internacionalo

armas.En cuantoa las licencias de importacióny exportaciónse intenta con ello

controlar sus operacionesde importacióny exportación,controlar las obligaciones

adquiridasde exportaciónparael cumplimiento de los conveniosinternacionales,así a

como protegerel equilibrio de la balanzade pagos.
a

La elección de los productosobjeto de liberalización en la importación se ha

basadoen:

e

e El fomentode la reestructuraciónmediantela importaciónde técnicasy
u

tecnologíasavanzadasen forma de maquinariay suscomponentes.

0
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e La convenienciade liberalizar la importación de inputs si el producto

acabadono necesitalicenciade exportación.

e La competenciaexteriorqueayudaa los productoresinterioresa sermás

eficientesy aumentarla competitividad.

La liberalizaciónde bienesde consumoduradero ha alcanzadoa bienescomo

congeladoreso juegoselectrónicos,ordenadores,componentes,etc. El fUndamento

jurídico del régimende licenciasprocedede la Ley n0 III de Comercio Exterior de

1974.

El decretorecogeformalmentela posibilidad de someter,de forma temporal,las

importacioneso exportacionesa licencia, por lo que se refiere a paisesqueno fundan

sus relacionescomercialesbilateralesen instrumentosde mercado.Las licenciasde

importación sirven para seguir una política liberal en materiade importaciones,a

condiciónque no se den discriminacionesparaHungría, quemantienenrestricciones

cuantitativas;pretendengarantizara las empresasdedicadasal negociode importar, la

perpetuidadde su actividad;procedera la elaboraciónde estadísticasy contratosde

comercio.

Asimismo, han quedadoexentasdeterminadasoperacionesde comercioexterior

como la reexportaciónde mercancíasy el tráfico de perfeccionamientoactivo, salvosi

las exportacioneso importacionesestán vinculadas a compromisoso acuerdos

internacionales;los contratosde transportede mercancíasque corran a cargo de

extranjeros;los segurosde comercioexterior; las muestrasy regalos;los contratosde

obrasprotegidasporderechosde autor.
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Los contingentesde importacióndesdesu adhesiónal GATT, se han venido
u

aplicandoparala energíaeléctrica,automóviles,hierro, abonosy bienesde consumo

de occidente.Alegabasu institución en razonesde balanzade pagosen basea los

Artículos XII a XIV del GATT. Estamedidase suspendióen 1972, manteniéndose

solo para productosde consumo,pero a partir del 82, se instauró tambiénpara

productosprimarios.El contingentede bienesde consumose fijó en 250 millones de
a

$ parael primersemestrede 1991,paratodo el añoseriade 650millones. En los años

siguientesha llegado a ser de 750 millones (94) y se redujo un 25% en 1995. Este
e

contingente no afecta a bienes como ropa interior, especias, aparatos

electrodomésticos,artículoselectrónicosdel hogar.Porello el montantede los bienes a

de consumoesmuy superioral estimado.

El comercio con el CAME lo decide actualmentecada empresa.El estado a

determina que: no se debe comerciar con estos países cuando la contrapartida

comercial no sepuedacolocar en el mercadoo no sepuedadistribuir; tampocose e

deben ofrecer en contrapartidaproductosantieconómicosy obsoletos,pues solo

serviría para mantener la producción anticuada; si son bienes de capital, la

contrapartidade los productosresultantesdebemejorarla calidadde losproductos. —

Hungríafirmó el acuerdoGATT sobreObstáculosTécnicosal Comercio(Código

de Normas).La oficina responsablepor parte de Hungríaes la Oficina Húngarade
e

Normalización.En cuantoal controlde calidad,tanto los bienesextranjeroscomo los

nacionalesdebenpasarun registrode calidaden el Instituto de Control de Calidad

Comercial como garantía al consumo. Su certificado de aprobación resulta

imprescindibleparala comercializacióndel producto. La regulaciónesmás estricta

para productos farmacéuticos. La ReglamentaciónSanitaria obliga a que los
a

productosde origen animal solo puedanimportarsepreviaautorizacióndel Ministerio

de Agricultura. Solo podrán accederpor determinadasaduanascon controles
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veterinarios. Tendrán que permaneceren cuarentenade 15 (aves) a 30 días

(mamíferos).Ello seajustaala reglamentacióninternacionalal respecto.

Las compras al sector público se adjudicansin distincionesentreproveedores

nacionalesy extranjeros.Parala concesiónde establecimientode unaempresamixta

se requiereque, al cabode un píazo, la empresaarrojebeneficiosde explotación.Sin

embargo,dichoobjeto quedóderogadoen 1991.

Lassalvaguardiasno existíanen la legislaciónhúngarahastael accesode Hungría

al GATT. Al firmar el GATT, se encontraronen el Párrafo 5 del Protocolo de

Adhesióncon una cláusulade salvaguardiaque podían utilizar. Su aplicación era

permitidacon carácterrecíproco.Tambiénen los acuerdosbilateralescon USA y la

UE, serecurrea la medida.No obstante,nuncaseha utilizado porpartede Hungría

hasta1993, en que se aplicó en un parde ocasionesconmotivo del uso de la misma

paravarios sectorespor partede la UE, procediendoa aplicar medidasde retorsión

por parte magiar. Conforme al artículo 1 del Decreto de Adhesiónde Hungría al

GATT, puedentomarsemedidasde salvaguardiasi las importacionesde un producto

alcanzancantidadestan crecidaso se realizan en condicionestales que causano

amenazancausarun peijuicio grave a los productoresnacionalesde productos

similareso directamentecompetidores.

Hungríaessignatariadel CódigoAntidumping del GATT, queestáincorporadoa

su ordenamientojurídico. Nunca ha recurrido a medidasde estetipo. A partir de

1991, se abreun nuevocapítuloen su aplicaciónal podersolicitar las investigaciones

para su determinaciónpor partede los productoresnacionales.Hungríano es, sin

embargo,firmante del Código de Subvencionesdel GATT. En 1984, notificó sus

subvencionesal GATT que afectabana carne, lácteos, legumbresy hortalizas,

animalesvivos, cerealesy vegetalespor valorde 3.400millonesde forints. A partir de
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entonces,seha comprometidoa comunicarperiódicamentelas medidasadoptadasal
e

amparodelarticulo XVI.

e

En cuanto a la exportaciónes participantedel Acuerdo Internacionalde los

precios mínimos de exportación en productos agropecuarios. La normativa

comunitariasancionaa todos los exportadoreshúngarosaunquesolo uno de ellos
e

haya procedidoa vender por debajodel precio mínimo. Existen prohibicionesde

exportar en el caso de especiesde flora y fauna, sustanciassicotrópicasy armas

nucleares. Existen acuerdosde limitación de exportacionescon reglamentación

específicaconproductoscomolas avesde corral sacrificadasconUE, Suiza, etc, a

a

Las licenciasde exportaciónfueronsuprimidasen el comerciocon los paísesdel

Este al alcanzarun superávit muy considerable.Al tratarse fUndamentalmentede

trueque,eraun superávitno convenientepueseraen fin unpréstamosin intereses,En

lo referente a limitaciones en la exportaciónexistenacuerdoscon IlE, Canadá, U

Noruega,USA y Suecia,incluyéndoseúltimamenteel sectordel calzado.A partir de
a

los acuerdoscon la UE, se incrementóla cuotaen un 50%. Otras limitaciones se

aplicansobre el acero, la carnede ovino y ganado.Las limitaciones de exportación

fijadas en los añosochentafueron aprovechadaspor los productoreshúngarosal

completo, algo diferenteestáocurriendoen los noventa.La IlE ha depositadodos u

derechosantidumpingen 1991 y tras éstos fueron otros tantos sobreel sulfato de
e

cobrey los motoreseléctricos.Lasempresashúngarasde vidrios y piedrasde molino

han asumido sus limitaciones en la exportación. Hungría ha declaradono hacer

subvencionesa la exportaciónen terrenosdiferentesal agrícola.

a

Como es bien conocido, las negociacionessobre comercio multilateral que se
u

extendierondurante siete años en la llamada Ronda Uruguay de negociaciones,

concluyeron el 15 de Diciemhre de 1993. Sus resultadosparecenfavorablesa los

u94



intereses húngaros. La reducción de las barreras internacionalesexpandirá las

exportacioneshúngarasa nuevosmercados.

Pareceteneruna especialimportanciael capitulo agrícola,en los que se pone

freno a la corriente de subsidiosglobalizados.El GATT coloca a los mercados

agrícolashúngaros y a sus productos como unos de los más transparentesen

produccióny comercialización,lo quepuedeayudara expandirseanuevosmercados.

La recomendaciónen cuanto a bienes industriales se enfoca de forma diferente,

recomendandola articulación de medidasque reduzcande forma progresivalos

aranceles.

En lo que respectaal comercio de servicios, financieros y no financieros, se

encuentraen ordencon la legislaciónhúngaratodoslos acuerdosalcanzados.El único

esfuerzoque tiene que hacer en este campoy en el de los derechosde propiedad

intelectual, es el de convertir los acuerdosbilaterales en multilaterales. El papel

húngaroen las negociacionesy las consecuenciasde la misma,reflejan el interéspor

participarde forma plenaen el comerciointernacional.

El programade fomentode exportacionesbasasusobjetivos en los sectoresde

mecánica,química,alimentación,metalurgiay ligera.

A la evoluciónde las exportacionesagrícolashúngarasde los años92 y 93, hay

queañadirla sequíapadecida.La caídade los preciosinternacionalesa causade las

subvenciones,fUe compensadaen el 94 por la comprade cerealesporpartede China,

lo que ha elevado, en más del 20%, los precios de los mercadosagrícolas

internacionales.
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4.8.8 Composicióndel comerciopor bienes

u

Hanperdidopesoen el global de las exportaciones,la maquinariay el equipode

transporte.Desdeel 29%de ellas en el 87, hastael 13% en el 94. Esto sedebea que

la mayoríade estosproductosabastecíana los mercadosdel CAME. El declive en su
eproducciónparecehabertocado fondo e iniciar una tímida recuperación,unavez

concluidosu periodode reconversión.
e

CUADRO 7 —

COMPOSICIÓN PORPRODUCTOS DEL COMERCIO EXTERIOR (% en forints’l

a

e

e

e

Fuente: Centre pour la Cooperation avec les Économies en Transition y Kózponti

StatisztikaiHivatal.

e

Seha dado,por tanto, un desplazamientoen las pautasde exportacióndesdelas

produccionesintensivasen capitalhaciaaquellasintensivasen trabajo, en las que la

ventajacompetitivason los bajossalarios.En otro ordende cosas,las exportaciones
e

de la agriculturahanido cayendode forma paulatinadesdeun 25 a un 20 %. A pesar

de seguirsiendoun año importante,variosproblemasafectanal sector.Ademásde la e

profUnda sequía,sedebeapuntarel excesivouso de fertilizantesno orgánicos,que

hanreducidoa largopíazola productividadde lastierras. u

u

Peroel gran handicap de ¡a agriculturahúngaraconsisteen finalizar el proceso

de privatización de las parcelasestatales,de forma que aumentesu rentabilidady e
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productividad. La excesiva ralentización de esta operación y la expulsión de

campesinosal paro, estánsiendolas mayoresdificultadesdel sector. No todos los

productosse tratanpor igual en el extranjero.Determinadosproductoscomo el vino

de Torok, gozandeun reconocidoprestigiointernacional.Unapartede la producción

agrícola, fUndamentalmentela destinadaa la exportación, está en manos de los

inversoresextranjeros.

En el sectorindustrial seha observadouna drásticareduccióndel consumode

energíaen los procesosproductivos, reduciendoen un 25% la importaciónen este

capitulo. Tambiénla recesiónha influido en esto,asícomo la caldadel PB. En el 94

seha reducidoaúnmásestapartidaimportadorarepresentandoya tan solo un 10%de

las importacionestotales.

En cuantoa tasasde cobertura,es en los bienesde equipoen los que se registra

el peor resultadoalcanzando,tansolo el 40%. Los bienesde consumoindustrialesse

han mantenidomásestables;aunquecon ligero déficit, han cubiertoentornoal 90%

de susimportaciones.
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GRÁFICO 2
Tan decoberturacomercial

1987

CUADRO 8
ENERGÍA Y MATERIAS PRIMAS

Fuente:elaboraciónpropiaapartir de datosdelKózponti StatisztikaiHivatal

a

e

u

u

u
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4.8.9. Tipo de cambio

Se ha querido conseguircon ella un doble objetivo; no perder competitividad

frente al exterior y reducir la inflación. Para ello se han utilizado frecuentes

devaluacionesdel forinto, que han supuestounadevaluaciónnominal del 50% desde

1989. A pesarde ello, el tipo de cambio efectivoreal se ha apreciadohasta1995. En

relación con la inflación, la apreciaciónera del 60% entre 89-94.(compáresela

apreciaciónhúngaracon la depreciaciónreal sufrida en Polonia y Rep. Checa y

Eslovaca).

La política cambiariaseha movido entrelos ratioscompetitividade inflación. Las

devaluacionesmasivas,repercutiríansobrelastensionesinflacionariasavivándolas,con

consecuenciasdirectassobrela competitividadde los exportadoresque sonquieneslas

piden ardorosamente.En 1995, el paquetede medidas sobre el tipo de cambio,

constabade unadevaluacióninicial del 9%, seguidade otrasdevaluacionessucesivas

hastacompletarel 28%que seacoplabaala inflación esperadaparatodoel año, con lo

que se mantendríael tipo de cambio real. Está permitido el mantenercuentasen

monedasextranjerassin autorizaciónprevia,tantopor empresascomo por particulares.

Los tipos de cambio del forinto en datosde mayo de 1995 son: 1$ = 122 forintos; 1

DM — 85 forintos; 100 pts = 98 forintos.

Dentro de la política comercial experimentadaa través de 1994, se produjeron

sietedevaluacionesdel forint paraintentarfrenar la pérdidade competitividad causada
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por los incrementosinternosde los precios. Sepuedeobservaren el gráfico 3 que las

influenciassobrelos intercambioscomercialesdebieronser rápidamentemitigadospor

los exportadorese importadores,pues alteran ligeramentelos resultados,pero no

varíanlas tendencias.

e
4.8.10 Control de cambios

a

Todas las transacciones corrientes están liberalizadas y se cumple la

convertibilidadinternadel foúnt. La convertibilidadplenase esperaque sealcancea

finales del presenteaño 96. Ello dependeráen buenamedida de la evolución de la

balanzade pagos.En la actualidad,siguenexistiendo algunasrestriccionespara los

turistasy paralos movimientosde capital (préstamosen monedaextranjerahande ser

autorizadospor el Banco Nacional de Hungría). El pago de exportacionese

importacionesse realizan con total normalidad a través de la banca comercial.La

aperturade sucursalesde banca internacionalhan modernizadoel sector bancario

húngaro,dotandode la posibilidadde importar o exportara través de una simple

e

a

GRÁFICO 3
comercio en 1994
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operación. En relación al volumen de comercio, los impagos húngaros no son

elevados.El comerciode compensaciónsesiguepracticandoconlos paísesde la CEI

(abastecimientode energíacontraentregade bienesde consumo).

4.9 POLÍTICA MONETARIA

El nuevoestatutoaprobadoen el BancoNacionalde Hungríadotaal organismo

en el querecaela responsabilidadde ejecutarla políticamonetariade total autonomía

respectodel Gobierno.Los objetivosbásicosdel mismo han sido controlarla inflación

y aumentarla disponibilidadde divisasconvertibles.El primerobjetivo es resultadode

las recomendacionesy acuerdos firmados con la Unión Europea y el Fondo

Monetario; el segundo,permite a Hungría el accesoen mejores condicionesde

credibilidada los mercadosfinancierosinternacionalesa la horade solicitarpréstamos

paraenjugarsu enormedéficit comercial.

A mediadosde 1993, la política monetariase hizo más laica en un intento de

fomentar el crecimientoeconómico,pero el resultadono fUe tan grande como se

esperabadebido a los altos costesde intermediacióndel sistema financiero32 que

evitaronel desarrollode la inversión.Porello fUe a finalesde esemismo año cuando

serestringieronde nuevolas oportunidadesde endeudamientohacia las empresaspor

medio de elevacionesen el tipo de interés. Cadavez es más insuficiente el ahorro

internoparafinanciarun déficit que se multiplica por momentosy cadavez es mayor

el efectocrowdingout que la financiación del mismoejercesobreel sectorprivado.

3= Estosaltoscostesfinancierossonconsecuenciadelalto númerodc créditosde dudosocobroy
clientesquesececlaranenquiebraporlo quesemultiplica elnúmerodecréditosfallidos.
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Estáclaroqueexisteun trade-offentrela expansióndela política monetariay la

de ¡a política fiscal. Por ello, solo sepodráaplicar unapolítica monetariaexpansiva

queayudeal crecimientoeconómicocuandoserelajenlas tensionesfiscales.

e

Pareceque sólo los créditosabiertosdesdelos organismosinternacionalessirven

de alternativaa los elevados costes de financiación existentesen el interior de

Hungría. C

u

a

e

4.10 PRIVATIZACIONES
a

La privatizaciónde empresasestatalesha constituidoen Hungríael símbolode la

caida del poder del Estado sobre la economía. Ha sido el emblema de la

transformacióneconómica. Sin duda en esta concepciónhan tenido mucho peso

argumentosideológicos. Desde años anteriores se vino dando una creciente
e

permisividadal accesode empresasde carácterprivado ala economía,sobretodo de

actividadesprofesionalesy especialistas.Sin embargo, el gran peso que en la

produccióny sobretodo el empleo seguíateniendoel sectorpúblico, exigía acelerar

las medidasdetransformaciónhaciaunaeconomíade mercado.

u
A finalesde 1994 secalculabaque existían100.000 empresasprivadasy másde

900.000~~ empresariosindividuales~ Se esperaque el número de empresasse

a

~ Seincluyenloscampesinosautónomosy toscomerciosal por menor.

~ Oficina ComercialdeEspañaenBudapest: Hungria”. PaisesdeICE. n0 17, Junio de 1995.pg.:25
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estabiliceen torno adicha cifra. Las nuevasleyesde quiebrasy bancarrotasde 1991 y

1993, han determinadoeste procedimiento de quiebray liquidación a través de

subastaparaunas3.200empresas.

Los escasosbeneficiosobtenidospor las privatizacionessedebena la abundancia

de ofertasprocedentesde diversospalsesde EuropaOrientaly Occidental,ante la

escasezdelos flujos de inversióndirecta.La consecuenciase puededescribira través

de los resultados;reducidosprecios de venta para los activos acumuladosen las

empresas.Desdeun primer momentose optó por unaestrategiade privatizaciónque

asignasela empresao su participación al postor que ofrecieseel mejor precio,

desestimandootras formasde privatizaciónemprendidaspor susvecinos.

Hungríaha comenzadolos programasde privatizaciónde las grandesempresas

estatales.Peroel procesose empezóya en el año 83 conprivatizacionesespontáneas.

Este fenómenose acentuóen 1987-1989,acabandopor ser generalizadoa partir de

esafecha.Existió un problemaañadidopara la privatizaciónde las grandesempresas

estatales,consistenteen que para la suscripciónde participacionespor partede los

particulares, se necesitabarealizar conversionesprevias en las mismas para que

creciesenlas expectativasde los inversoresde obtenerbeneficiosfUturos. Peroesto

requeríael desembolsopúblico de ingentescantidadesde dinero parareconvertir las

anquilosadasempresasestatales,con lo que su venta en la mayoriade las ocasiones

lejos de arrojarun balancepositivo, desembocabaen pérdidasparael Estado.

En los primerosañosdel procesode privatización35 se procedió a la venta de

empresaspúblicasatravésde dosmétodos36:

~ Hasta1992
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1. Ventadirectade empresasestatalesen las que sepermiteel accesode inversores
e

extranjeros (hasta 1992, 141 empresasse habían privatizado mediante este

método). Estaforma de privatizar resultamuy eficiente para las empresasque

tienen enfocadasu producción a la exportación.Los inversoresque tienen

accionesen empresashúngaras,suelenser accionistastambiénen suspaísesde e

origeny otrospaisesdesarrollados.Paraobtenerbeneficiosen lasinversionesque
e

han realizado en Hungría, parecerazonableque incentivarán al resto de sus

inversionesa tener intercambioscomercialescon el resto de empresasen que

poseeninversiones.37

e

2. El segundo método es autóctono de Hungría y se caracteriza por un
e

desmantelamientode las grandes empresas admitiendo las participaciones

cruzadasde capital,queunavez conseguidoel capitalnecesario,hanrecomprado a

susactivoshastaconseguirsu privatización.La gestiónde las mismasha estado

caracterizadapor unaforma cadavez másinfluyenteen la tomade decisionesde U

los criterios financieros.Las filiales resultantesde la desmembraciónde grandes
a

empresashantenido como consecuenciauna mejor gestiónde los activosde las

empresas.
U

La Agenciade Bienesdel Estadoteníapotestadparabloquearlos proyectosde

inversiónextranjeraque pudierandar lugaren el país.Treintay tresfueronlos casos
e

en que se produjo una selecciónrestricetiva de las inversionesextranjeras.5.000

pequeñasempresasfUeron subastadasen los siguientesaños mediantemétodo de e

e

36 Andreff, Wladñnir: “El largoprocesode privatizaciónen Europadel Este”. lCR. (Información

ComercialEspañola)n0 717, mayode 1993,pg: 136.

~ Dado el caráctersesgadoa concentrarlas inversionesde cadaagenteen un único sector,se
puededar una integraciónvertical transnacionala travésde las diferentesinversionesy las
presionesdedichoslobbiessobrelosconsejosdedirecciónde lasempresas.
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subasta,dado su menortamaño.Como en el restode políticaseconómicas,Hungría

sigueun procesogradualy no de choque,lo que ha permitido el éxito a la hora de

atraer, mediante flujos prolongadosa lo largo del tiempo, las disponibilidades

inversorasprocedentesdel extranjero,hasta el punto de convertirseen el mayor

receptorde flujos de inversiónde los paísesde la zona,

En el periodo 1990-1994,se han determinadocuatro leyes38 por las que se

crearonla Agenciade PropiedadEstataly posteriormentela Sociedadde Patrimonio

del Estado. Son las encargadasde efectuar el control sobre las privatizaciones,

estableciendoun límite legalparalaventade algunasde ellas.

En la última fase de las reformas, ha habido tres tipos de privatización

dependiendode cómo y de quiénpartela iniciativade privatizar:39

1. Si la que proponela privatizaciónes la Agenciade PropiedadEstatal, se

llevará a cabo una oferta pública de accionesen la bolsa o mediante

concurso público. Se admite asimismo la venta de la empresaa los

empleados.

2. La privatizaciónqueresultacomo iniciativa de los gestoresde la empresa

estatal,también ha de ser aprobadapor la Agencia,velandopor que la

justificacióndel precioseaacordeal valorreal de la empresa.

3. La ‘autoprivatización”a travésde empresasde consultoríaexternaspara

la privatizaciónde pequeñasy medianasempresas.La supervisiónde la

38 Estasleyesfúcronpromulgadasen los años1988 y 1990.

~ OficinaComercialdeEspañaenBudapest:“Hungria”. PaisesdelCR. n0 17, Juniode 1995.pg.:26
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a

Agenciay los altosprecioscobradospor las consultoras,reducena cero

los beneficiospor la venta de estaspequeñasempresas.

a

4. Si la propuesta parte del inversor,debeefectuarjunto a ella una oferta de

compra,que seráexaminadao aprobadapor la Agencia. e

Seestimaqueentre1990 y 1994 sehan recaudadoun total de 2.800 millonesde

dólares por la privatización de empresas estatales.Entre las operacionesmás

importantesse sitúala privatizaciónde la Empresade TelecomunicacionesMatav por

un grupo formado por empresasalemanas, en la que se incluye Telefónica u

Internacionalpor valor de 850 millonesde dólares.

e

A fecha de 1995, y segúnla Oficina Comercialde Españaen Budapest ~
e

30 76 ha sidoprivatizado,el 20 76 ha desaparecidopor liquidacióny quiebra, otro

30 76 estáenfasedeprivatizacióny el 20 76 restantequedarápermanentementeen

el sectorpúblico”. Al hilo de la cita, es de suponerque las produccionesy servicios

quepermanezcanen el sectorpúblico, no seránaquéllasque no resultenrentablesal U

sectorprivado,sino solo aquellasno rentablesparael sectorprivadoque corresponda
e

impartiral Estadopor motivos de política social.

e

Austria ha sido el país que más ha invertido en Hungría en el procesode

privatización,seguidade Alemania. La cercaníageográficaha sido determinantepor

el accesoaunamejor informaciónanteriory posteriora la privatización.

e

e

_________________ a

~ OficinaComercialde EspafiaenBudapest:“Hungría”. PaisesdelOE. n0 17, Juniode 1995.pg.:26 e
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En el periodo 1995-1999,se pretendemodificar los métodosseguidosparala

privatizaciónde las empresasestatales.A pesarde queel partidosocialistaseael que

seencuentraen el poder, ¡a estrategianuevade prívatizaciónpretendeuna reducción

potencialmentemayor del sectorpúblico que la llevadaa cabopor los demócratas

libres, anterioresen el cargode ideologíamásconservadora.Parecepartidario de la

venta de cupones(vouchers)como vía másválida. Se pretendepromoverla gestión

empresarialactivaparaconvertiralas empresasen motor de crecimiento.

El objetivo marginalde la privatizaciónes la obtenciónde ingresosparael Estado

con los quefinanciarla deudapública de la que son, en gran parte,consecuencialas

inversionesen capital fijo de las empresas,así como las subvencionescorrientesde

producciónpor ellasrecibidas.Se ha cambiadotambiénde estrategiaen el sentidode

reestructurarpara luego vender.Los recursosempleadoseranexcesivos,y ahorase

procedea la venta sin reconversiónalguna; al que le correspondehacerajustesaún

más importanteses al comprador.De las empresasmás importantesy rentablesen

manos del Estado sólo se ha privatizado Matav, mientras se ha previsto la

privatizaciónde otrasmuchasen futuro próximo.Estáprevistovenderlasa gruposde

inversoresespecializadosa travésde los mercadosinternacionales.En la actualidad,

permanecenen poder del Estadomenosde 150 empresas,estandoprevisto que a

medio píazo su númeroseade 46. El pasoa la segundafasede la privatización,hará

que seatanimportanteo másquela primera,por el valor enormede las empresasque

se pondránen venta,que ademásde serlas másrentables,por gozarmuchasde ellas

de monopolios legales, poseen una infraestructuraorganizativay formación del

personalaceptables.La principal importanciaradicaen que sonempresasestratégicas

que se desenvuelvenen los sectoresmásdinámicosde la economia.La privatización

de los bancossellevaráacaboporel Ministerio de Finanzas.
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LaflcM

1. INTRODUCCIóN

En la presenteparte de la tesis, se procederáa la estructuraciónde las

ecuacionesqueserviránparaanalizar la estabilidadmacroeconómicade Hungría.

Recordamosquela intenciónradica,en establecery comprobar,la tendenciade las

variablesmacro,en relaciónal accesoala Unión Europea.

Para realizar dicha estructuración,se parte de un esquemaen el que se

representanlo que, a nuestro modo de ver, son la relacioneseconómicasmás

importantesentre las variablesfUndamentales.Una vez descritaslas mismas,se

pasaráa relatar los supuestosfUndamentalesdel modelo.Tras ello se procederáa

un estudiopormenorizadode las variablesmásimportantes,su comportamientoy

evolución, de forma que seextraigan,aplicandolos supuestosa las ecuacionesque

recogenla informaciónquedichasvariablescontienen,Seprestaráespecialinterés

en lasrelativasaequilibrio fiscal y exterior.

Para la elección de las diferentes variables, se han tenido en cuenta las

limitacionesde intentarrealizarun modelo amplio en númerode variables,que se

desviasenen susinfiñenciasdel objetoprincipal de la tesis.Por ello, y como el que

FORMULACIÓN DEL MODELO:

TRANSFORMACIONES APLICADAS A UNA

ECONOMÍA EN TRANSICIÓN
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muchoabarcapoco aprieta,seha optadopor restringir sunúmeroparaaccedera

un número de conclusionesque esténcentradasen el estudiode las variables

fUndamentales.En estesentido,debemosreconocerla pocaatenciónprestadaalos
so

mercadosde trabajo,que sin dudatienenun papel importanteen la formaciónde

saladosy precios,o al sectorfinanciero, en augeconstante,que tanto influye en la —

determinaciónde los tipos de interés.1

u

Paraestablecerel equilibrio general,separtiráde la agregaciónde ecuaciones
a

para la obtenciónde las curvasde oferta y demandade la economía.Aquí se

establecela primeragrannovedadde la tesis.Consisteen confrontarunacurva de a

oferta del tipo especificadopor Lucas y Sargent,tambiéndenominada“curva de

ofertacon expectativasracionales”,con unacurvade demandade tipo keynesiano. a’

A partir de dicho instante,seadjuntaráel procesomatemáticoparala obtencióndel
a’

equilibrio general,del que seextraeránlasconclusionespertinentes.

a

Como avance de las mismas, podemosdecir que el lado de la demanda
a

keynesiana, desprendeel equilibrio a partir de equilibrios parciales. Estos

equilibrios parten de las igualdadesentre ahorro e inversión, déficit público y
a

déficit exterior. Del lado de la oferta, se concluyeque las desviacionescíclicas

respectodel equilibrio seproducenpor cambiosen las expectativasde los agentes, a

y a erroresen susprevisionesde las variables.Unavez extraídaslas conclusiones,

se obtienenuna serie de observacionesque se tendránen cuentaal aplicar la u

comprobaciónempíricadel modeloa la economíaHúngara.

a

1 Alonso Guinea,F” La ReformaBancariaenHungria”.Actualidad Financiera, n0 Septiembre U

1996.(enprensa).
u
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2. DESCRIPCIÓNDE LAS RELACIONESECONÓMICASEN HUNGRÍA

En esta segundaparteaportaremosel instrumentalteórico necesariopara la

aplicacióny contrastaciónempírica,en la que el modelo se falsearáo verificará.

Esto tendrálugaren la tercerapartede la tesisdoctoral.

Sabemosqueesimposibleatenderatodaslas exigenciasy variablesexistentes

en las relacioneseconómicasde un paíspara la formulaciónde un modelo. Espor

esto, que, conscientesde dichas limitaciones, hemos intentado centramosen

aquellasinfluenciasqueresultasenmásimportantesparanuestroestudio.Estasería

la razón de haberdejadoun tanto de lado, el aspectofinanciero de la economía

paracentramosen los aspectosfiscaly de comercioexterior.

Las relacionesgirarán alrededor de las variables de empleo, producción,

precios, salarios, inversión, demanda, importaciones, exportaciones, tipo de

interés,gastose ingresosdel Estadoy déficits públicosy comerciales.

Pasamosa continuación a describir de forma detallada las relaciones

sectoriales.Comenzaremospor analizarel mercadode trabajo. Suponemosquelos

salariosse determinanen el mercadolaboral a travésde la interacciónentre la

oferta de trabajo, el progresotécnico y la disponibilidadde activosfijos para la

produccion.

La poblaciónactivaposeeuna determinadafUerza de trabajo.A partir de esta

potencialaboral, seobtendránlas variablesempleoy desempleo.La cualificación

de los trabajadoresy el nivel de tecnología,serándeterminantespara cubrir las

necesidadesde producción,ya que dichosfactores,junto con la ofertade activos

fijos de la economía,determinaránel nivel de productividad y los salarios.La
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evoluciónde los salariosinfluirá en la fijación delos precios,junto conlos tipos de
r

interésal ser los preciosde los factoresproductivos.Al unir los salarioscon los
precios,junto con los beneficiosempresarialesdeterminaránlos ingresosrealesde

e’

las familiasy los empresarios.

a

De los ingresosreales, parte irá al consumo, y parte a la inversión. La
a

inversiónsebifUrcaráen inversiónaplicada,que se destinaráal progresotécnico,y

a la adquisiciónde activosde inmovilizado fijo. Consideramosque los activosque
a

se suscribenen el mercadofinanciero, son los bonos a través de la inversión

financiera. —

Del mercadode trabajo,seextraenotrasrelaciones.Partedel gastopúblico se

destinaráa subsidiosde desempleoy serviciossociales.La mayoríadel progreso
U

técnicoprocede,en el casode Hungría,de las inversionesdel exterior. La fUnción

de producción,se determinaráen baseatresvariables,el empleo,el capitalfijo y el u

progresotécnico.
a

La fUnción de producción y la disponibilidad de estos tres factores,
u

determinaránla capacidadproductivade la economía.Esacapacidadproductivase

veráutilizada en un ciertoporcentaje,sin llegar en muchasocasionesa los techos a

productivos.

a

Por el lado de las importaciones,las entradasde bienesy capital sedividen en
a

inversionesque aportantecnologíaal proceso productivo, bienes intermedios,

inputsprimariose importaciónde consumo.Estosinputsprocedentesdel exterior, —

junto con los generadosen el interior, en fUnción de la capacidadinstalada,
a

determinanel nivel de producción.

a
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w

Lo obtenidoen la producción,se divide en cuatroramas.Partese dirige a la

elaboración de inventados, que se transformaránen inversión productiva e

inversiónaplicada. Otra porción,se dirigirá a las arcasdel Estadovía impuestos e

sobrela producción.Parteseconvertiráneninputs intermediosparala producción.

El restoirán encaminadosa la producciónfinal destinadaal consumo.Recordamos

que la rentadisponiblese repartíaentreconsumoe inversión, De la dedicadaal
t~

consumo, parteva destinadaa la demandade bienes importadosy parte a la

demandade productosfabricados en el interior. Al enfrentarseambas con las e

importacionesde consumoy la produccióndestinadaal consumo,se determinarán
alos preciosde ventade los productos,que a su vez influirán en los precios de

producción.Partede la demandava a parara manosdel Estadoa través de los

impuestossobreel consumo.

a

En el sector exterior, las exportaciones,junto con las importacionesy las

reservas,determinanel equilibrio del comercio.Las exportacionese importaciones

dependende la producción,el consumoy el tipo de cambio. También influye la

evoluciónde los preciosrelativosen el interior y el exterior.Finalmente,nosqueda

por analizarlas interaccionesen las que participael Estado.Los ingresosy gastos e

del Estado determinanel nivel del déficit público, lo que dará el nivel de

endeudamientodel Estado.Este seráel que determinela oferta de bonos. De la a’

rentadisponible,parteiba ala demandade bonosdel mercadofinanciero.La oferta
a’

y demandade bonosdeterminaránel tipo de interés.El modelo,comoexplicamos

al inicio, no recogealgunasde las interaccioneseconómicas,por estimarlasno a

necesariasparaalcanzarlas conclusionesobjetode la tesis. Creemos,sin embargo

que determinafidedignay satisfactoriamentelas fUentes principalesde formación a’

de precios,tipos de interés,y déficits,que sonel objetodel trabajo.

a
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3. LOS SUPUESTOSDE PARTIDA DEL MODELO

La trayectoriaseguidaen esta fase, se componede tres partes.La primera

consiste en descubrirlas relacionesentre las diferentes variables, que ha sido

estudiadaen el epígrafe anterior. La plasmación de dichas conexionesentre

variables, debeestar sujeta a las restriccionesquemarca,por un lado, la teoría

económica,y por otro, a las restriccionespropiasde los objetivosdel modeloen la

especificaciónde las variables. La segundatrata de cuantificar la base de las

relacionesqueseránestudiadasposteriormente.Dicha cuantificaciónreside en la

teoría y construcciónde un modelo, aplicado a una situación económicatan

complejay específica,como esla quecorrespondea un paísinmersoen un periodo

de transformacióneconómica.La tercera,pretendealcanzarel equilibrio general,a

partir de la construcciónde curvasde ofertay demanda.

En la segundaparte se introducirán a su vez los modelos que resultan

aplicablesa la economíahúngara. Son supuestosrestrictivosque seacogena las

circunstanciasactualesde una economíaen transición.En dichos supuestos,se

basancomportamientosposteriores,queseutilizaránen sucesivaspartesde la tesis

sobretemasde inversiónextranjera,empleoo déflcits.
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3.1 FUNCIóN DE OFERTA Y DEMANDA AGREGADA: TRABAJO,

CAPITAL Y TECNOLOGÍA a

a

3.1.1. Funciónde oferta,capital,tecnologíay trabajo

a

Para la construcciónde la fUnción de producción se utilizará una fUnción

Cobb-Douglasque recoja como variables las disponibilidades de capital (K),

trabajo (L) y tecnología(Te). El coeficienteA representarála capacidadinstalada
a

de la economía,asícomoel aprovechamientopotencialquesehacedela misma.

a

Y=A< L~. Kb TcC
a

Aplicando logaritmos,nos quedaráen su forma habitual, La tecnologíaserá a

tratadacon más detalle en un capítulo posterior, si bien diremosde ella que el

a
númerode investigadoresdedicadosa estudiostécnicoses muy alto, así como la
cantidadquededicaHungríaa1 + D.

a

Granpartede la investigaciónaplicaday de la tecnologíaincorporadaen los —

procesosde producción,correspondea las ramasmás dinámicasde la economía,

que cuentancon unamayor expansión.Nos referimosa aquellossectoresen los a

quesecuentacon inversiónextranjera.

a

Si consideramoscual es la semilla del crecimiento a largo plazo, nos

encontramosquelos factoresdeterminantesson, la formacióndel capitalhumano,

la disponibilidadde capital,avanzadatecnologíae incrementosde la productividad. a

u

a
lis
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3.1.2 Los productosintermedios

Los productosintermediosjueganun papelimportanteen la fUnción de oferta.

Se incluyenen el procesoproductivocomo inputs fabricadosa partir de capital y

GRAFICO 4 trabajo, y cumplen el papel de

BIENES INTERMEDIOS inputs dentro de la obtencióndel
EN LA PRODI.JCCION

bien final. Normalmente, existe
unarelaciónfija parala fabricación

de un productoy parala combina-

ción de inputsenergéticos,capital,

trabajo,materiasprimasy produc-

tos intermedios.

El tráfico intraindustrial está

tomandocadavez mayor peso en

unaproducciónmásvertical, en la

que las diferentespartesdel producto, atraviesanfronteras,buscandoel máximo

beneficio. A lo largo de un procesoproductivo, un bien, o las partes que lo

componen, suelen necesitar de la inclusión de bienes intermedios que, en

ocasiones,proceden de otros paises y que resultan imprescindiblespara la

produccióndel bien.

Los productosintermediosson bienes realizadospara ser utilizados como

insumos en la construcciónde otros, que seránvendidos directamentepara el

consumocomobienesfinales.El alto grado de integraciónverticalen los procesos

de producciónfavoreceel desarrollode dichadínamica.
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3.1.3 La demandaagregada

La demandaagregada(DA) tienelas siguientesinfluenciassobreel restode la
a

economía:

a

U

Si se elevael tipo de interés (r), la DA se desplazahacia arriba produciéndose
a

incrementosde rentay precios.Si seincrementanlos preciosinternacionales(P*) o

sereducenlos preciosinteriores(P), seproduceun desplazamientode la demanda a

agregadahaciaabajo, condecrecimientode rentadisponibley precios. Si se eleva
ala inversión(1), se elevael gasto«3), o se reducenlos impuestos(T), la DA se

desplazahaciaarribacon incrementosde rentay precios.
a

Si en las variacionesde precios,añadimosel efectosobrela oferta monetana:

un incrementode los preciosexteriores,hacequese reduzcala oferta monetaria
Ureal del paísextranjeroy como consecuenciase elevesu tipo de interés.Paraque

sesigamanteniendola paridadde intereses,setendráqueelevarel tipo de cambio
a

nominal(e). Si los preciosque seelevanson los nuestros,se tendráquedepreciar

nuestrotipo de cambionominal u

= E(e) -e
e

u

Paridadde interesesdonde, ‘e’t representael tipo de cambio nominal, ‘7<” el

tipo de interésen el paísexterior, “i” interésofrecidoen el interior del país. “Ea” es

el tipo de cambio esperado,o lo quees igual, las expectativasque sefonnan los agentes
u

económicossobresu evoluciónfUtura.

a
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3.3 EL DÉFICIT PRESUPUESTARIO: RESTRICCIÓN INTERTEMPORAL DEL

PRESUPUESTO DEL GOBIERNO.

Vamos a considerarque todas las variables se encuentran dadas en raños

sobreel PIB y en tasasde crecimiento.Visto así, la identidaddel presupuestose

puederepresentarcomosigueparaun periododado:

diJ
db = g - t + (1 - p- y» -

dM
dbd±(r-y)b- >~

El lado izquierdo de la ecuación, nos muestra el déficit acumuladoy su

evolución a través del tiempo. En la parte derecha,tenemosel déficit primario

db = cambio en el ratio Deuda/PIB

b = deudapúblicanetarespectodelPJB

g = Rallo delgastodelGobiernoconsolidadoen bienesyserviciosrespectodelPIB.

Seexcluyenlos gastosporpagode intereses

= Ratiode ingresosimpositivosrespectodelMB

= tipo deinterésnominal

p = tasadeinflación

y = tasade crecimientodelPIB

M = stockmonetario

dM incrementosen elstockmonetario

Y = PIB entérminosnominales

Déjicit primario = g - t = d

Tipo de interésreal = i -p = r
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a

respectodel PNB, el tipo de interésreal al que sepagael incrementocorrientede
a

deuda,y la partedel déficit quesemonetiza.

a

Si el tipo de interésde la deuda,excedela tasa de crecimiento del PNB, el

déficit se retroalimenta.Es entonces,cuando el gobierno necesitagenerarun a

superávitprimarioy ajustarlos ingresosprocedentesdel sefloriaje. De no ocurrir,
U

el ratio deudapúblicaPNB sedisparaal infinito. Enotraspalabras,si “y” esmayor

que ‘r”, el pagode la deuday su stockestaránlimitados.
a

La restricciónpresupuestariay el superávitde impuestossobregastos,haránal a

Estadosolvente. Si la economiarecibe shocksinternos o externos,el efecto se
U

puedetraducir en incrementosen el tipo de interéso reduccionesdel PNB. Las

expectativassobre estos fenómenos, pondrán a prueba la estabilidad de la a
economiaanteataquesespeculativos.

a

Suponemosno aplicablela cancelaciónde la deudaa corto plazo, la anulación

de la misma,o la inflación galopanteparareducirlaen relaciónal PIB. La aversión

al riesgodebeserasumidapor el Estadobajo una restricciónfiscal, sobretodo en
U

periodosen los que las condicionesde equilibrio no hayan sido respetadas.El

stockde dinero enrelaciónal crecimientode la producciónsería: u

dM u

M y+pa
U

e

a

u
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La ecuacióninicial podríaserescritacomo:

db =g-t+ (r-y) b-am

Siendo: m = M/Y, “a” seria la proporción del crecimiento de la masa

monetariarespectodel PIE. Si queremosrestringir nuestroestudioa un periodo

determinado, con un horizonte, obtendremos la restricción oresupuestaria

intertemporalen valoresdescontadospresentes

:

00 00

ti Jtse (r-Y)(s<t)df .( r.y ) (S. ~>ds + f0amse.<r<Y)<s~t>ds+ hm bse(rs>(st)

0400

deudapúblicanetarespectodel PIE en el periodot

ratio de los ingresosdel Estado respectoal PIE

r = tipo de interésreal (r = i - p)
s - t = añofinal menosañopresente
gs = ingresosdel Estadoen relaciónal PIE

a incrementode renta(y) maslos precios(p)
M

ms = y enelperiodot

Si la tasa de crecimientode la deudapública es inferior al tipo de interés,el

servicio de la misma en el infinito serácero. El limite para s tendiendoa infinito

será cero y en la partederechade la ecuación, quedaránúnicamentelos tres

primeros términos. Las consideracioneshechassobre el señoriajese refieren al

mismo, como impuesto o similar, a través de los incrementosde precios que

reducenel interésreal.
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U

3.4 EQUILIBRIO PARCIAL EN EL SECTOR EXTERIOR
e’

Los arancelesejercidossobrelos productosimportados,elevanel precio de
U

los bienesprocedentesdel exterior.La consecuenciaprimeraes que compramos

menor cantidad del bien al exterior, en relación a lo que se demandaríaen u

condicionesde libre comercio.Con el ingresoen la UniónEuropea,las condiciones
u

de libre comercioseránlas quese apliquenentreHungríay los paísesmiembros.

Esto tendráuna importante repercusiónsobre los precios internos de Hungría
e

debido al efecto de los aranceles.El Gobierno a su vez, verá como un alto

porcentajede sus ingresosdeja de percibirsevía aranceles.Se puede decir que e

existiráunatransferenciade excedentedesdeel Estadohaciael consumidor.En las

condicionesactuales,nosmovemosconun arancel,y la situaciónseriala siguiente a’

paraun productoimportadodesdela UniónEuropeaporHungría:

GRÁFICO 5
BIEN IMPORTADO POR HUNGRIA DE LA IlE O

PRECIO
a

Pue

Ph,, a

u
CANTIDAD

MERCADO HUNOARO MERCADO INTERNACIONAL MERCADODE LA UNIÓN a
P¾ae Precio en H~angia con arancel
Ph,,= precios ,ntei,mc~onales

Precioenla UniónEuropea

O = curvade oCena

rl = curvade demanda
A cantidadimportaday c,~ortada bajo arancel

O = cuantía dcl arancel e
E= cantidad exportada e iropotisda sin arancel

Fuente:TugoresQues,“EconomiaInternacional’,1995.
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Lasexportacionesde la Unión EuropeahaciaHungría,consistenen productos

intensivosen capital y tecnologia.La producciónde los mismos,se realizadentro

de las fronterasde la UniónEuropeaconventajacomparativa,queserefleja en los

precios finales. El precio al que Alemania sacalos ordenadoreses inferior al

internacionalpara eseproducto. Como la demandaalemanaes menor que su

oferta,partede los ordenadorespasanacomerciarseen los paísesde la Unión. Si

se importanpor Hungría,se les añadeel arancel,de forma que el precio de venta

en Hungría,representael valorde producciónen Alemaniamásel arancelimpuesto

al cruzarla fronterahúngara.El equilibrio llegaráconmayor cantidadimportadaen

casode libre comercio,respectodel casoen que existeun arancel.Existe un dato

añadido,y esquelas importacioneshúngarassonrelativamentepoco elásticasalos

preciosde los productosimportadosde occidente.Por estemotivo, los preciosno

afectan en la proporción adecuada a las cantidades importadas. Como

consecuenciadel gráficoanterior,se alcanzaráel equilibrio externoen el mercado

europeo de productos.Sin embargo, este equilibrio no determinael balance

coordinadode todoslos productostransables,sino quepuedellegarseal equilibrio

condéficits y superávitsen los intercambioscomerciales.La contrapartidaa estos

desequilibriosparcialesdel sector real frente al exterior, se deberánconsolidara

través de movimientos de capital que compensenlas cuentasde la balanza

comercial.Estascancelacionesde deudascon el exterior sepodránhaceratravés

de tresmétodos.Ventade divisas convertibles,con lo que sereducenlas divisasy

se pierdeconfianzaen el paíspor partede los prestamistasextranjeros.Ventade

activos del país a extranjeros, a través de inversión extranjera en activos

monetariosy reales. La tercera opción es deshacerposiciones activas en el

exterior, repatriandolas divisasnecesariasparacompensarla deuda.En Hungríala

segundade las opcionespareceser la másfactible.
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La situaciónpermitedistinguir que las consecuenciasde unaunión económica
e

no seríansimétricosen amboslados.Paraello, consideraremosquelas consecuen-

ciasextraídasparael fUncionamientodel paísgrandeseríanaplicablesal caso de la

Unión Europea, mientras las GRÁFICO 6

a

consecuenciasdel país pe- Cura de oferta neta
quefio serían aplicables a UsdónEiropea curvade netadela UE e

Hungríatrassu desarmearan-

celario.

Lascurvasde oferta neta —

es un instrumento que se in-
trigo u

venté a finales del siglo

pasado por la corriente

marginalista.Su intenciónera resumirla forma y contenidode las variacionesde

los cocientesde precios internosy externosy su influencia sobrelas cantidades U

GRáFICO 7 intercambiadas,asi como de
e

todas sus variaciones. La

conclusiónde su análisisre-

flejaba la gananciaderivada

que correspondea cadapaís U

en el comerciointernacional.

a

En la relaciónde precios

de ambos países, se

encuentrala semilla de la a’

_________________________________________ Relación Real de
u
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Intercambio (BR]), que refleja de forma fiel la ganancia o pérdida de

competitividady su influencia sobrelos tipos de cambio reales.

El cocientede preciosrepresentala cantidadquehay que entregardeun bien

paraobtenerunaunidad del otro. Es decir, utilizamosparael análisisuno de los

dos bienescomonumerario. Veremos cuantoskilos de trigo tiene que exportar

Hungríaparaobtenerun ordenador.El análisisbásico,consisteen estableceryana-

cionessobrelos preciosrelativosde la curvade posibilidadesde producción.Con

dichasvariaciones,se formaránlos triángulosde comerciocorrespondientesa cada

precio relativo. Definimos las curvasde oferta netacomo: el lugar geométricode

los puntos del plano asociadosa las cantidadesde intercambiodefinidas por los

triángulosde comercio.Estostriángulosdependende:

e la cantidadexportadapor Hungríae importadapor la Unión Europea

e la cantidadexportadapor la UniónEuropeaeimportadaporHungría

e la pendientedeterminadapor el cocientede preciosde losproductos

Ante las variacionesde la pendientede los precios,cambiaránlas cantidades

intercambiadasy la pendientede las curvasde oferta neta,por lo que la variable

principal esla RRi

Fijémonosahoraen la construccióndel triángulo de comercio (gráfico 7)

Cuando el cocientede precios se encontrabasometido a la agregaciónde los

aranceles(Px*IPy*), la tangentea la frontera de posibilidadesde producción,

dotabaalos consumidoresde la utilidad 1 y de A númerode ordenadoresy D kilos

de trigo. Pero está claro que para aumentarsus utilidades marginales, los
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ciudadanoshúngarosdemandanmayor número de ordenadores,mientrasse les

pudrentantos kilos de trigo, por ello, quierenaccederal comerciocon la Unión

Europeaen condicionesde libre comercio.En esanuevacircunstancia,el preciode

libre intercambioviene determinadopor el cocientePx ¡ Py. Las cantidadesque

produceHungríasonB ordenadoresy C kilos de trigo. Sin embargo,consumiráE

kilos de Trigo y E ordenadores.Se situarápor tanto en una curva de indiferencia

másalejadadel origenU2, mejorandosuutilidad. Como el cocientede precioses u’

Px ¡ Py (hipotenusadel triángulo de comercio, cada uno de los dos catetos,
a

representarála cantidadexportadae importadapor Hungría), Hungría importará

F-B ordenadoresy exportaráC-E kilos de trigo. Así se forman los triángulosde a

GRAFICO 8 comercio a partir de
Curvadeofertaneta los cuales cons- a’

truiremos la curva de
a

oRoeNAooR~a oferta neta de

A Hungría.(Gráfico7). a

Si relativizamoscon la —

produccióndel resto de
aD O TRIGO

la Unión, cuya curva

de oferta seexpandiría —

a través de bienesintensivos en capital. Una vez fabricadaslas posibilidadesde

producciónde los paísesy observandoel comportamientode sus2 preferenciasy u

preciosrelativoscon y sin arancel,se podríallegar a la siguienteconclusión:Si se

u

e
2 Todo el desarrollo teórico previo a las conclusionesfue alcanzadoen la investigación
realizadaporel autorbajoel título: ti Una reduccióndearancelesenun modeloeconom¿tricocon
curvade ofertabajo expectativasracionalesy economíaabierta. Alemaniavs. España’.Trabajo
de Doctoradoparael programade procesosdeintegracióneconómicaimpartidopor la Profesora
Titular SaraGonzálezenelcursoacad¿mico1994-1995.

u
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representanlas curvasde oferta neta correspondientesa Hungría y la Unión

Europea.Si a partir de esteinstantese comienzaa efectuarunareducciónde los

aranceles,que seriapropiadeefectuarunaUnión Aduanerapor partede Hungríay

la Unión Europea,seprocederíaa unaespecializaciónen la producciónde bienes.

Dentro de estaespecialización,el repartoseharíaen fUnción de la afluenciade

factores productivos que poseacada bloque. Parececlaro que Hungría se es-

pecializaríaen bienes intensivosen trabajo y la Unión en bienes intensivosen

capital. Gráficamente,la eliminaciónde trabasal comercioentreambaspartes,se

representaríacomoun desplazamientohaciael exterior de sus curvas de oferta

neta.Parallegar aestaconclusión,primeroobservaremoslas consecuenciasquese

derivan de la transformaciónen los triángulosde comercio,producto del análisis

micro de las exportacionesde cadabloque.La consecuenciaseráquese alcanzaun

puntode satisfacciónsuperiortras la especialización,resultadode la eliminaciónde

arancelesy las cantidadesintercambiadasentrelos nuevossociosseránmayores,

para lo cual se especializaránen la producción de bienes. Las curvas de

exportacionesy exportacionesde Hungria,tendránlas siguientescaracterísticas:

e La ofertade productosagrícolasqueHungríapuedeofreceral mercadode

exportacióndependede muchosfactores,clima, plagas,etc.Ademássi los

preciosson altos no se puedesaber“a priori” ni se puedeaumentarla

producción,queesbastanterígida independientementedelos precios.

e La demandade ordenadoreses bastanteinelástica al precio, ya que se

incorporateenologiaa los procesosproductivosque se contabilizancomo

costesfijos y activosde la empresa.

e La ofertade la UE de ordenadores,dependeráde los preciosde venta,y

para incrementar su producción, bastará con poner en práctica otra
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‘U

factoría,o procederaun mejor aprovechamientode la capacidadinstalada.

el

e La demandade la UE de productosagrícolases muy elásticaal precio, a

causade la PAC y su excedentede producción.Sólo se puedecompetir

vía precio.

GRÁFICO 9

MERCADO DE ORflENADORES
OFERTA DE LA UNIÓN
Y DEMANDA HUNGARA

Dhun

p

MERCADO DE TRIGO
OFERTAHUNGARA

Y DEMANDA DE LA UNIÓN

Shun

Q
LAS CONDICIONESDE OFERTAY DEMANDA DAN PRECIOS

MAYORES A LOS PRODUCTOSINTENSIVOS EN CAPITAL

Como la variablees la RR.I, seránecesariopara intercambiarlos bienespasar

por los tipos de cambio. La demandade importacionesdependerádel precio en

términos de nuestra moneda. Las exportaciones e importaciones de la IJE

dependerándel preciode los bienesen ECUs.Lo que influirá será el cocientede

precioscorregidoporel tipo de cambio. Si aplicamosuna devaluacióncompetitiva

del forint, el cocientede los preciosvariará,y con él la curvade ofertaneta.

a

u
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3.4.1 Teoremade Stopler-Sa¡nuelson

Un incrementoen el precio relativo de un bien, exportableo no, provoca

incrementosde salarios(enel factor en queesintensivoel procesoproductivo)de

mayor intensidadque en el resto. Por ello, si la protecciónarancelariaincrementa

el precio del bienforáneo,el factor de la industriadel bien importadohacemejorar

su relaciónrespectoal factordel bien queseexporta.En nuestrocaso,un aumento

del precio de los ordenadorescausadopor en un arancelmás elevado,lleva a

costesmáselevadosen Hungríadel factor capitalque del trabajo. Si en Hungríase

elevanlos preciosde los productosagrícolas,se elevarámásel costedel factor

trabajoque el del capital.Parallegaral equilibrio, siemprequelas tasasmarginales

de sustituciónseandiferentesen dospaíses,sepodrállegara unasoluciónmejor,

mediantela reasignaciónde los factoresproductivos(segúnla teoríamarginalista

de Pareto).Hastaque la producciónseadaptaa los nuevospreciosde equilibrio,

pasaun lapso de tiempo y el ajustees asimétrico,pues los preciosse adaptan

automáticamente,pero la producciónno.

3.4.2 diferenciación entre paísgrande y paíspequeño

La situación permite distinguir que las perturbaciones de una unión

económica,no seríansimétricosen amboslados.Paraello, consideraremosquelas

consecuenciasextraídasparael flrncionamientodel paísgrandeserianaplicablesal

caso de la Unión Europea,mientraslas consecuenciasdel país pequeñoserían

aplicablesaHungríatrassudesarmearancelario.
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3.4.2.1 pAIS GRANDE:
.9

En un paísgrande,el supuestobásicoreside en que poseeel peso suficiente

sobrelas transaccionesinternacionalespara influir en los precios de comercioque

afectana la totalidadde los países.Así severábeneficiadopor el establecimiento

de un “arancelóptimo”. Si el arancelque estableceel paísgrandees óptimo:

e Lostérminosde intercambiomejoranparadichopaís

e El volumen de comercio disminuye. El consumo será máximo cuando el

beneficiomarginal de los términosde intercambio,iguale al costemarginal de U

la pérdidade volumendel comercioexterior.
u

Un arancelóptimo, es aquel en el que los ingresosobtenidospor el Estado

igualanexactamentelos costesde produccióny consumo.El volumenóptimo de a’

comercio para un país grandees aquel en el que los términos de intercambio
u

marginales,igualanel costede oportunidadde venderel productoexportableen el

interior. Cuandoun país grandeimpone un arancel(Unión Europea),influye de

una forma importanteen el comercio internacional,mejorandolos términos de

intercambioen su favor. Distorsionalos preciosen su beneficio. El equilibrio en el a’

libre intercambiose da en el punto de intersecciónde las curvas de ofertaneta,
e

fijando las cantidadesintercambiadasde cadabien. El cocientede los preciosa los

que se cambianlos productosequivale a las unidadesde un bien que hay que e

sacrificarparael consumointernoacambio de accederal consumode unaunidad

del bien fabricado en el exterior.Uniendoestecocientede precioscon el origen, e

obtendremosla tasade intercambiode un producto por otro. Si el país grande
e

estableceun arancel sobre los productos importados (trigo), la relación de

intercambiose modificará, puestodo el mercadointernacional,verá aumentarsu u

preciode entradaen el valor del arancel.Esto setraduceen que, paraobtenerlos

mismoskilos de trigo, tendráquepagarconmenornúmerode ordenadores. U

e
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3.4.2.2.PAIS PEQUEÑO:

En el caso del país pequeño, la RRI no varía al no ser suficiente la cuota de

mercadointernacionalsobrela demandadel producto,como paraque un arancel

incida en los precios internacionales.A pesar de la variación en los precios

internos,los internacionalesno semueven.

3.4.3 Efectosde un arancel

Si el paísespequeño:

e elevael preciointernodel bien importadoen el montototal del arancel

e hace que los recursosse desplacendesde la industria exportadoraa la

importadora

e reduceel nivel de especialización,asícomo el valor de la producciónaprecios

mundiales,ya que la producciónse maximiza en el punto dondese sitúa el

equilibrio con libre comercio

e provocauna reducciónen el bienestar,a causade la reduccióndel excedente

del consumidor,y reduce el volumen de comercio. Esto se traduceen una

curvade indiferenciamáscercanaal origen

En caso de eliminacióndel arancel,los efectosson los contrarios,produciéndose

unamayor especializacióny aumentándosela produccióny el bienestar,
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3.4.4 El argumento de la industria naciente

el

Es un casogeneralmenteaceptado,en el quepormotivosestratégicos,de cara
a

al desarrolloincipiente de unaindustria, se estimaes necesariala implantaciónde

un arancelparaprotegerala industrianovel de la competenciaexterior,hastaque

se encuentre en condiciones de competir con las experimentadasempresas

exterioresdel sector. Es una teoría aceptadaen un principio por casi todos los U

economistas.La discusión empieza al establecerlos criterios de los píazos
U

subjetivos que cada uno cree necesariospara adquirir la capacitaciónde la

empresas,suviabilidad y sobretodo su competitividadexterna.Lo complicadodel

argumentoreside en privar de las malformacionesque la empresadesarrolla,al

vivir de espaldasa la libre competencia.Es necesarioprecisarcon antelaciónla

fecha en que la empresa deba incorporarseal funcionamiento de la libre
a

competencia.

U

Por el lado del consumo,equivalela proteccióna un impuestopagadopor los

consumidores,ya que estasindustriasprotegidasson equivalentesa estructuras a’

monopólicasen las queel preciono secorrespondecon el costemarginal. Según
a

palabrasde Stuart Mill: “. . saber si el niño superará de forma eventualsu

limitación histórica y serácapazde competirdeforma eficazy sinprotecciónen

contra de aquellos que empezaroncon anterioridad”. Según la prueba de

Bartable, se requiereparaque seaprovechosala aceptaciónde industrianaciente, —

que el valor presentedescontadode los beneficiosfuturos,seamayor o igual queel
a

costeinicial en que se incurreparaayudara crecera la industria. Johnsonmatiza

diciendo que el procesode crecimientode la industria bajo protección, genera

malformacionesen los costesy la estructuraempresarialque a la postre, resultan

irreversibles. u

U
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3.4 LA TECNOLOGÍA Y LA INVERSIÓN EXTRANJERA

Tecnología e inversión extranjera están muy unidas en los últimos años. Si

bien en un principio, las inversionesque se realizaron en Hungría por partede

otros países, estabanrelacionadascon productos intensivos en mano de obra

(sobre todo industria alimenticiay fabricación de productospara el mercado

interno), en la actualidadsuelencentrarseen productoscon mayor valor añadido,

unavez se han dadocuentadel buengrado de capacitaciónde la fUerza laboral.

Estasinversiones,son las que aportanla mayoría de la tecnologíapunta a los

procesosde producción.

Ello favorece la transmisiónde tecnologíahacia el resto de sectores.El

gobierno central,ha apoyadola introducciónde inversiónextranjeraen tecnología,

con exención arancelaria para todos los bienes de inversión tecnológicaque

procedendel extranjero.

En marzode 1995, seestablecióun arancelglobal a las importacionesdel 8%

del quesóloescaparonlas inversionesextranjerasen tecnología.
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3.5 EXPECTATIVAS DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA Y LA

DIVERSIFICACIÓN DEL RIESGO

a

La inversión procedentedel exterior, se ha movido hacia Hungría en los

últimos años.Desdela liberalizaciónde la economía,y graciasal fomentorecibido a

por parte de las autoridadesa las empresasformadas con capital común, la

inversiónforánea,hasidouno de los motoresmásimportantesdela economía. a

e

La inversión extranjeraha sido la encargadade modernizar las estructuras

productivasdel país.Hasido la responsablede inyectarun capital queno generaba —

el ahorrointerno, o que se desviabaa financiar los elevadosdéficits públicos.Es

subsidiariade la introducciónde tecnologíaen las industriasmásdinámicas,y por —

supuesto,ha sido la responsablede instaurarla jerarquíaempresarialparala toma
u

de decisionesempresarialesquerige en occidente.

Los inversoressemuevenmedianteexpectativasde inversión.Buscantasasde

retorno elevadas,pero también buscannuevosmercadosdonde implantarse,y a

seguridad en sus inversiones.Hungría ha recibido la mitad de las inversiones

extranjerasde capital,mientrasel restode susvecinos,sehantenidoque repartirel

resto. La razón era que Hungría era el país que gozaba de mayor estabilidad

políticay social.

a

La importanciade la inversiónextranjeraha sido equivalentea los pagospor el
a

servicio de la deudaexterna.Sin embargo,los inversoresen los últimos años,han

tendido adiversificarsusinversionesatravésde los paísesdel entorno,habiéndose

frenadopor tanto los flujos capitalextranjero.

a
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3.6 LA POLÍTICA MONETARIA Y LA ECONOMÍA DE LA ESCASEZ

3.6.1 La política monetaria

Paraestudiarla política monetaria,nosbasaremosen un modelode oferta de

dinero basadoen los mutiplicadoresde la oferta monetaria.Paraadaptarloa las

condicionesespecíficasdel país, nos fijaremos en las crisis crediticias,que han

dado lugar a determinadasinestabilidadesmacroeconómicas.La causade las

mismas ha estadoen un excesode crecimiento de la base monetaria, que ha

entradoen conflicto conla escasaoperatividaddel sistemabancario.

Los bancoshantenido seriasdificultadesparacaptarel ahorroprivado, dada

la necesidady la competenciaexcluyente,que han ejercidolos títulos de deuda

públicaantecuya rentabilidady seguridadles ha sido imposible competir. Si a esto

le unimos la restricción al crédito y el alto númerode fallidos de los mismos,

comprenderemosla crisis del sistemabancariohúngaro,máximecuando,en medio

de dicha situación, han tenido quehacerfrente a la liberalizacióndel sectora la

competenciaextranjera.

La política monetariaha sido la carainconsistentedel resto de las políticas

económicas.La estrategiaseguidapor las autoridades,ha llevadoal paísavivir por

encimade susposibilidades,y más que a nadie al gobierno,através de continuas

expansionesdel gasto social. Los tipos de interés se han mantenido en tasas

positivas, lo que no ha servido para incentivar la inversión productiva. La

concesiónde los créditos no ha sido objetiva, si bien se han marcadotechosa la

concesiónde los mismos en un intento de contenerla expansión monetaria.
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Comparandoestasmedidas, los créditos descendieronen todos los paísesdel

entorno, exceptoen Hungría~. u’

u’
En nuestromodelo, suponemosqueexistenúnicamentedostipos de activosen

los quelos bancospuedeninvertir: un activo libre de riesgo,que son los títulos de
mt

deudapública(instrumentosdel mercadomonetarioutilizadospor el gobiernopara

sufinanciación(B)) y créditosalas empresasy las economíasdomésticas(K) . Los a

bancosnecesitanmantenerun ciertonúmerode reservaslegales,(R) que estarán
e

formadaspor las dispuestascontra los depósitosa píazo (T) y contralas cuentas

corrientes(D). La tasade retorno de las últimas será(t) y la de los primeros(1). a
Llamaremos(D) a la demandade depósitospor partedel público. Si suponemos

que la competitividad entre los activos, dependedel riesgo y la rentabilidad, a

obtendremosun balance consolidadoen las cuentasdel sistema bancario del
a

siguientetipo:

u
R+B+K=D+T+F

a

Si a su vez, suponemosque las reservasson un porcentajede los depósitosal
a

contadoy a plazotendremos:

R= a (D +1) a> O

a

a

e

~ Thiessen,Ulrich: “ Aspectsof Transition to Market Economiesin Eastern Europe”

AthenaeumPress,Newcastle,England,1994.pg: 159.

e
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La demandade dinerola determinaremoscomo:

M=C+D+T

Si ademássabemosquela liquidezmantenidapor las familias (k) esunaproporción

de la demandade depósitos,tendremosque

C=kD

Si de aquípasamosa la demandade dinero (L) que seráfúnción de unaconstante

porla demandade dinero real(L(r))

1 +k+t F Y1
L(r)Il,t, —,P,,P¡

~ +k L PJ

Donde ~e son los precios esperados,e Y/P es la rentareal. Las influencias son

como siguen:1 (j, t (j, ‘Y¡P (t~ ~eG

Si se producecomo ha sido el caso de Hungríala liberalizaciónfinancieray se

puedendemandardepósitosen monedaextranjera(DME), seránuna proporción

de la demandade depósitos:

DME = Une)

ademásla dependenciaesde carácterpositivo. Volviendoala demandade dinero:

1 +k+t+f [í, .1L(r) t, PC,
1 ±k
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3.6.2 La economíade la escasez
a

En la economíahúngara,resultavital la restricciónde la ofertamonetaria,en
nl

contrastecon la demandade dineropor partedel público. La tasade crecimiento

del dinero, debe ser inferior a la demanda de liquidez, generada por las

expectativasde crecimientonominal del PIE, calculadasu evolucióncomofUnción

de la tasa de inflación esperaday de los tipos de interésreales.De estaforma la a’

economíahúngarapodríarepresentarsecomo:

e
GRÁFICO lO

a

1. TRANSFORMACIÓN 2. CAMBIOS
DE LA ESTRUCTURA INSTITUCIONALES

POLÍTICA a’
CAMBIOS EN LA PROPIEDAD Y LA

A. Abolición del monopolio polifico COORDINACIÓN
del partido cotssusiiata — X Libre enfrada de las enspreaas

O. Estado da garanflas fl
constitucionales, de seguridad apasicióst de nuevas empresas privadas
y de propiedad privada B. Liberalización de las isnportaciones

0 Puesta en marcha del plan de C. Abolición del sistema de peesnisos
privatización para las empresas
propiedad del Estado D Essdurecisniento de la restricción

financiera de las empresas

E Ltberabracxon de precios
Deansantelarnxento del sistema
da precios subsidiados

CAMBIOS POLtTICOS Y EXTERNOS a’

a

6. ELIMINACION
DE LA ESCASEZ

CRÓNICA
DE LA ECONOMÍA a

4. PREVENCIÓN DEL
CRECIMIENTO DESBOCADO

DE LA DEMANDA
A. Eliminación de la inversión especulativa

O. Crear nuevos mercados de exportación

C. Reatsicción del gasto del Estado

5. POLÍTICA O. Acabar con las tendencias a la acisnislación

E. Prevención en la explosión de salarios

a

u
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3.7 LA DEUDA EXTERNA

Hay dos objetivos: conseguir un nivel apropiado de déficit por cuenta

corriente,y alcanzarun volumenadecuadode reservasinternacionales.El tipo de

cambio real es el mejor indicadorde la política monetaria.Hay queanalizar la relación

entrelos tipos de cambioy los precios:

r r * + de + rp

r = tipo de interésrealhúngaro

= tipo de interésreal internacional

de = tipo de depreciaciónesperadodel tipo decambioreal

rp = primade riesgoestimadopor el mercado

Hay que estimar la movilidad del capital, el poder de monopolio, los

intermediariosfinancieros,el riesgode depreciacton

La restricción presupuestariaen términos reales, como fórmula para el

crecimientode ladeudaexternaseexpresacomo

df=(r*~n)f+c

f = ratio deudaexternarespectoa las exportaciones

df = incrementoanualen forma aritméticade ratio f

c = déficit primario porcuentacorrienteen relacióna las exportaciones
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El programa del F.M.I. determina con estas ecuaciones el techo no

sobrepasablede la creaciónde crédito interno. La consistenciaintertemporaldel VI

modelo, debeserpuestaenprácticaa travésde medidasde política económica.E]
nl

tipo de interés,estaráen relaciónala ecuaciónde arbitraje de paridadde intereses.

El tipo de crecimiento de la deuda, tendráque ser consistentecon el tipo de u

interés,objetivo que sedesprendede calcular el nivel permisiblede incrementode

deudaexterna.Los valoresde la derechade las ecuacionessuelenserconocidos. U

Si el déficit porcuentacorrientees demasiadogrande,sedaráunadevaluaciónen
u

términosreales.Si el nivel de reservases demasiadobajo, aumentarála primade

riesgoy restaráefectividada la políticamonetaria u

CUADRO 9: SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA EXTERNA a

f (r*~n)f c db

2.21 0.06 0.43 0.49

Fuente:F.M.I.,

qft~)

3.75

BM.

1987- 1991

= 4% real

f= deuda/exportaciones
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3.8 LA REORIENTACIÓN COMERCIAL

La liberalizacióncomercialfUe muy rápidaen 1990y la reorientaciónampliaa

partir de la eliminación de los subsidios a los precios de exportación. No tardaron

en aparecerproblemas, que provocaron la depreciaciónreal de la moneda.

Asimismo, la introducción de barrerastransitorias a la importación, no fUe

suficienteparasuavizarla competiciónde productosinternosy externos.

Las firmas del presenteanálisis, se ocupan de la exportación en ambas

direcciones;tanto al bloque CAIVIE como a occidente.Las exportaciones,bien

fUesenen rublos convertibles,o en monedasfUertes, estabaninfluenciadaspor la

regulacióndel Estado.Las pérdidasde actividadesexportadoras,se compensaban

con ingresosen el mercadointerno, o con estrictaslicenciasde importacióncon

anterioridada la liberalización.

La reorientacióncomercial significó un desarrolloen el papeljugado por el

comercioen monedasfUertes, a expensasdel realizadocon el áreadel rublo. Esto

seve conclaridaden la proporciónde exportacionesen dólaresen relaciónal tota].

Los efectosde la reorientacióncomercial no fUeron completadosal menoshasta

finalesde 1990.

Se puededecir que las exportacionesen rublos convertiblespasarona ser

nulasa finalesdel 91. El deterioroagranescalaen las exportacionesal árearublo

comenzóa principiosde 1990. Los subsidiosaestazonaeranmuy superioresa los

empleadoscon occidente.Unaimportantecaídaen los beneficiosmediossedio en

1991. Esta caída sólo se pudo explicar por la descomposicióndel Consejo

Económicode AyudaMutua. La caídaen los beneficiosdel comercioen dólaresse

suplió por el aumentode cantidadesexportadas.La exportaciónen dólaresfUe
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siempre,anteel recorte en las subvenciones,másrentabledesde 1989. Más de la

mitad de las exportacionesen dólares,tuvieronunosbeneficiossuperioresal 15 %

en términosunitariosporbienexportadoen 1989. En 1991 se disparóal 20 % de
el

beneficio.

e’

El cambio en la distribución de las exportacionesse dio esencialmenteen

1990. El colapso del CAME ha cambiado de forma drástica el comercio —

internacionalde las firmas exportadorashúngaras.Estatransformacióncomenzó
a

con anterioridada susvecinosen el casohúngaro.La respuestade las empresasa

los cambiosen el comercioha sido rápida,adaptandosus costesdirectosunitarios
a

a los menoresnivelesen preciosde las exportacionesal áreadólar. Losbeneficios

hancaídoporde la apreciaciónrealdel forint. a

a
La caídaen la demandadoméstica,ha provocadounainfrautilizacióndel tejido

productivo, que en ocasionesse ha aprovechadoparagenerarexportaciones.La
a

escasacalidady sus altoscostestrasladadosaprecios finales,hanimposibilitadola

competitividadde los productoshúngarosen los mercadosinternacionales, a

a
La consecuenciaque se deriva como conclusiónde la reorientacióncomercial

desdeoriente a occidente,refUerzala teoríaque argumentaque el libre mercado,
a

apuestapor una mejor asignaciónde los sectoresproductivos. Sin embargo,

conviene hacer una puntualización que consideramosde importancia. Esta u

conductase cumple,siemprey cuandotodos los participantesde la carrerapartan
u

a lavezpararealizarsu especialización.Si hay participantesquelleganmástardea

tomar la salida,setendránque conformarcon aquellossegmentosdel mercadoque
a

quedenlibres, los cualesno suelenserlo quearrojanmayoresbeneficios.

a

a
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4. LA CURVADEOFERTA

Definiremos como curva de oferta la postulada por Lucas y Sargent bajo

formaciónde expectativasracionales.

Los agenteseconómicossonracionalesy conocenel valor pasadode todoslos

datosnecesariosparaformarsesus expectativasde futuro, sobre el valor de las

variables.Estasexpectativassecaracterizanpor teneren si mismasla información

y que la media de los erroresque puedencometertiene como media aritmética

cero.Por tanto,estesupuestono afirmaque el error seacero, sinoquela mediade

los errorescometidos,secompensanpor excesoy defectoen el largopíazo.

El segundo supuesto, es que los errores se distribuyen con una norma

probabilísticaque dependedel azar(no hay sesgos).Portanto las equivocaciones

cometidasse distribuirán como una Normal (m, s). En la ecuación de oferta

definida por Lucas,la producciónen un periodo t, en el sectorz, viene dadapor

unafunción que tiene en cuentala producciónobtenidaen el periodo anterior, y

estimala del presentecomo diferenciaconella.

La desviaciónrespectode la producciónde antaño,dependeráde los precios

esperados(su evoluciónpara el presenteperiodo), y las equivocacionesde años

anteriorescorregidas,si siguenunatendencia.Es por tanto una ecuaciónque tiene

un componenteestructural(el valor de la producción del año anterior) y un

componentecíclico (estimaciónde la producción).La ecuacióngeneralquedaríade

la siguienteforma:
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= ‘~‘nt + ‘~-‘ct = ~nt + ~ [~‘~ (z) - E <~‘~ “It (z))]

donde:
~‘t(z) = la producción corriente en el periodo t en el sector z

= la producción del periodo anterior (componente estructural

dcl sistema)
= la componente cíclica (variación respecto de la del periodo anterior)

g = proporción en la que se incorpora la ñffonnación de los períodos

anteriores(influenciaenla producción)
~ (z) = Precios esperados para el periodo actual

E[Pt” ‘t (z)] = Preciosesperadospara el periodo actual, corregidos al incorporar a
laprevisióntodala informaciónde periodosanteriores

De forma abreviada,la ecuaciónsepuedeexpresarcomo:

Yt=Y’+b [Pt~Pte]

Tomando como p~e = (~t ¡ It-í)

Extraigamos en pocas palabras el significado de esta ecuación. Como

sabemos,la curvaquerepresentaen un gráfico la ofertaagregadatiene pendiente

positiva. Ademásdichacurva, se representaen un gráfico en el que como variable

independientese sitúan los precios.La rentaproducidaen un país, sedeterminaa

partir de la producidael año anterior, y de las expectativasquelos productoresse

forman racionalmentede los precios del siguienteperiodo. Si los productores

esperan que los precios suban en relación con los del presenteejercicio,

incrementaránsu producción.La produccióndependerápues,porunaparte,de la

produccióndel periodoanterior,lo que constituirála componentetendencial,y por

otro, de las expectativas de precios que se formen los agentes,bajo una

información dada, ésta será la componentecíclica del sistema. Pero como las

expectativassonracionales,la mediade los erroresque cometanlos agentes,sera

cero, y en el largo píazo, superandola dispersiónpuntual de los errores, la

produccióncoincidirácon la tendenciaa largopíazo.
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5. LA CURVA DE DEMANDA

Enfrentaremos nuestro modelo a una curva de demanda de tipo keynesianoen

la que estaránincluidascomovariables:el gastopúblico, la inversión,el consumo,

los impuestos,la rentay el sectorexteriorde la economía.

La variabledependienteserála renta,paramástardeenfrentarlaa la ecuación

de oferta,medianteigualaciónde la cantidadproducidaconla consumida.La que

ahoranos afecta es la dedicadaal consumo.Estarentabásicamentese distribuirá

entreconsumoy ahorro.

Suponemosque el ahorro, se canalizahacia la inversión, y en el camino se

deriva su equilibrio a través del tipo de interés. Pero no sólo influyen estas

variables independientesen la determinaciónde la que llamaremosrenta de

demanda.

Existe un Estado, que tiene su papel en la economia, y que en Hungría sigue

teniendomásdel 50% del PIE en susmanos.El papel del Estado,tienemúltiples

bifUrcacionesa través de la economíapor medio de regulaciones,decisiones,

subvenciones,transferencias,etc..Nosotrosnosfijaremosde forma fundamentalen

dosde susflinciones, lasmásdirectassobrela economía:el ingresoa travésde los

impuestosy el gastopúblico.

El sector exterior se representarácomo lo que vendemosal exterior y nos

reportaingresos,menoslo que senosva en comprasal exterior,en cuya cantidad

influirá el tipo de cambioreal.

Definimos el tipo de cambio real como el cocienteentre el tipo de cambio
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nominal,por los preciosquesedanen el extranjero,dividido por lospreciosquese
edanen el interior.

-4

Partiremos por tanto de una ecuaciónde demandadel siguientetipo:

md

Yd = C + O + 1 - T - —,,~-— Q + x 4

u’

u’

a

a

a

aDefinimostambiénla BalanzaComercial

ae
CA=X-

p

u

SiendoCA la Balanza(superávit)Comercial
u

a

a

a

‘~ Dombush,F & Fisher,S: “Macroeconomía”45 edición.Mc-Graw Hill, 1988,pg: 828.

u
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= Gasto de residentes, o demanda
C = Consumo

O = Gastodel Estado

T = Impuestos,directose indirectossobrerenta,consumoy capital

X = Exportaciones(incrementosde renta)

Q = Importaciones(decrementosde renta)

e = Tipo de cambionominal
= Preciosen el exterior (la ponderaciónde los distintospaísessehace

en proporción a la cuotacomercial de intercambios conel país).

P = Preciosinternos(deflactordel PIH>

u



Definimos el Déficit Público (DP) como Gastos del Estado (G) menos

Ingresosdel Estado(T).

EZZT

SiendoDP el Déficit Público.

Definimos el Exceso de Ahorro Privado (EM>) como el excesode Ahorro por

parte del sector privado sobrela Inversión:

EL”
Y + 5 = C +5+1+0- T + CA

Si definimosY = C + 5 y sustituimosen el términode la derecha,senos anulanlas

rentas disponiblespara la demandaen ambostérminos y la solución arroja que:

5-1 = O - T + CA EM’ DP+ CA

Si diferenciarnosla ecuaciónde demandae igualamosa cero, los desequilibrios

exterior,del Estadoy del ahorro,sedebencompensar.

dI- dS+dG-dT+dCA =0
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6. EL SECTOREXTERIOR Y LA OFERTA
u>

6.1 EL TIPO DECAMBIOY LOS BIENES COMERCIABLES

Ahora examinaremosel comportamientodel tipo de cambio real, sus —

variacionesy la partede la economíaque se ve más afectadapor su falta de

estabilidad.Habíamosdefinido con anterioridadel tipo de cambio real como el —

productodel tipo nominal,por los precios que se dan en el extranjero,y dividido
a

por los preciosnacionales.

a

Bajo esta definición se escondenuna serie de supuestos.Si nosotros

compramosen Hungríaun ordenadorfabricadoen Alemania,tendremosen primer a’

lugarqueir al BancoNacionalde Hungríaa cambiarlos forints por marcos.Como
a

nosotroscultivamos trigo, no lo podremoscomprarhastadentro de un año, al

recogerlos beneficiosde la cosecha.Ahora el ordenadorcuesta1.000 marcos ,

suponiendoque el tipo de cambionominal seaen estemomentode 1 marcoa 100

forints, nos costaría100.000forints. La subidade preciosha sido del 10% durante U

el afio en Hungría, mientras en Alemania se ha seguidouna excelentepolítica
a’

económica, que ha evitado que suban los precios. Ello hace que, cuando
cambiemosnuestroskilos de trigo y nos den los 100.000 marcos,nos salgamás

a

baratoel ordenador,puesel kilo de trigo no nos lo paganya a 100 forints, sino a

110. Obtendremos110.000forints porel trigo y el ordenadornosseguirácostando a

100.000.De aquíseextraendosconsecuencias:
a

1. Las variacionesen los precioshacenvariar la competitividad de un
u

país. Los paísescon altas inflaciones, disminuyen su propensióna

exportary aumentanla de importar. a

a
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2. Si queremossaber en moneda nacional el valor de una mercancía

extranjera,tendremosque multiplicar suvalor por el tipo de cambio y

los preciosexterioresen relaciónalos nacionales.

Si jugamosconel supuestoque los tipos de cambio realesson cuasifijos y les

asignamosel valor 1, obtendremosla siguiente relación del tipo de cambio

nominalparaqueel tipo de cambiorealsemantengaconstante.

P(t

)

e

Los precios evolucionan de forma

P a P(n) + (1 -a) - P (t) diferente si distinguimos entre bienes

comerciables(ej., artículos textiles) y no
b F(n) + (1 - b) F (0* comerciables(ej., cortes de pelo). De esta

forma, los preciosse formarána partir de las

ecuacionesde la izquierda. Donde a es la

proporción de bienes comerciablesde Hungría, b es la proporción de bienes

comerciables en la Unión Europea, los precios de la primera ecuación

correspondena Hungríay los de asteriscode la segundapertenecena la Unión

Europea.Los P(n) correspondena los preciosde los bienesno comerciablesy la

P(t) a los quesi lo son.

Paraefectuarel siguienterazonamiento,procederemosa su demostraciónde

forma inversa,veremoslos efectosde establecerun arancel,daremosla vueltaa la

hipótesis,y extraeremosconclusionesde lo ocurrido, si se elimina el arancelpor

pasara formar partede un procesode integracióneconómica.
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SupongamosqueHungriaestablececomohizo en Marzo del 95 unaarancela

todos los productosimportadosdel 8%. La influencia que ello tendrásobrelos

preciosserála siguiente:
ti

a P (n) + (1 - a» P (t) (1 + y)

u’

Llamamosy al arancel “ad valorem”. La consecuenciasobre el precio ha

repercutidoen un incrementodel mismo.P’ > P .Parademostrarestaconclusión, u

igualaremosambasecuaciones:

a

a- P (n) + (1-a» P(t) =‘A P (n) + (1-A)- P (t) -(1+ y) multiplicando;

a- P (n) + (1 - a) . P (t) = A- P(n) + (1 - A)~ P(t) + (1 - A + y - yA) - P(t)

a

a
El problemasereduceademostrarque (1 - A + y - yA) . P(t) 0, lo cualqueda

demostradoporquees el productode (1- A) ‘0 y de (1 + y)> O puesy> O yA <0. —

Unavez demostradoel supuesto,veamoslas consecuenciasde unabajadade U

los aranceles.La reducciónsupondráun descensoen los preciosinteriores, lo que
a

por una parte incrementarála cantidad importadadel bien. Los productoresde

esosbienesno podráncompetiren condicionesde libre comercioy se tendránque a

desplazarhaciasectoresorientadosa la exportación.

e

a

apasaa serA puespuedevariarla proporciónde bienescomercializablessobreel total. El

efecto suele ser de producciónde bienes importados en el mercado interior, efectuandoun a

retraimiento sobre los recursosdedicadosa la exportación.

a
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e—LI ‘Le

Sedaráunareduccióndeltipo de cambionominal.

Partiendode la definición de tipo de cambio nominal, desarrollaremosel

cociente, sustituyendosus expresionesdel numeradory denominador.En el

siguientepaso,multiplicamosy dividimos por los preciosnacionalesy extranjeros

hastallegarala expresiónqueseráusadaen la siguientedemostración.

e~ LP *]P

a - P(n) + (1 - a) . P(t)

b - P (n)* + (1 - b)

P(t

)

— — P(t

)

P

a P (n) + (1 - a) P(t)

- P (n

)

P (t)

_____ + (1
P (t) *[ P(n

)

a P(t)[b

P (t) 1

- b) - P(t)* 1 P(t) *
1’ (t) ~j

+ (1 - a)j

+ (1 - b)]

[a
e [b

P(t)
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6.2 BARRERAS AL COMERCIO

u>

Existen muchos tipos de trabasque se puedenintroducir en el comercio:
u,

aranceles,cuotas,medidasadministrativas,fitosanitarias, de carácterformal, de

homologación, medidas antisubvención,etc. A la suma de todas ellas, las

denominaremos“trabas al comercio” y las asignaremosel coeficiente “s”. La

denominación“s”, representael porcentajedel comerciocon arancel,respectodel a

que sedaríaen condicionesde libre comercio.Es decir, si en condicionesnormales
e

seda el cien por cien del comercioposible, y con las trabasal comerciosólo se

desarrollael 80 de los intercambioscomerciales,el valor de “s” sería0,8 a

La nuevadefinicióndel tipo de cambio será:

U
e = f(P, P~ s),

U

Dichoselementoinfluirán en la determinacióndel tipo de cambioreal“q”.

U

e
P(t)

a

Dependiendoel tipo de cambionominalde las trabasal comercio. 6 a’

a

u

6 Recordemosque un país grande, como es el casodela Unión Europea,puedeincidir en la

u
RelaciónRealde Intercambioa travésde la implantación de trabasal comercio.Ello modifica en

su favor los cocientesdeprecios,y modifica los tiposde cambiorealesa travésdevariacionesde

los precios.

U
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7. EL EQUILIBRIO DEL MODELO

Parallegar al equilibrio, enfrentaremoslas condicionesde oferta con las de

demanda.Parasimplificar la ecuaciónde oferta,construiremosun pequeñomodelo

definido como modelo de persistencia de los ciclos económicos.

Fundamentalmentese prevé que la desviaciónde la oferta real, en relacióna la

prevista, son serialmenteindependientes,y se incorporanal modelo de forma

automática.Deno hacerlo, sepodríamejorarla previsióny no seríaracional. Sin

embargo,los ciclos económicostienenuna claratendenciaserial.

Igualamos2 y 3 y lo sumamosa uno, dejandoY~ en lados opuestosparaque se

canceleny los sumamos:

Yt

+ mtí±k+ut

+ b [~t - E (~t ¡ It-O]

a + +

mtí + k + ut a + P~ + Y~ + b [~t - E (Pt ¡ It-1)]

Tomandoesperanzas,ut = O

mtí + k

mtí +k

— y* ~ (1+b) E(Pt/It.i -b [Pt-E(PtIItí)]

— \J* + a + E(Pt¡It.í) (4)

‘4 = ~nt + b [Pt - E (~t ¡ it-O] (1) ecuaciónde oferta; suponemos~nt =

mt = a + P~ + y~ <2) el incrementodedinerodependede los preciosy el crecimientoreal

mt = mt.I + k + ut o’> la política monetariasigueunasendade crecimientofija.
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despejandoE (~t ¡It-ii

E (Pt/It.í) — mtí+k~Y*~a(5)

despejandoP~ dela ecuación2

Pt

u’

u
— mt-a-Yt(6}

u
despejandoP~ de la ecuación3

a

Pt — mtd +k +ut(7)

e

sustituyendo6 y 7 en 1:

— Y*+b[mtd+k+UtaYtmtl ~k+Y*±a]

— (1+b)Y*+but(1 + b) Yt

e

u

a’

tb/1+b e

uParallegar al equilibrio, igualamoslas curvasde ofertay demanda:

suponemosb b

b u.=C+I+g
1 +b

e

e

-

P

U

U

Procediendocomoen la curvade demanda,
u

= C +1
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Despejando,y pasandolas partesque correspondena la oferta a la derecha,y las

quecorrespondena la demandaa la izquierda,seobtiene:

e.P* b
•M)-X] —- 1+b

Es decir, quelos desajustesprovocadosen los desequilibriosentreahorro

e inversión, ingresosy gastosdel Estado,así como el déficit comercial, se

puedenaglomeraren el error que sederiva de las malasprevisioneshechas

por los agentes. En el análisis que se ha expuestocon anterioridad, se ha

conseguidoacoplardosde las másimportantesteoríaseconómicas,procedentesde

la ofertay la demanda,apadrinadasporKeynesy Lucas.

Las conclusionesa las que se ha llegado,han sido resultadouna combinación

de ambosmodelos. Esencialmenteel final del camino coincide con la tesis del

modelo keynesiano,sin embargoel que es capazde explicar las equivocaciones

que se producen en la realidad es el propuesto por Lucas. Pareceque se

encontraríaexplicación a las perturbacionesque alejabandel equilibrio al modelo

keynesiano,procediendoa dar una explicación de las desviacionescíclicas y

tendencialesde la producción.

Si introducimosun arancel en nuestromodelo, la curva de oferta se verá

afectadade la siguientemanera:

Yt = y* + b [P~- E(Pt ¡ It-í)]
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u

comodefinimos

E [Pt ¡ I~-~J = aP(t)* (1 + r) + (1-a) P(t)
e

Es decir, que si aplicamos un arancel, los precios extranjeros se verán e

afectadosen la proporción en que ese arancel afecteal porcentajede bienes

comerciablessobreel total en relacióna los preciosexteriores.( r es el arancel) u

(P(t)* es el precio exterior de los bienescomerciables)( b es la proporciónen
e

Españade bienesno comerciables)

a+(1-a) 1 —

Yt = Y~ + b fi a Pt* + (l-a)Ptl - E [a PJ + (1-a)E (Pt* ¡ hi)l}
e

Siguiendoun procesosimilar al del equilibrio general,seobtiene:
e

Y~ + a + (1-a) b ut*
1+b

a

Es decir, una partedel error corresponderáa lo inesperadopor partede los

agenteshúngarosen la implantacióndel arancel,pero otra partecorresponderáa o

quela medidano estuvoprevistapor los agentesde la Unión Europea.Estosson
e

los efectosdel arancel sobre la curva de oferta. Veamosahora que ocurre al

introducir un arancelsobrela curvade demanda.Los preciosinteriorespasarána

ser (1 + r) . P(t), con lo cual, ti Q, puessu coeficientese reduceal aumentarel

denominador U

e P alserP aP(n) + (1-a) (1 + tr)-P(t); r>O a’

P

estohaceque sereduzcael déficit comercial. Si diferenciamosel déficit comercial e

respectodel tiempo,veremosque:
e
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d(Q-X) _ d(e. (l+r).P(MX)

)

dt dt

P~ 1
ZQ(1+r)

Lasvariacionessepuedendara causade movimientosen el tipo de cambioo a

un cambio en los precios internoso externos,o a un cambio en la cantidadde

importaciones,ya que las exportacioneslas tomamospara este análisis como

constantes.Si introducimosel supuestodela ParidaddePoderde Compra(PPP):

Pt “‘- e
Pr

Portanto, si la derivadadeltipo de cambio real respectode las variacionesen

los preciosla igualamosa cero,quedaráde la siguienteforma:

dq — 0; dq =

dP

- ~*. e-de+ P~ e - dP* -

P.P

dq

q

JI. ~ + R e~ - e~

P.P

sustituyendoel valor de q

JI - JI*. e-de+ JI- e - dP* - e~ P~ - dP

JI-JI

-dPi

q

JI

e.JI* =

dq de dJI* dP

q e JI* ~3

Por tanto, si suponemosque las variacionesen la Unión Europea no existen,

quedaráque
de dF
e P
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a

8. EL MODELO DE EQUILIBRIO GENERAL Y EL DÉFICIT PÚBLICO

a

Si partimosde la EcuacióndeEquilibrio consectorexteriory aranceles,
a

b b

r-JI 1+b I+b

Si a partir de estaecuación,como variableslas fiscales,dejandoel resto fijas,

una reducción de arancelespor ingreso en la Unión o firma de los Acuerdos
IM

Europeos,provocaun aumentodel déficit público. Los impuestosdependendel

nivel de aranceles,y al reducirselos mismos,se reducenlos ingresos.Existirían

argumentosque lo compensen.La ecuaciónde los impuestosse formularíade la

siguienteforma:

a

T=k+t~Y+rQ

u

dondet representala exacción impositiva sobre la renta, y r la tasa arancelaria

sobre las importaciones. Si se reducen los aranceles, se incrementaránlas

importaciones,pero no está claro que el aumentovía cantidad, sea capaz de
U

contrarrestarla disminuciónoriginadapor la reducciónde los aranceles.Dependerá

de la propensióna importarde los ciudadanos, a

a

U

u

a

e
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9. OBSERVACIONES

1Si los incrementosde preciossonmayoresen Hungríaqueen la Unión

Europea,parecelógico que se den devaluacionespara establecerel

tipo de cambionominalen nuevosvaloresparaqueno varíeel tipo de

cambio real.

2. Tras la liberalizacióncomercialy la apertura,existensiempreefectos

que sobredimensionanla situaciónque se alcanzaa medio píazo, por

ello, no hay que dejarsellevar por cifras alarmistasque se den en el

cortoplazo, sinopor latendenciade las mismas.

161



— —

‘e.

a

U,

e

a

u

a

a

e

a

a

a

e

U

u

u

a

u



APLICACIÓN DEL MODELO MÁCROECONÓMICO AL

CASO HÚNGARO
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PARTE III

APLICACIÓN DEL MODELO MÁCROECONÓMICO AL

CASO HÚNGARO

1. INTRODUCCIÓN

Una vez estructuradoel modelo teórico, pasaremosa contrastarempíricamente

las diferentesecuacionesdel modelo, intentandoseñalaraquellasque se refierana las

variablesen las que se centrael modelo. Recordamosque la atenciónespeciala los

comportamientosmacroeconómicos,estabanrelacionadoscon las exigencias de

convergenciade la economíahúngaracon los miembros de la UE. Las variables

fiscalesy de comercio exterior, son las que más influencia ejercensobre el resto,

teniendoen cuentalos apoyosteóricosa los que nos hemosreferido en la anterior

partede la investigación.

La mejor forma de contrastarlos modelosteóricosen economía,esa través de

ecuacioneseconométricas.La tesis no versa sobre temas econométricos, sino

simplemente,utiliza la econometríacomo instrumento desde el que comprobar

elementosteóricos. Por tanto, sólo se le debedar a esta partedel trabajo sujusta

medida.La única importanciaradica,en la aceptaciónde las hipótesis,aplicadasa una

realidadtanconcretacomola húngara.
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2. OBJETO DE LA CONTRASTACIÓN EMPÍRICA
U

En la presenteparte de la investigación, se analiza la estabilidadmacro en
u

Hungría, y se eligen dos variables Ñndamentalesque, por la interconexiónde la

economia, se erigen como los principales retos para conseguir corregir, los e

desequilibriosinterno y externo; déficit público y déficit exterior1- En el estudio de

ambasvariablesse buscaunainterrelación.

a

Los cambiosinherentesaunaeconomíaen transición,y la contrastaciónempírica

de la estabilidad,son el objetivo de estebloque. La descomposicióndel bloque o

CAMEy la reorientacióndel comercio hacia occidente,puedenestar entre los

motivosmás importantesde la apariciónde los desequilibriosfiscal y exterior. Los U

nuevos gastossocialesy la repercusiónde los ingresosen la caídadel PIE, puedenser
a

también elementosa teneren cuenta. La transformacióndel sistema económico

húngaro no ha sucedidode la noche a la mañana,y en muchasocasiones,resulta e

imposible discernir el periodo en que se implantaron las reformas. Mucho más

complicadoes averiguar la causalidadde las variacionesque en la economíahan a

originado las diferentespolíticaseconómicasaplicadasen el pais. El análisis se ha
a

realizado a partir de datos trimestralesutilizando como fUentes principalesF.M.I.,

BM, OCDE y BERD, —

Las conclusionesobtenidasno tratansinode orientar,analizary establecercausas

y consecuencias,prioridadesy soluciones,que parecenlógicas sobreel papel, pero
u

quenecesitandel análisisdetalladode la realidadhúngaraparasu aplicacion.

a

u
En el mundo anglosajóndenominados ‘tw¡n déf¡cits”

e
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21 METODOLOGÍA APLICADA AL MODELO

Para la aplicación del modelo al entorno húngaro, se han utilizado los

conocimientosadquiridos en la licenciatura, y en el curso de econometría de

doctoradosobreanálisisde sectoresindustriales.Los trabajosprácticosrealizadoshan

dotadodel rodaje suficienteparaafrontarla comprobaciónde hipótesis, sintetizadas

en ecuacionesatravésde las herramientasde quenosdotala econometría.

Los datos elegidos han sido trimestrales, habiéndose procedido a su

homogeneidad,a través del análisisde seriestemporalesunivariantes,eliminando la

estacionalidad.No obstante,el tratamientode cada una de las series temporales

univariantesha sido dispuestoen un apéndice.En dicho estudio de cadaserie se

atraviesanlas diferentesetapasde identificación,modelizacióny estimaciónnecesarias

paraconseguirla estacionariedadde las seriesutilizadas. Dadala extensiónde dichos

procesospara la cantidadde seriesque participanen el modelo, se ha trasladadoal

final del estudio para no diluir el pesode los resultadosobtenidosentrepáginasy

páginasde resultadosestadísticosy econométricos.

Los programasde informáticamediantelos queseha procedidoal análisisde los

datos,hansidofUndamentalesparael desarrollode la presentecomprobación2.

2 Los programasutilizadoshansido Hoja de Cálculo,(Lotus 123 paraWindows)y programa

econométricode análisis de seriestemporales(TemporalSerial Process).Las regresiones

dinámicas han sido efectuadasa través del programacreado a tal efecto por técnicos

programadoresy porfesoradodcl departamentode Fundamentosdeanálisiseconómicode la

Univ. Complutensede Madrid. El nombredel programaes TASTE, cuyacoordinaciónse

ha realizadoatravésdel profesorArthur Treatway.
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a

La recopilaciónde los datosfUe un problemade entidad, cuyosresultadosno

a
reflejan a buen seguro la laboriosidad de su procesode obtención. Dadas las

dificultadesparaaccedera fUentesfiables dentrode las estadísticashúngaras,se han
U

utilizadodatosprocedentesdel FMI., BM, OCDE y BERD.

e

a

21 MODELOS DE REGRESIÓN DINÁMICA.
a

Un modelo de regresión dinámica para una serie temporal Y~ es una

representaciónmatemática, que descomponeel pasado de la serie en dos

componentes.El primero describe como una o varias variables explicativas X~

afectana la variablerespuestaYt. El segundotérmino,recogeel efectode las demás
a

variablesexcluidasdel modelo.

U

Los modelosde regresióndinámica, como cita el Catedráticode Estadística

Daniel PeñaSánchez3,poseendos problemasque limitan su actuación.Estosvienen S

provocadospor los supuestosintrínsecosa su formulación.Estoscontratiemposson:
a

1. Suponerquela relaciónes instantánea

U

2. Que la parte de respuesta no explicada a través de las variables

independientes,lo es por medio de un residuo del tipo ruido blanco, sin
e

estructurasocultasqueexpliquenla variabledependiente.

a

U

CatedráticodeEstadísticaUniversidad Politeenicade Madrid en su libro “Estadística” vol Sl

II. AlianzaEditorial Madrid 1987. pág.589

e
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Estasdos suposicionesquepuedenno tenerimportanciaen modelosestáticos,la

tienenen los dinámicos,al no prescindirde la dimensióntemporalde los datos.En

economía,los efectosde las políticasmonetariaso fiscalesse diluyen a lo largo del

tiempo, no teniendoel mismoimpactoen el instante1 que en el 1000. Perotambién

esverdadquesus efectosno son instantáneos.La respuestadel sistemaeconómico,y

de susvariables,seadoptade formagradualen el tiempo.Los efectosde variaciones

en las variablesfUndamentalesde las políticasmonetariasy fiscales, esto es, gasto

público y oferta de dinero, o desdeotrasperspectivas,ingresospúblicos y tipos de

interés,tienenimportantesrepercusionesen los instantest, t + 1, t + 2, t + 3,...t + n.

La aplicaciónde los modelosquevamosaestudiar,sonconocidosen Ingenieríacomo

modelosde transferencia,siendodenominadospor la econometríacomo Modelosde

RegresiónDinámicos.4

Sin embargo,estos modelos de transferenciaque tan apropiadosson para el

estudiode escenarioscon relacionesdinámicasen el tiempo, observanlimitaciones

excesivas a la hora de establecer predicciones. Dichas predicciones varían

ostensiblementeen fUnción de la relación entre las variables explicativas y sus

respuestas.Si efectuamosuna predicciónsobreunavariableaun horizontetemporal

dado, el resultadoobtenidopuedevariar ostensiblementedel que sería el correcto

mediantela obtenciónde las prediccionesde la variableindependiente,que serviráde

input a travésde su previsión, por medio del análisis univariantede la misma. Para

estoscasos,seriamásadecuadauna previsión,basadaen métodoscondicionados.Si

la relaciónesdinámica, usaremosindicadoresavanzadosde la variableexplicativa.

en palabrasde Peña, “,.si las variables explicativas son controlables, estos modelos

permitensimulary evaluarpolíticasalternativas’S

Todos los desarrollosteóricosen relación a la Thnciónde transferencia,su identificación,

estimacióne interpretaciónsonobradel CatedráticoPeñaSánchezdeRivera, procedentede su

obra “Estadística, modelosy métodos.Modeloslineales y seriestemporales“vol. 2. Alianza

editorial. Madrid, 1987. Capítulo16 Regresióndinámica.págs: 589-623.
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2.2.1. Fundamentosconceptuales

e

Larelaciónde influenciasobrela variableen sumodelose puededescribiren sus
a

dospartescomo:

m

Yt = Yt* + Nt (1.1)

dondellamaremosYt* a la partede la respuestaYt , que viene explicadapor las

variables X, mientrasNt será la parteno explicadadel modelo de transferencia.
U

Supongamosparanuestrasencilla introducciónexplicativade los modelosdinámicos,

que sólo existeunavariableexplicativa54 , llamando Nt al procesode inercia del —

modelo. Paraefectuarnuestroanálisis, debemoscontarcon unashipótesisde partida,

parala construcciónde las fUncionesde transferencia. u

1. La variableexplicativaXt influye sobreYt+k, paratodo k =O pero no u

al contrario.Estaes la característicamásimportantede las funciones
u

de transferencia,quelas relacionesno sonrecíprocas.Para argumentar

esta hipótesis debemosdecir que, no es posible que una fUnción de U

gradomenorinfluya en una de grado mayor. En estonos referimosal

grado de diferenciaciónnecesarioen cada serie, para conseguirsu

estacionariedaden media y varianza. Una fUnción que necesiteuna
u

diferenciaregulary otraestacional,no esposibleque seaexplicativade

otracon unasola diferenciaregular.Sin embargo,al contrariosi daría a

resultado.Esto es, no existe retroalimentaciónentre las variables,

siendola condiciónde causalidadunidireccional.

2. La relación entrela variabledependientey la independientesemide a U

travésdel factoromegay es constanteparael periodoanalizado.
a

3. La respuestaa estarelaciónsepuedeexpresara travésde una forma

a
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lineal deltipo:

Yt*v0.Xt +ví-Xtl +v2Xt3 +~.. (1.2)

en la que los coeficientesvi son coeficientes a determinar. Cada

coeficiente correspondea un retardo y se denomina función de

respuestaa impulsosofuncióndetransferencia.

4. La partede Yt que no se explicapor Xt contieneel efectode otras

variables, no incluidas en el modelo, y que son relevantespara el

mismo. Estecomponenterecibeel nombrede procesode inercia y se

puededescomponeren el casounivarianteen dospartes:

Nt =ft+at (1.3)

dondefi respondea la partepredecibledel modeloy aí respondea

una estructuramido blanco, que es impredecible.Si se han incluido

todas las variables relevantesen el modelo, la componentefi del

mismo debe sernula. Ésteesel supuestode los modelosde regresión

estáticos,que sonde algún modo, una varianteespecíficadel presente

modelo general. Para proceder al análisis de la serie, debemos

proporcionarestacionariedadal término Yj para que así se pueda

estimarla influenciade X en Y. Este procesoserealiza en la parte

final de la tesis,dentrodel apéndiceestadístico,ya quelo mecánicodel

procesode identificación de las diferentesseries hastaconseguirsu

estacionariedaden mediay varianza,asílo sugirieron.
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de 12y 1.3 sale: (14)

a

siendoentresi los tres términosindependientes.El primero es efecto

de variables explicativas, el segundo al efecto sistemáticode los

errores, y el tercero a la imprevisibilidad de las circunstancias

a

m

(perturbacionesaleatorias).

a

Serála funciónde transferencia,la ecuaciónlineal querecogeel efectode todala
a

historiadeX sobrela variableY.

yt*=vO X~ ±vj -Xt...j

a
2+V2 -Xt-2 + =(vo+ví-B+vrB + )-Xt

siendoB el operadorretardo, de forma que BXt = X t - í . Tenemosentoncesuna

fUnción, por la que una variable dependede todos los sucesosanteriores de la

explicativa. Vamosa suponerque X t + k

sintetizarde la siguienteforma.

Y*t - 1 = yo -Xt - 1

= O paratodo k !=o 6 - Esto lo podemos

U

+ví-Xt2+ =0

Y*t
a

= vo-Xt + v1-Xt -1 + =V0

Y*t+1 =v0Xt+í +ví •Xt

y*t+2 =vo-XI+2+ví +

U

U

U

y*t +k ~‘O -Xt + k + +Vk.Xt +

U

U

6 Con ello estamosdesestimandolasrelacionesdinámicasy considerandoúnicamentelas
U

relacionessimultáneas.

u
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La representaciónde estasecuacionesseríala siguiente:

t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5

t

t

Función derespuestaa impulsos

Ganancia: Sedefine comoel valor limite de Y*~ cuandoXt experimentaun cambio unitario

sostenido(escalónen las intervenciones).De estaformagráficamente:

t

conYt,=
‘—o

= GananciadelSistema

Sedirá quela fUnción de transferenciaesestable,siemprey cuando,un aumento

finito en las variables X~ produzcaun efecto determinadoy finito en la variable
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‘e.

e

dependienteY~ * - Portanto,el sistemaseráestablesiY~ = y
1 <a. Esto secumple

e
sí: va + y1 - B + -B

2 +... esconvergenteparajB¡ =1.

U

Perodebemoshacervarioscambiosparasimplificar dichaecuación.Como el uso

de infinitos númerosde parámetrosparallegarala convergenciano resultaoperativo, e

tendremosquerealizarunaaproximaciónlineal connúmerode operadoresfinito. Así,
aintentaremosfabricar nuestra nueva función con parámetrosfinitos en número,

resultandodel tipo:
a

e

Tambiénpodríamosutilizar estructurassimplesde amortiguamiento: —

a

(1 ~> =&~(1+dB+d2B2 +...)

e

(Do representaráen la ecuación, una media móvil aproximadaa v(B). Además,
a

(Do (1 - seráunaaproximacióna un autorregresivo.Unarepresentacióngeneral

de los mismosdarlacomo resultado: —

v(B) {(B) e
daB)

0)m(B)0)o+0)gB+
e

da(B)=(1-d>B- d
4B

0)

“m” y “a” seránlos órdenesde los operadoresde media móvil y autorregresivo.El

polinomio de los autorregresivos,no comenzaráen el orden uno, sino en el cero,

siendoel signo de los coeficientespositivo. Paraqueel sistemaseaestable,las raíces u

del polinomio media móvil, han de estar fUera del círculo unidad, para que así el

a
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denominadorno se anule y el resultadodel mismo seainvertible.7 No es necesario

establecercondicionessobrelas raícesde ~m (B). Muchos sistemas,tienenimpulsos

en los periodos t, a partir de un cierto hecho, produciéndosecon x periodos de

retraso,lo quelleva aquelos b primeroscoeficientesseancero.La transformaciónde

la ecuaciónseríala siguiente:

v(B) — cq¿B) • (1.5)
t4(B)

dondesi b esigual a cero, tendremosel casopanicularde las relacionessimultáneas,

mientras el resto de variables indican el número de retardospara que se dé la

respuesta.- El filtro lineal serádeórdenes(m, a, b).

2.2.2.Característicasde la funciónde respuestaa impulsos

El parecidoentrelos modelosARMA y las funcionesde transferenciaes grande.

La funciónde respuestaa impulsosde parámetrosQn, a, 1’), essimilar a la fUnción de

autocorrelaciónsimple de un procesoARMA (m, a). La diferenciaprincipal estáen

quela fUnción de respuestaaimpulsoscomienzaen el periodo“t + 10 con el valorú~,

mientrasel correlogramacomienzasiemprecon un valor unitario en el retardocero.

Sin embargo,es a partir de esta primera divergenciadonde ambas empiezana

converger.La funciónde respuestaa impulsos,tendrá:

Esta condición es la llamadade invertibilidad y esequivalentea decir que el operador

autorregresivodeun procesoARMA, asegurala estacionalidad
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1. los primerosti coeficientesigualesacero
e

2. los siguientes(esdecir, entreA’ y A’ + ni) sin pautacaracterísticade variación.

3. a partir de ti + ni + 1 decrecencon estructuradeterminadaúnicamentepor el

ordende la parteautorregresivaa. La fUnciónde respuestaa impulsosseasemejaa

la funciónde autocorrelaciónsimplede un ARMA.

ARMA (g q) FUNCIONDE TRANSFERENCIA
y*— ~~‘p(B)9q<B)at

estacionariosi raícesde k~(B)= O; ibera
del círculo unidad

Y* — 8’(BYO3m(B)Xt

esestablesi las raícesde5.(B)= O estánfUera
del círculo unidad

FUNCIÓN DE AUTOCORRELACIÓN
SiMPLE

FUNCIÓN DE RESPUESTAA IMPULSO5

SipO;q!=0;
q coeficientesdistintosde cero, resto

nulos

¡ SiaO,m!=0;

m coeficientes distintos de cero, el resto

nulos

Sip!=O;q=zO;
decrecimientogeométricoy/o sinusoidal

¡ Sia~O,m=O

¡ decrecimiento geométrico y/o exponencial

Sip!=Oyq!=0; Sia!=Oym!=O;
decrecimientoconvaloresinicialessin ¡ decrecimientoconvaloresinicialessin pauta

pautLflja ,~ fija
e

a
2.2.3 Función derespuestaa escalonesy ganancia

e

En esta fUnción se reflejan las respuestasacumuladaspara cada sumando,y

describela variaciónde Y¿” cuandoX~ se incrementaen el escalóndel periodo 1. Es

decir, la variabledependientetomavalor nulo paratodos los períodosanterioresal t,

pero, a partir de entonces,toma en todos el valor uno. Es por tanto, como una

variabledum¡ny o variablede intervención, muy usadaspara realizarcontrastesde

significatividad por períodos,observandosi cambian los parámetrosen ecuaciones
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simultáneas.El resultadoserá:

~~*y~y)<~ +v1~x~+

luego el resultadode la funciónde respuestaaescalonestendrála siguientefórmula:
k

F0 (t + k) =

i

Al valor límite de la funciónde respuestaaescalonesle llamaremosGanancia

de la FuncióndeTransferenciay la definimoscomo:

a)

G Ganancia=

Sin embargoparacalcular en la prácticadicha fUnción, no se utiliza el procedimiento

teórico quehemospracticadoparasuobtencióny determinación,sino que, se sustituyeE = 1

en la ecuaciónv(B), seacualfuere la transformación(m, a, b) quedando:

G = v(1) = (1)~
a

esdecir,
Co ¾.i + +Cqnd0 -d- -d

La condiciónnecesariay suficienteparala buenaaproximaciónde la Gananciaserá

quelas raícesd(B) = O se sitúenIberadel círculo unidad.Esto haráquela funciónde

transferenciasea estable.Paraque sea significativo el parámetro,deberáestarpor

encimade la unidad,estandoal nivel del 95% si el parámetroalcanzael valor2.

En cuanto al retardo medio, diremos que es el que describe la rapidez de

transmisiónde la función de transferenciacuando todos los coeficientes y1 son
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positivos. Seobtieneponderandolos retardospor los efectosquesetransmiten

a

a
v’(JB) = y1 + 2 y2~B + 3. y3 tU +

a) t

v’(1)

nl a

Si derivamosen (1.5) respectode B y sustituyendopara B = 1, y dividiendo el
e

resultadoporG w (1) ¡ d(1), la expresióndel retardomedio resultaser:

= A’ + d (1) d’ (1) a

G ú41) d(1)

a

2.2.4 ModeJización del procesode inercia

U

Si suponemosquela parteno explicadade Y~, sigueun procesoARIMA (p, d, q),
a

tendremosque:

~~(B)Vd.N~ = 9<’Bja~

Sustituyendodichaecuaciónen el anteriormodelo,obtenemosel modelo de regresión a

dinámica:
U

t4B) ~4B
5) o(B) Q(BS

)

d(B)D(B’) ti, + a~ —

Estaesla generalizaciónde un procesocapazde introducir la estacionalidadque

puedaprocederde la serieX~, del procesoN~, o de la función de transferencia.En esta

ecuación,44B) y 41(B) puedentenerraícesunitarias,al correspondera los parámetros

del autorregresivo,0(B) y 0(B) son los parámetrosde las mediasmóviles regulary

estacionaly debenserinvertibles,d(B)y D(TB) debenserestacionarios. —

e
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2.3 IDENTIFICACIÓN DEL MODELO

2.3.1 Función de covarianzascruzadas

Si tenemosdosprocesosestacionariosconsusrespectivasmedias,ji ~., ¡.t ~,

Funciónde covarianzascruzadas:rxy(k) E [(Xt - LIx )(Y+k - ¿Uy)I Úk=O +1±2

Si dicha función sólo dependedel retardok, y no del instanteconsideradocomo

simultáneo,diremosque ambosprocesosson conjuntamenteestacionanos.Si se dan

dichascircunstancias,sedanlas siguientespropiedadesparala función:

2. Si k>0 y~~(k) mide la relacióncausalde “y” hacia“x”

3. Si k < 0, y>. (k) mide la relacióncausalde “x” hacia“y”

4. La funciónno tiene sin embargoporquésersimétricarespectodel origen

Diremosque yt influye en xt siemprey cuandoexistanvaloresno nulos parak> O, y

al contrariosi y ,>. (-k) !=O.

Deformateórica, la fUnción de correlacióncruzadatendráel siguienteaspecto,

ya quehay quenormalizarporsusdesviacionestípicasrespectivas..

~r (k

)

Q~>.(k) — a~a>. (k=0 +1 +2 )
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Estaecuaciónes la anteriormentedescrita,pero estandarizada,por tanto, mantiene

todasy cadaunade las propiedadesdescritasparasu fUente. En relacióna la función

de covarianzacruzadaque usaremos,consideraremosque las influencias de unas

variablesen otras son unidireccionales,es decir, que la función de correlaciónes

nulaparatodok < 0.

La relación existenteentre las funciones de covarianzascruzadasy las de

respuestaa impulsoses que, únicamentecuando la variable explicativa es mido

blanco,la covarianzacruzadade ordenk entrelas series,espronorcionala la función

de respuestaa impulsosde ordenk.8

La función de covarianzascruzadas,por su parte,aunqúeno esténrelacionados

X
1 y at, los coeficientes,si que pueden estarlo. Los coeficientesreflejarán las

estructurasdictadaspor las autocorrelacionesde x, reproduciendoel correlogramade

xt.

2.3.2. Identificación de la Funciónde Transferencia

u
Seandosprocesos,queno han de serestacionariosdel tipo:

1% =v(B)X~ -f-N~

Peña,D:”EstadísticaJI”. AlianzaEditorial, Madrid 1987. Capitulo 16, RegresiónDinámica,

pgs589-622.

a
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Para convertir dichos procesos en estacionarios, deberemostomar diferencias

regularesy estacionales,hastaquelos gráficosde residuos,media-desviacióntipica y

correlogramasACF y PACF secomportende unaforma adecuada,dandoalas series

carácterestacionarioen mediay varianza.Si suponemosque tomamosen ambosel

númeromáximode diferenciasy la llamamosd = máximo(d~ , 4), entonces:

Yt = VdYt;

= Vd N~

>4 =v(B)xt+nt ¿

Comotienenlas mismasdiferencias,estaránrelacionadaspor las mismasfUncionesde

transferenciay se podrán ensamblarperfectamente.Para estimar la función de

respuestaa impulsos,tendremosqueestimarlas funcionesde covarianzascruzadasde

“yt” y “Xt” Vemosun problema,quey >, (k) esfunciónde las y, con lo quelo es de

la autocorrelaciónde xt . Además,Xt seguiráun procesoARMAdel tipo:

Donde«t esun procesoruido blancoconvarianza&~ obtenida a partir de:

at O~k (B) 4~(B) x~ xtf’(B) - x~+ ~1r’(B) nt;

SillamamosI3~ = ~
1(B)yt; Et= x<’ (B)nt;

Pt = v(B)-ct~+ st

Luego, con estos resultados podemos afirmar que; es la misma función de

transferenciaentre13t y at que entre“yt”y “Xt”. La diferenciaprincipal radicaen que la

variableat es“a cienciacierta” ruido blanco,mientrasat puedeno serlo. Por ello, si
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u

multiplicamosambosmiembrospor atk ytomainosesperanzas,tendremos:

u

E(Ptatk)= vk ¿a =7 ~ (k);

comos~ no estarácorrelacionadoconat4, resulta:

vk = y ~ (k) /&.,

La funcióndecorrelacióncruzadaserá:Ya ji (k) = pa ~(k» (ap ¡ ca)

Así, obtendremosunaestimaciónpreliminarde v’k y sustituyendolos coeficientesde

correlaciónteóricosPa ji (k), por los muestralesra~(k), y las varianzasteóricaspor u

las estimadas,resultara:

u

vk=raji(k) - (a’p /&a)

lo que a pesar de no ser plenamenteeficiente, será indicado para obteneruna9

identificacióninicial que nospermitaaplicarel llamadométododelblanqueado que

elimina las estructurasno factiblesde la elección.

Otro procedimiento es el de

u

a

e

a
aproximacionesfinitas consistenteen estimar

directamentela ecuación: u

aytvox¡+víxt~í+ +v,, xv,, +nt

a

u

EstemétodosedebeaBOX & JENKINS

u
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n seráun valor arbitrario y suficientementegrande, nt seráun procesoestacionario

con idéntica estructuraque el procesounivarianteyt, y se utilizaránlos coeficientes

obtenidosparahacerseuna ideade la evolucióny convergenciade v(B), y establecer

los órdenes(m, b, a). Si nt es ruido blanco, hablaremosla serieunivariantecomo un

paseoaleatorio.La elecciónde los modelosunivariantes,esla partemásimportantey

delicada del proceso. De una buena elección dependen, en gran medida, las

conclusionesy buen comportamientode las funciones de transferencia. Si nos

dejamossin estimarestructurasocultasen los residuos,éstasnos apareceránen las

correlacionescruzadasde las funciones de transferencia,determinandorelaciones

simultáneasquedebieronsereliminadasmedianteunabuenaidentificación.

2.3.3. Identificacióndel procesode inercia

Lo llamamosN~ y tenemosdosopciones:

METODO1: BOX-3ENKINSN~’ Y~ -v’oXt-v’1 X1 -v’kX~k

lo queresultade dichaestimaciónal aplicarlela identificaciónpropiade los modelos

univariantes.Perofue el propio Jenkinsel que dudó de su método al no ser v’¡ un

estimadoreficientedel coeficientey1 de la respuestaa impulsos.

MiETODO 2: esun métodosimple y eficaz, en el que setomala primeraestimación

de N~ en el procesounivariantede Y~. Consisteen suponerqueestamoscontrastando

la hipótesisnula entorno al valor de los coeficientes. Es decir, contrastamosla

hipótesisen que la función de respuestaa impulsos es idénticamentenula (no existe

ningunarelaciónentreK e Yt paraninguno de los retardos)y por ello, N1 es igual a

Yt. Si esta hipótesis no es cierta, al menos simplifica el modelo y muestralas

estructurasque antespermanecíanocultas,en cualquiercaso,da pistas sobrelas más

significativas.
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a

2.4 ESTIMACIÓN

a,

Una vez que se ha conseguidola hipótesis de normalidad en cadauna de las

series, la función de verosimilitud puede expresarsecomo modelos ARMA de

factores,(p, q) (P,Q),dependiendosi sonregulareso estacionales.Lospasosson los

siguientes si queremos estimaciones de mínimos cuadrados de los residuos at:

1. Estimar iicialmente los parámetrosde la función de transferencia.En general

dichasestimacionesseráno y d calculadascomo método de los momentos. Si

resolvemosel sistemade ecuacionesquelo relacionacon~ ‘k, tendremos:

<4
1-dB ~

u

a= c~ (1 + dB +dB2+ )x~b

u
si igualamoslos coeficientescon los de la identificacióninicial:

a

yt=v’oxt+v’lxt~í+v
2xt.2

a

vb

do’0 = y’ b-t 1

a

a

u
= ~‘b~ u V’ b

u
2. Tomar comoestimaciónpreliminar los parámetrosdel procesode inercia y los

valoresestimadosparael procesounivariantede y~. a

a

a
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3. Calculare]mido blancoah y residuosdel modelo,si llamamosy*t ala partede yt

explicadapor la funciónde transferenciatendremosque:

— d(B)

Así secalculay*t de forma iterativa.

y*t=dí.y*t1+ +d8.y*t~+ (Do •X*ti,+(Dm•X*t,b~m

Unavezdeterminadoy*t, el procesode inercian’t quedacomoresultadode:

n’t = y\ - y*t

Si dichoprocesosigueunaestructuraAIR!vIA (p, q), at sepuedeobtenercomo:

ah 0’ a’ t- + + O’ q a’ t-q + n’t — <Vi n’ t- — 4’~ nh~

4. si llamamosf3 al conjuntode los parámetrosestimados,y partiendode su nivel

de estimacióninicial, tendremosque buscar mediantemétodos del tipo del

algoritmo de Gauss-Newton,un nuevovalor que mejore la estimacióny reduzca

el error. El procesose repetirámedianteprocesoiterativo hastaalcanzarel error

requerido.
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2.5 CONTRASTES DE DIAGNÓSTICOS

a,

Deberemoscomprobar,en primer lugar, queno existancorrelacionesaltas entre
a

los parámetrosestimados.Paraello, nos iremosa la matriz de correlacionesentrelos

parámetros.Si esto se diera, estaríadiciendo que uno de ellos sobra, y por tanto a,

habría una mala definición de la estimación. También deberemos observar, que cada

uno de ellos essignificativamentedistinto de cero. Esto lo veremosa travésde la

divisiónrespectode su desviacióntípica, quesedistribuyecomounat de Studentde n
u

gradosde libertad. Parageneralizar,y suponiendoque la muestraes suficientemente

amplia,nos diría que el cocientedebeser superiora 2 parael 95% de significatividad

y un 1,5 representarlaalrededordel 65%, que tomaremoscomovalor “aceptable”.

Incluso, como cita Pena’0:“Hay querecordarque estoscontrastessonsólo válidos

asintóticamente,por lo que convienefijar el nivelde significaciónenfunción de la
u

interpretaciónlógica del modelo,especialmentepara losparámetrosde la función

de transferencia: si su signo y magnitudcoinciden con los esperado, conviene

mantenerlosparámetrosaunquesuestadísticoserátansolode una”

u

De habermulticolinealidadentrelos parámetros,nos encontraríamosconvalores
e

de omegacercanosa uno. No olvidar que se debeneliminar siempreque no estén
justificadaslas mediasmóviles de orden p con las diferenciascuandoel valor de su

a

parámetro, Theta, se convierta en no invertible. Las raíces de los polinomios

autorregresivosdebencumplir las condicionesde estabilidady estacionariedad,Se U

debenobservarlos comportamientosruido blancode los residuosy las correlaciones
a

e

~ Peña,O: “Estadística!)”’ AlianzaEditorial, Madrid, 1987.Cap.16.Regresióndinámicapg

612.

u
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cruzadas,cuyo primer términono debeser significativo. En forma contraria,quedaría

estructurapormodelizar.

En cuanto a los residuos, diremos que necesitamosque se comporten

adecuadamenteen cuanto a su media (ha de ser cero), varianza, que tengan

normalidady que no existancorrelacionesentreellos. Para ello, nos fijamos en la

gráfica de los residuos, así como en las funciones de autocorrelación y

autocorrelaciónparcial. Son análogosal casounivariantey debemosobservarsi se

tratade tipo ruido blanco.

Nos podríamosencontrarconque la función de transferenciaes incorrecta,pero

el modelo del ruido escorrecto, entoncesnos encontraríamoscon una correlación

cruzadade parámetrossignifeativamentedistintos de cero, pero con incorrelaciónen

las gráficasde at . La función de correlacióncruzadaserámuy útil paraobservarla

buenaidentificación y estimacióndel modelo, ya que, de permanecerestmcturas

ocultas,saldríanala luz en forma de correlacionessignificativasen la cruzada,

2.5 PREDICCIÓN

Las prediccionesque intentaremos,seránal igual que en el caso de las series

univariantes,aquellasquecontenganmenorerror cuadráticomedio.Es decir, aquellas

cuya suma nos de, la varianza más reducida y la media más aproximada. Las

previsionesseobtienende forma recursiva,a travésde la toma de esperanzasen la

expresión de la serie. Para ello, necesitamosconocer la estructuradel modelo

univariantede X~ . Ademásnecesitamosconocer la fUnción de transferencia.Para

sabersi esbuenala predicciónnosfijaremossobretodo en el dato de la varianza.
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2.6 GENERALIZACIóN PARA VARIAS SERIES EXPLICAT1VAS
*

Supongamosque las seriesa utilizar estánincorreladasentresi. El camino más
a

simple consisteen calcularla funciónde transferenciaparacadavariableX~. Primero

seefectúanaisladamentey posteriormente,el modeloglobal. El modeloes:

Ycv¡ (B)Xít+v2(B)X2t+ +v,~(B)X~t +N~ a

e

dondev~ son las funcionesrespuestaque provienende los análisis individualesy N~ es

la estructuraobtenidade las funcionesde trasferenciaindividuales.Si las seriesestán

correlacionadas,tendremos que realizar una estimación inicial condicional, con

fUncionesde respuestalargasy tomandoN~ como un modelo univariantecualquiera. e

Una vez hecho esto, se procederáa una primera estimación de la fUnción de
u

transferencia, (por el método de momentos)a la queseguiráunaestimaciónpor el

métodode máximaverosimilitud.

u

2.7 ANÁLISIS DEINTERVENCIÓN —

En el análisisde unaserie,eshabitualquea lo largode los períodosestimados,se

produzcanobservacionesque se salgan de la norma, son los sucesosllamados

anómalos. Para el tratamiento de dichos extraños, se aplican los análisis de e

intervención.El objetivo del tratamientode las series, es que las perturbaciones
u

ocasionadaspor un suceso,no influyan en los parámetrosque sedeterminanparala

totalidad de los periodo. Es decir, pretenden eliminar el tirón provocadopor

observacionescuyo pesosobremediay varianza,puedainfluir en la estimaciónde los

parámetros.Lasvariablesque seutilizarán parael tratamientode las seriesserán: u

e
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Variables impulso: son variablesque representansucesosque ocurren

únicamenteen un instante,y que no volverána ocurrir, Por ejemplo:un

cambio de sistema,o una tragediao accidente,etc. Para estoscasos, la

fUnción toma la forma de unavariablede intervencióntipo dummy con

valor unoen el sucesodestacadoy nulo en el restode observaciones.El

efectosobrela serieseráel siguiente:

yt = wo It + ‘y (B) at; It esla variableimpulso

En estafunción, tendremosqueestimarco y ver si resultaestadísticamente

significativa, asícomo si resuelveel problemadel anómaloparael quefue

creada.

Variable escalón: la definimos como la variablede intervenciónque se

origina a partir de un instante conocido y que produce un cambio

permanente,es decir, provoca un salto que se repetirá en todos los

sucesos,por ejemplo, un cambio legal, o un cambio de base,medida,o

moneda.Dicha variable, tomaráel valor O hastael momentot, en el que

seproduceel cambio estructuraly 1 a partir de entonces.La ecuación

serála siguiente:

yt = v(B) E~ + ‘y (B) at ; E~ es la variableescalón

Habráqueestimarv(B) y ver si es significativa.

Variablerampa:de escasouso y dudosafiabilidad. Se utiliza cuandola

progresiónde una variable se convierte en geométricao exponencial.

Tomavalor cerohastael instantet y valores1< paracadainstantet + k.
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2.8 RESUMENPRACTICO Y MODO DE EMPLEO

1. Paraver la IDENTIFICACIÓN correspondientea cadaserietemporal, se deberá
a

acudir al apéndiceestadísticosegúnla ecuacióna la que pertenezca.En dicho

proceso,se representarásólo aquellatransformaciónen la que se estimeque la

serieesestacionariaen mediay varianza,adjuntandoACF y PACF parajuzgar la

convenienciade determinarel procesoARMA seguidoen cadaserie.

e

2. A cadaseriele corresponderáun procesode ESTIMACIÓN univariante,en el que

seobtendránlos modelosARMA (p,d,q) (P,D,Q) con susrespectivosparámetros, a

queserannecesariosparaintroducir seriesestacionariasy estimadascomo inputsy

outputsde la fUnción de transferencia.Parael entendimientode dichosmodelos,

debemosfijamos en: la transformaciónde la serie ha de ser la correcta, los
a

parámetrosdebenestar incorrelados,para lo que observaremosen la matriz de

covarianzasde los parámetros.Debemosver su significatividadparasu aceptación

como parámetrosválidos, (esdecir, hande sersuperioresa dosal dividirlos porsu

desviacióntípica). Los residuosdebencomportarsede una forma adecuada,es a

decir, sin rachasni anómalos,y alrededorde la media. Debenestaren su mayoría
u

dentrode las bandas.Las ACF y PACF no deberánrespondersino a la estructura
de un midoblanco, limpias de barrassignificativas.Paralas seriesque lo necesiten

a
setomaránvariablesde intervención.Todo el procesoes igual al análisisde series

univariante.

u

u

e

e
190

a



3. La funciónde transferencia:

IJ2La fUnción de transferenciase rige por la significatividadde omega,quees la

quenosdice la relaciónentrelas variablesindependientesy la dependiente.

¡22 Las relacionesson unidireccionales. por lo que nos dice la influencia de la

independienteen la dependiente.

OSi las variablesno tienenlogaritmos, hablamosde pendientes,si los tienen,

hablaremosde elasticidades.

¡DEI ordende diferenciases fundaniental.Nuncaunavariablecon un orden

de diferenciación superior puedeser explicativa de otra de orden inferior.

O La longitud de paso, tras el númeroadecuadode iteraciones,debereflejar la

convergenciaadecuadaen la consecuciónde los parámetros.

OLasvariablesdeltadebenseruno.

OLosautorregresivosdebenserestacionariosy lasmediasmóviles invertibles.

OExistirámulticolinealidadcuandoomegaseauno.
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ONo existe heterocedasticidad,pues se toman logaritmosen las series cuya
a

varianzasigueunanormacreciente.Tampocoautocorrelación,dadala previa

identificacióny estimaciónde las variables.

OParaverla significatividadde los parámetros,debemosverla gananciade la

función de transferencia,esdecir, debemosdividir omegapor su desviación
e’

típica. Será estadísticamentesignificativa siempreque dicho valor superela

unidad. Los resultadosfavorablesse deben situar a partir de 1,5(65%) y

excelentesapartir de 2 (95%).

e

OLosresiduosdebentenermediaceroy distribuirsealeatoriamenteentornoala
u

media. Los gráficos de la fUnción de correlacióny correlaciónparcial, deben

responderal de un procesoruido blanco.

OLa serie de correlación cruzada será la encargadade definir la buena

aceptaciónde la función de transferencia,poniendola evidenciade cualquier
u

error en la identificación de las series, o de validez y convergenciade la

funciónde transferencia.

u

u

e

u

u
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3. APLICACIÓN; ELECCIÓN DE VARIABLES ENDÓGENAS

Parala elecciónde lasvariablesendógenasdel sistema,nostendremosqueremitir

al modelo teórico, sintetizadoen forma de esquema,de la página 106, en el que se

atribuyea los déficits fiscal y comercial,las influenciasen lasvariablesde la economía

húngara.Se determinaráncomo variablesendógenasal sistemalos déficits público y

comercial,y como exógenasel resto,

3.1 DÉFICIT PÚBLICO

El nuevopartido socialistagobernantedesde 1994, ha concedidouna prioridad

absolutaa la reduccióndel déficit público y a la corrección de los desequilibrios

exteriores,en segundotérmino estaríael control sobrela inflación. Paraconseguirlo

se han aprobadomedidasde estabilidadfinanciera. Así, se elaboró en el 95 un

presupuestoextraordinariode caráctermarcadamenteaustero,recortandogastos y

aumentandoingresos.

En el afio 95 el consumodel estadose redujo un 3% y la inversiónun 10%.

Retrocesossalarialesen el SectorPúblico estuvieronal ordendel día, a cambiodel

mantenimientodel empleo. Un ingredienteimportantepara concluir con éxito la

transición,esmantenerun equilibrio en las cuentasinternasy externas,a la vezque se

concluyeel cambioestructural.El abatimientode la inflación, puedeserayudadopor

los diferencialesfinancieros,que alimentenla formaciónde capital fijo y reduzcanlos

tipos de interés. Ello contribuirá a conseguirun desarrollo sostenido. Aplicando
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dichasmedidasdepolítica económica,sehan cosechadoéxitos, en el sudesteasiático

y Latinoamérica.Existe diferencia entre el crecimiento por recalentamientode la

economía, y el crecimiento sostenido que se debe a un anterior equilibrio
a’

macroeconómico.En el caso húngaro,el déficit fiscal es el másalarmante,ya que el

efectoespiraly la influenciaen el restode variableses másdirecta. Seránnecesarias

nuevasy durasmedidasde contenciónde gastoscorrientesy reducciónde tipos de

interés,paracontenerla espiral del déficit. Estasmedidas,debenaplicarsede forma

coordinadacon las políticas monetariay de rentas. Según las consideracionesy
u

recomendacionesefectuadaspor el FMI, es imprescindible un programa de

reestructuraciónde los gastos, que esté apoyado en el PRESUPUESTOBASE

CERO. Esto es, las partidas deben ser como máximo las del periodo anterior,

revisándosey justificándosepormenorizadamentetodosy cadauno de los aumentos.

Se tendríanque retirar partidasque no tuviesenjustificación adecuada,aunqueno
u

subierano se redujeran.

e
El gastodel estadoes el tercercomponentecomponentemásimportanteen la

distribución de la demanda.Todos los burócratasdel estado estándispuestosa

derrochar(J.Buchanan/ElecciónPública). Estopuedeser diferenteen una economía
e

capitalistaoccidental, en relación a una economíaen transición. En el pasado,no

había control específicosobre las cuentaspúblicas,ni auditorías en las que no se

manipulasen las cifras, ni control parlamentario sobre el presupuesto.Estaba

supeditadoalos líderespolíticos, escapándosea la opiniónpública.La subordinación o

del banco central, le hacíacómplicesilenciosode los gastosdel Estado,prestandoa
u

bajosintereses,diferentesa los del mercado,o imprimiendopapel.Peroestasituación

ha cambiadocon la transformaciónpolítica. Aunque la propensiónal sobregasto e

perdura,se ha mentalizadoa los burócratasde la peligrosidad del déficit. Se ha

abierto la oficina deAuditoria Generaldel Estado,delegadadel público, el parlamento a

y de las organizacionesinternacionales(FMI, BM..). La distribución de los gastos
o
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entreel Estado Central y los Gobiernos locales, debe ser modificada. Se deben

traspasarcompetencias.Un desarrollo sostenibley una economíadinámica, exigen

estabilidad en el nivel de deuda externa, y la reducción del déficit comercial y

corrienteinternoy externo, entradasde capital en forma de inversionesdirectas,Los

efectosque ello tendríasobreel tipo de cambio,favoreceríansu estabilidady ésta,la

adaptaciónde las expectativasde precios, que influirían sobre éstosy los salarios

reales, fomentandola inversióny reduciendolos tipos de interés, lo que tendríaun

fuerte efecto indirecto sobre el déficit público, la financiación del estado y la

necesidadde endeudamiento.

3.2 DÉFICIT EXTERIOR

Parareducirel déficit exterior,seproponeel aumentode las exportacionespara

compensarel estancamientode la demandainterna. La grave situación y el

endeudamientode los Paísesdel Este,justificaríanla renegociaciónen las condiciones

actualesdel Servicio de la DeudaExterna,y la cancelaciónde partede ella. Tras

haberhechofrente de forma puntual a todos suspagosdurantemás de 20 añoscon

cantidadesquesuponíanun seriosacrificioparasusmodestosingresos,Hungríano ve

la formade reducirla pesadacargade su deuda.Existenopinionescontrariascomo la

del Presidentedel TesoroUSA que analizandolos indicadores,ve la posibilidad de

queHungríasalgadel túnel a la vez que pagasudeudaíntegra(lo ve como el paísdel

este con más estabilidadeconómica)“En virtud de las condicionesexterioresy del

actual potencial de la economíahúngara parece que la solvencia de pagos

exterioresestágarantizada”. No pareceríauna idea descabelladaintentarrecuperar

los perdidos mercadosdel CAME, ahora que podrían ser fUertes mercadosde

demanda.El sistemainternacionaly las capacidadesinternasdel país, no suponenun
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obstáculoparael adecuadotratamientode la deudaexternade Hungría.Podriaevitar

la trampa del endeudamientoexterno a través de una correctagestióndel mismo

(Corea1980)reasignandolos recursosy enfocándolosala exportación,reforzandola

producciónhaciael exterior.

CUADRO 10

EXPORTACIONES

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Valor dc exportacionesenmonedasconvertibles” 0,3 -1,8 -8,5 0,1 11,6 16,5 3,4

Volumende e ortacionesenmonedasconvertibles 6,4 0,4 -6,6 -3,9 5,0 8,8 2,7
Preciosdeex ortaciónenU.S.A. dólares -5,7 -6,2 -2,0 4,1 6,3 7,1 0,7

Preciosdeexportaciónenrublos -3,7 -2,2 -1,0 -8,9 -3,3 3,1 5,7

Ti o decambio Rublo/forintmediaanualV2 -11,3 -7,4 -3,2 -5,4 -11,5 -10,4 -10,5

Valor de las exportacionesendólar U.S.A.

12 Los númerosnegativosreflejanunadepreciacióndelforint enrelaciónal rublo.
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COMERCIOPORZONAS

GRÁFICO 11
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4. LOS PRECIOS

y

El comportamientode los precios no es el mismo por sectoreseconómicos.En
al

esteaspecto,pareceque los peor paradosson los serviciosy los alimentos.Tras el

controlsobrelos preciosque se hizo a primerosde los noventa,no alcanzaroncotas

superioresal 25%, algo que se enarboló como meritorio en Hungría, lejos de las

inflaciones galopantesde sus vecinosconsecuenciade la aplicaronde terapiasde

choque.

a

Sin embargo, la dificultad vino despuéspara reducir estas cuotas. Nuevas

complicacioneshanvenidodesdeel lado de lasexpectativas,los salariosy los tiposde

interés, que han hecho imposible el reducir estos niveles de precios. En el 93 se

consiguieronreducir hastacifras del 20%, pero en el 94 y 95 sevolvierona disparar
u

hastatasasinteranualessuperioresal 30%.

u

Paraunaeconomíaabiertacomo la húngara,tienevital importanciala evolución

en los precios por su influencia sobre la competitividad exterior, que obliga a

sucesivasmodificacionesdel tipo de cambio.

a

La existenciade una inflación latente,que resultadificil de corregir, aumentala

imposibilidadde las políticasconvencionalesde lucha contrala inflación, parapoder

reducirla.Parecenser argumentosque apoyenestatesis la baja productividadde la

economíahúngara,la descapitalizaciónsufrida en los últimos años,la concentración
a

industrialy sectorialde la producción,las deficienciasen la concesiónde créditosy el

déficit público. U

Los problemasfiscalestienenunaimportanteinfluencia sobrela rigidez a la baja

en los últimos añosdela tasade inflación. Tambiénactúade forma decididasobrelas
a
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expectativasdeinflación, que son las queinfluyen en lasnegociacionessalariales,para

el establecimientode los salariosreales.Existe un efectorecíprocoentre los precios

pasadosy las expectativasde tipos de interés, para la determinaciónde los tipos

reales.SeproducenfUertes incrementosde preciosa principios y finales de año (50%

de las variacionesde preciossedan enDiciembre-Enero).

Existen fUertes diferencias entrepreciosde productoresy consumidores,por

sectores,etc. Tras un ligero control en el año 93, la tasade inflación se ha vuelto a

dispararhastanivelescercanosal 30% anualen 1995.

CUADRO11
PRODUCTIVIDADENTRE1990PRECIOS, SALARIOSY Y 1995

1990 1991 1992 1993 1994 1995

PRECIOSDE CONSUMO 28.9 35.0 23.0 22.5 18.8 28.5

PRECIOSDE PRODUCCIÓN 20.9 31.5 11.1 10.3 11.0 20.1

PRECIOSAORJCOLAS 28.5 -1.0 9.7 24.7 23.0 28.0

SALARIOS REALES -5.5 -8.4 -1.4 -2.2 5.0 3.0

PRODUCTIVIDAD -1.7 -5.6 6.1 71 5.4 6.3

Fuente:Kopint - Datorg
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- PRECIOS:

Son motivo de la rigidez a la baja de los precios, la persistenciade desajustes a’

estructuralesen la econonna, que no han sido eliminados por las políticas
al

estabilizadoras.Tambiénla elasticidadelevadade la inflación antela puestaen marcha

de políticas expansivasde demanda,pero la escasaflexibilidad a la baja ante las
*

contractivas. Además,cuanto mayor es el déficit, mayores son las causasque lo

retroalimentany crecientela saturaciónde los mercadosde capitalesy el efecto a

“expulsión” sobreel sectorprivado.
a

Los pagosde naturalezafinanciera, debenhacer frente a los serviciosde deuda

internay externa.Estosson, además,los conceptosquehan experimentadoun mayor

crecimientoen los últimos años. Absorbenmásde una cuartaparte del presupuesto U

del Estado.

u

Si en nuestramano estuvieseel hacer una recomendacióna las autoridades

húngarasalrededorde sus cuentaspúblicas, optaríamosen primer lugar por una

expansiónde los ingresosy unacontenciónen el gastoa los nivelesactuales.Los

compromisosde gastoparecendificilmente evitables, sin embargo,por parte de los
u

ingresos,se puedeampliaraún la baserecaudatoria,incidiendoen el afloramientode

la economíasumergiday unaculturafiscal en las empresas.Por el lado de los gastos,

se deberíanliberar recursosdesdelos sectoresno productivosa los productivos.

Desdeaquellosconun elevadocostesocial que no seanrentables,haciasectorescon a

apuestadefuturo.

u

a

a
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4.1 LA ECUACIÓNDE LOSPRECIOS

La ecuaciónde equilibrio de la economía,hacecruzarselas curvasde oferta y

demandaagregadas,y en dichosejesse representala produccióny los precios.Es por

esto, que hemosintentadoconstruir una relación entre ambas variables. Según la

teoría,en el lado de los productores,incrementosen los preciosprovocanaumentos

de producción.Desdeel lado de la demanda,vemoscomo subidasde preciosinciden

en descensosde la demanda.Las variables de esta ecuaciónse han descrito en

logaritmos respecto de sus niveles iniciales. El periodo estudiadoes, como ya

señalamoscuatrimestral,incluyendodesdeel 1~ trimestrede 1985 al 20 de 1995. Así,

la ecuaciónquedadela siguienteforma:

ECUACION 1

PRECIOS =1 ( RENTA)

En primer lugar, procederemosa analizar el modelo univariantede la variable

independiente(renta, a la que denominaremosGDP) , y a la dependiente(precios).

Haremoslas transformacionesnecesariaspara que sean estacionariasen media y

vananza.Paraello setomaránlogaritmos, diferenciasregularesy estacionalesy se

realizará el procesode identificación de cada serie, cuya elección apareceen el

apéndicedestinadoa tal fin. Lo que a continuaciónpresentamos,es el procesode

estimaciónde cadaunade las seriesunivariantes,en lo quees su estimaciónfinal. Los

resultadossonlos siguientes:

1. Para la serieGDPse ha tomado la transformaciónlogaritmicaBox-Cox 00, una

diferencia regular y una estacional,así como una media móvil regular. No se

aprecianecesidadde media, convergiendoy siendolos parámetrossignificativos.

Se observa un buencomportamientode los residuos,ACFy PACF. No serequiere

un análisisde intervención,dadala pocasignificatividadde los sucesosquesuperan

las bandasde razón2a,
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2. La seriePRECIOS se distribuye, una vez tomadoslogaritmosy una diferencia

estacionaly regular, como un “paseo aleatorio” , es decir, que sus residuosse

comportancomo ruido blanco sin necesidadde estimar cualquier estructura
a

autorregresivao de media móvil. El procesode estimaciónno se producepor

tanto, ya quetodoslos parámetrosaestimartienenvalor cero.

MODELO US: OD?

TR.ANSFORI4ACION SOX-COX £LAtIBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [cl] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D) : 1
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4 U
TERMINO CONSTANTE [MU] : NO REQUERIDO
ORDEN AR REGULAR [pl O
ORDEN MA REGULAR [ql: 1

THETAI1] = 0.30000

ORDEN AR ESTACIONAL [PI O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q] O

e
SERIE GDP: PRODUCTOINTERIOR BRUTO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O S
TRANSEORNACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO“CD?” CON LA SERIE “CD?” u
ESTADODESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.11841805487631E—O00í. Retrovíslones: 20

PARAHETRO GRADIENTE
THETA[1) 0.30000 —0.00208

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

LONGITUD DE PASO: I.O00000000000000 —
LONGITUD DE PASO: í.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

*~~* CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.11602904759669E—0001. Backforecasts: 20

PARAI4ETRO GRADIENTE D.T. U
THETA[1] 0.32157 —0.00000 0.15528

*4* MODELOUS:
e

1 41

PHI(B> SPHI(B> [(1—8> (1—8 > Y[tl — MU] = THETA(B> STHETA(B> a[t]

MU = NO REQUERIDO
PFiI(B) = 1
SPHI(B> = 1
THETA(B) 1 — 0.32152 8

(0.15528
STHETA(B) = 1 a

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA 0.00302120
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA 0.05496999

e
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*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAI4ETROS:

TEETA{ 1>

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “GO?” CON SERIE “0DB”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: 0.000934
DESVIACION TíPICA DE LA ME~IA: 0.009029

DESVIACION TíPICA: 0.054919
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.183965

COEFICIENTE DE APUNTAJ~1IENTO: 0.124522
MíNIMO: —0.131580 EN 4/1990. OES N

0 19.
MAXIMO: 0.133045 EN 3/1990. OES N0 18.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± i Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 -Fi +2
— — — — + + + + + — — — — + A

1 2/1966 1 : 1 * : : 0.0416

2 3/1986 1 : . : : 1 —0.0038
3 4/1986 — . . ~1 : : —0.0043
4 1/1987 1 : . 1 * : : 1 0.0455
5 2/1987 1 : . U : : ¡ —0.0059
6 3/1987 1 : . * : : 1 —0.0183
7 4/1987 — . . 1 * : : 0,0340

8 1/1988 1 : * : : ¡ —0.0517
9 2/1968 1 : : * : : 1 —0.0342

10 3/1988 : . * L : : 1 —0.0121
11 4/1988 : . * : : —0.0114
12 1/1989 : : ¡ . . 1 —0.0249
13 2/1989 ¡ : : * : : ¡
14 3/1989 ¡ : * ¡ : 1 —0.0506
15 4/1989 — : ¡ : —0.0565
16 1/19901 : : ¡ * : : ¡ 0.0333
17 2/1990 ¡ : : ¡ ~: : 1 0.0468
18 3/1990>1 : : ¡ ..* 1= 0.1330

19 4/1990> * : : ¡ : —0.1316
20 1/1991 ¡ : : ¡ : ¡ 0.0465
21 2/1991 ¡ * : ¡ : : ¡ —0.0611
22 3/1991 ¡ : * : ¡ : : r —0.0967
23 4/1991 — * : ¡ : : —0.0641
24 1/1992 ¡ : ¡ * : : ¡ 0.0298
25 2/1992 ¡ : : ¡ : . ¡ 0.0715
26 3/1992>1 : : ¡ : :* 1< 0.1165
27 4/1992 — : . ¡ : * : 0.0924
28 1/1993 ¡ : * : ¡ : : ¡ —0.0641
292/19931 : ¡ * : : ¡ 0.0278
30 3/1993 ¡ : : ¡ * : ¡ 0.0331
31 4/1993 — : . * ¡ : : —0.0329
32 1/1994 ¡ : ¡ * : : ¡ 0.0455
33 2/1994 ¡ : : ¡ : : ¡ —0.0136
34 3/1994 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0147
35 4/1994 — . * ¡ : : 46 —0.0109
36 1/1995 : : ¡ * : : ¡ 0.0271
37 2/1995 1 : * ¡ : : ¡ —0.0373

.———— + + + +————+ A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N~ OES. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 18 3/1990 2.41
¡ 19 4/1990 —2.41

¡ 26 3/1992 2.10 ¡
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e.

*1

HISTOGRAI4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

10
9

.4

5....

4 ... a
3....

2

1 1 1 1.... 1 SS

—4 —3 —2 —1 0 4-1 +2 +3 +4 u
7 VALORES FUERA DE [—1,4-1]. PORCENTAJE= 18.92%. ESPERADO 31.74%
3 VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE= 8.11%. ESPERADO= 4.56%

a

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT<N> = 1 0.329

—1 0 1 L—BQ DF a
+ + +

1 0.010> . ¡

2 0.048 ¡ .

3 —0.109 ¡ . ~ : u
4 —0.219 1 : =====I : ¡ 2.7D 4
5 —0.206 1 :
6 0.006¡ . ¡

7 0.032 ¡ . 1*

8—0.027> ‘ =¡ : ¡ 4.70 8 U
9 0.261 > . ¡

10 —0.110 > ‘

11 —0.064 > .

12 —0.040 > . : > 9.18 12
13 —0.020 ¡
14 0.118 ¡ .

15 —0.096 > . “¡ : ¡ 10.70 15
+ + +

—1 0 1 L-BQ DF U

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL E¼A.C.F.>

BANDAS 1 2/SQRT(N) = 1 0.329 u
—1 0 1

+ + +

1 0.010k . 1 : fl
2 0.048 > .

3 —0.111 1 .

4 —0.222
5 —0.207 > :
6 O.006¡ . > : e
7 0.006> .

8 —0.130 1
9 0184 > ‘

10 —0.142 > . ~ : u
11 —0.109 > .

12 —0.012 ¡ .

13 0.025 1 ‘

14 0.166 1 ** 1”” :
15 —0.223 ¡ .

+ + +

—1 n 1

e
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Paraanalizarla función de transferencia,ensamblamosambasvariables,con las

transformacionesy parámetrosya estimados,y el resultadoesel siguiente:

MODELO TE : PRECIOS
N§ DE INPUTS: 1

TRANSEORMACION [LAMBDA] DEL OUTPUT 0.0
TRANSFORMACION (LAI4BDA] DEL INPUT N

0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [b] : O
ORDEN OPERADOR MA [al: O

OMEGA[O] = 0.00000
ORDEN OPERADOR AR [rl : O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN >4A ESTACIONAL

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR
ORDEN MA REGULAR

THETAI1] = 0.32157
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[cl]
(Dl
[5]

[MU]:

[pl
[ql
[P]
[Ql

[LAMBDA]
íd]:
ID]
15]:

[MU]

[pl
[ql

[Pl:
[Ql

1
1
4
NO REQUERIDO
O
O
O
O

0.0
1
1

NO REQUERIDO
O
1

O
O

SERIE PRECIOS: PRECIOS EN HUNGRíA
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION BOX—COX: 1.0

SERIE GDP: PRODUCTO INTERIOR BRUTO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION BOX—COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “PRECIOS”. SERIE OUTPUT:” PRECIOS”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suras de cuadrados: 2.58383310073277E—0002. Retrovislones: 20

PAF{AI4ETRO GRADIENTE
OMEGAl [O] 0,00000 0.00301

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1 . O00000000000000
0. 0 62 500000000000
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““ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 2 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.57643395374896E—0002. Backforecasts: 20

OMEGAI [0)
PARAIAETRO GRADIENTE
—0.24551 —0.00001

0. T.
0.07536

E’UNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

ONEGA1(B> O
MUí (3> — 3

DELTAl >3)

OMEGAl(S) — 0.24551
(0.07536)

DELTAl(S) 1

OMEGAl (1>
GANANCIAl — —0.2455161 / 1.0000000

DELTAICí) (0.0753636> (0.0000000>

*~* MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI(E> SPHI>?> [<1—3) >1—3 NEL] — MU] = THETA(B) STHETA<S> a[t]

MU — NO REQUERIDO

PHI(B> = 1

S?HI<B) 1

THETA>B) = 1

STHETA(S) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00069633
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.02638813

a

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARANETROS:

OMEGAl O>

OMEGAl 1 0>
a

1 .000

—0.2455161
>0.0753636)

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “PRECIOS” CON SERIE OUTPUT: “PRECIOS” SS
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.006008
0.004224
0.025695
0. 127?90
0.803457

—0.053587 EN 1/1993. 085 Nc 28.
0.073822 EN 1/1990. 055 N0 16.

u

a
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±í Y ± 2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —I 0
+ + + +

1 2/1986
2 3/1986
3 4/1986
4 1/1987
5 2/1987
6 3/1987 ¡
7 4/1987
8 1/1988>¡
9 2/1988

10 3/1988
11 4/1988
12 1/1989
13 2/1989
14 3/1989
15 4/1989 —

16 1/1990>¡
17 2/1990 ¡
18 3/1990 ¡
19 4/1990 —

20 1/1991 ¡
21 2/1991
22 3/1991
23 4/1991
24 1/1992>>
25 2/1992
26 3/1992
27 4/1992
28 1/1993>1
29 2/1993
30 3/1993 1
31 4/1993 —

32 1/1994 ¡
33 2/1994
34 3/1994 ¡
35 4/1994 —

36 1/1995 ¡
37 2/1995 ¡

1*

*1

¡ *

*1

¡ *

¡ *

¡ *

*1
*

¡ *

+1 +2
— + + + A

¡ —0.0037
¡ 0.0081

46 0.0061
¡ 0.0033
¡ 0.0212
¡ 0.0206

46 0.0055
0.0613

¡ —0.0231
¡ —0.0027

46 —0.0005
—0.0050

0.0312
—0,0063

46 —0.0051
• *1< 0.0738

0.0058
¡ 0.0304

• 46 0.0129
¡ 0.0167
¡ 0.0211

—0.0153

46 —0.0185
—0.0513
—0.0307
—0.0092

46 0.0162
1< —0.0536

—0.0127
¡ 0.0040

46 0.0182
¡ —0.0179
¡ 0.0255
¡ 0.0102

46 0.0088
¡ 0.0327
¡ 0.0444

+ + + + + * + A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N
t OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO

¡ 8 1/1988 2.15
¡ 16 1/1990 2.64
¡ 24 1/1992 —2.23

28 1/1993 —2.32

HISTOGRfl4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 *1 +2 +3 4-4

10

8

6

5

2 2 2
¡ ....

¡ .,..

¡ ....

¡ ———4-...,.- — —+

+ ———4-———* — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — +— — — +

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
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4 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE = 10.81%. ESPERADO = 31.74%
4 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 10.81%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION [A.C.F.>

BANDAS 1 2/SQRT(N) = 1 0.329 al

—1 0 1 L—BQ DF

+ + +

1 0.129 > .

2 0.186 > .

3 0.197 > . >
4 0.052> . >= : > 3.85 4
5 0.044 > .

6 —0.102 > : * ~ :
7 —0.274 > :
8 —0.091 > . ==> : > 8.43 8
9 —0.282 ¡

10 —0.008 ¡

12 —0.282 > . ==¡ : ¡ 17.34 12
13 —0.025 > . U

14 0.003
15 0.001 > . 1 : > 17.37 15 a

+ + +
—1 0 1 L—BQ DF

a
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.)

BANDAS 1 2/SQRT>N) = ±0.329

—1 0 1
+ + + a

0.129 i . > ***

2 0.172 > .

3 0.162 > .

4 —0.014 > . > : a
5 —0.021 ¡ .

6 —0.152 ¡ :
7 —0.291 ¡ :*****

8 —0.029 > ** =¡

9 —0.170 > .

10 0.178 > .

11 0.073 > .

12 —0.247 >
13 —0.074 > . ~ : u
14 —0.017 ¡ .

15 0.029 ¡ . ¡~ : +

+ +

—1 0 1
a

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA C.C.F.¡ ENTRE LAS SERIES “GDP” — “RESIDUOS”

BANDAS 1 2.0/SQRT>N) = ±0.32880

-~ O —
0 —0.079 >
1 0.096 > .

2 —0.072 > .

3 0.035 > .

4 0.052 ¡
5 0.033 .

6 —0.028 > . ¡

7 0.039 > .

8 —0.201 >
9 0.180 > .

10 0.128 1 .

11 0.083 ¡ . ~ :
12 0.013 > . ¡
13 0.119 > .

14 —0.002 > .

15 0.067 ¡ . ¡~~‘ : +

+ + a
—1 0 1

a

208

a



De los resultadosqueremosmatizar varios aspectos.Primero, el coeficiente

OMEGA essignificativo, puesel cocienteentreel mismoy su desviacióntípicasupera

con crecesel valor 2 i3 Dicho coeficiente refleja la elasticidadrenta-preciode la

economíahúngara, adquiriendoun valor de - 0,2. El signo es adecuado,ya que

incrementosde precios,producendecrementosen la demanda.La elasticidades

reducida, lo que indica que variaciones en los precios, inciden de forma escasa en la

demanda.Es decir, la curvade demandaesalgoinelástica.

Segúntabladel estadísticot deStudent
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5. LA INVERSIÓN

Un factor muy importanteque ha contribuidode forma decisivaa] crecimiento
si

húngarode los últimos años,ha sido la inversión. El crecimientode la inversión en

términosreales,ha alcanzadoel 12% en los últimos periodos.Si comparamoscon las —

tasas negativas de años anteriores, y con la descapitalización empresarial y equipos

obsoletosa los que setendía,podemosdecirqueha sidoun balón de oxigenodentro —

del mar parala economíahúngara.Ha habidodosfuentesde inversión.Por unaparte,
a

la inversióndel Estadoen infraestructuras(también garantíasgubernamentales).La

segundafuente, sonlas empresasdesectoresexportables,sobretodo las empresasde

pequeñoy medianotamañoque teníanpartede su capital social como inversiónde

otras extranjeras. Estasinversiones, se cubren parcialmente por el sector empresarial, a

y en partepor el estatal,a través de garantíasdel gobierno sobre las inversiones
a

extranjeras.

a

El programade privatizaciónde grandesempresasestatales,ha absorbidola casi

totalidadde recursosfinancierosdedicadosala inversiónempresarial.La bajatasade —

ahorrointerno, desdeque se inició la reforma,unido a la influenciade los inventarios
a

sobre la inversión, hacen que sus valores escapenal control del gobierno. Los

desequilibriosexistentesentre consumoy ahorro (a favor del primero), con fuerte a

demandasobrelos productosde importación, han provocadoa su vez altos tipos de

interés.Para cerrar el equilibrio entre ahorro e inversión, obligan a recurrir a un

componenteexternode inversión. Aun así, la tasade inversiónha sido insuficienteen
a

los últimos años, dandolugar a unaconstantedescapitalizaciónde las empresas.La

política seguidapara fomentar la entrada de inversión directa extranjera se ha —

centradosobretrespuntos:

a

a
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1. La garantíasobre las inversionesextranjeras,por partedel Estado

Húngaroy deotrosorganismosinternacionales,

2. La libre repatriaciónde los beneficios reales obtenidosen suelo

húngaro. (Acuerdospara evitar la doble imposición con todos los

paisesdesarrollados).

3. La libre entradapara productosde tecnologíaavanzada,que se

incorporenaprocesosproductivosen suelohúngaro,parael fomento

en la producciónde bienesde tecnologíapunta.

Dentrode los sistemasde contabilizacióny de los aumentosexperimentados,hay

que descontarla comprapor partede las familias, de gran númerode productos

electrodomésticos,maquinariay automoción,consideradoscomo bienesde inversión

(consumoduradero).

La tendenciaa la descapitalizaciónde las empresas,con el uso de obsoletos

aparatosproductivos,percibió un cambio de tendenciaen 1994. Incrementosdel

25% en términosrealesde aumentosen la inversión,fueronsuperioresa las compras

domésticasde bienes duraderos.Sin duda alguna la variable inversión, en mayor

medida que el consumo, fue la que soportó el ajusteentre 1988-1992.A partir de

1993, la inversión en capital fijo se elevó por encima del 5% anual, y ello se fUe

incrementandoen añossucesivos.

Cabereseñarla gran importanciade las inversionesprocedentesdel exterior. Las

mismascrecieroncongranímpetuen el 92 y 93 pararalentizarseen el 94, debidoa la
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competenciainversoradel restode paísesdel áreade Visegrado,apesarde lo cual, su

nivel ha seguidosiendosatisfactorio.La incertidumbresobrelas tasasde retomode

las inversionesy los cambios en las leyes sobre privatización,no han invertido la

tendenciadecrecientede la inversiónextranjeraen los dosúltimos años.Tampocolo

han hecholas nuevasgarantíassobreinversionesextranjeras.Esto hacepensaren un

posibleempeoramientode las opcionesde inversión, sobretodo, a causade la venta

de las empresasmásrentables,que coparonla inversiónextranjeraen los primeros

años.El stockde inversionesextranjerasen Hungríarondabaa principios de 1995 los

9 billonesde $.

CUADRO12
DISTRIBUCIÓN DELAS EMPRESASMIXTAS Y DELCAPITAL

EXTRANJEROENTRELAS RAMASINDUSTRIALES

Númerodeempresas14 Aportación

extranjera15

Aportaciónextranjerapor

empresa16

Alimentaria 2,1 14,7 70,1
Textil 2,9 3,4 11,9
Madera 3,1 3,4 10,9
Química 2,2 8,4 38,7
Prod. no metálicos 1,0 4,6 45,4

Prod. metálicos 1,8 4,8 26,0

Maquinariay equipo 4,2 5,7 13,4

Otros 3,6 13,5 37,4

TOTAL INDUSTRIA 20,9 58,5 27,9

Fuente.EW (EconomistInteligenceUnit)

Porcentajetotal deempresas

Distribuciónpor ramasdela inversiónextranjera

Millones de forints porempresa
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5.1 LA ECUACIÓN DE LA INVERSIÓN

Siempreseha estudiadoen macroeconomiasi la inversióneraelásticao inelástica

al tipo de interés, pero las evidenciasempíricashan acabadopor demostraren la

mayoríade los casos,quela incertidumbrees la variablemásdificil de cuantificar, y

también la que más influencia ejerce sobre la inversión. Mientras Keynesianosy

Monetaristas,luchanen las aulaspor enseñarsusdoctrinas,la economíaindica, que,

lejosde todo formulismo,la inversiónesla variablemásestocásticade cuantashay.

No obstante,en un estudiode estadimensión,no podíamosdamosporvencidos

antetal evidenciaantesde luchar.Por esto,seha intentadofabricarunaecuaciónpara

la inversión. Cuandoen la economíahúngaragran partede las inversionesproceden

del exterior,parecerazonableincluir la variable“dinero invertido en empresasmixtas

por extranjeros’ como variableindependiente.Parano desmentirde antemanoa los

teóricos de la economía,incluiremos el tipo de interés. Finalmenteincluiremos el

déficit público paraanalizarel efectoexpulsiónqueejercesobrela inversión privada.

Lasvariableshansido denominadascomo:

INVERSIO = Inversióntotal
JV — Capitalaportadoa la empresasde capitalmixto
TDIHU — Tipo de interésde los títulos atresmesesemitidosporel

Estado
LNDP — Déficit Público en preciosconstantes
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ECUACIÓN 2

INVERSIO = f ( TDIHU)

JV =1’ (INVERSIO)

LNDP = f (INVERSIO)
a

Segúnel modelo teórico, las variablesquepareceninfluir en la inversión,son las

efectuadaspor empresasde capital mixto, el elevadodéficit público que ejerceefecto

expulsiónsobrela inversiónprivaday los elevadostipos de interés.En primer lugar,
a

nosocuparemosde los análisisunivariantesde las series,paraluego, segúnsu orden,

relacionarlas:

1. IV denonúnaa la cantidadde capital extranjeroque entraparaformar parte de

empresasmixtas. La transformación Box-Cox necesaria para conseguir la
a

estacionariedadde la varianza es 0.0, es decir, hemos tomado logaritmos, al

comportarsede forma crecienteel gráfico media-desviacióntípica. No ha sido

necesario tomar diferencias regulares, pero si fue imprescindible tomar una

estacionalpara conseguirla estacionariedaden media. Tal y como sugeríael

proceso de identificación, el de estimación corroboró la existencia de un
a

autorregresivoregularde primer ordeny de una mediamóvil estacionalde orden

uno, resultandotodoslos parámetrossignificativos.

2. Como sucede con todos los tipos de interés, necesitan transformaciones

logaritimicas, una diferenciaregular, ningunaestacional,y un autorregresivode
a

primerorden.

a

3. La serie LNDP está construidacomo diferenciaentre el logaritmo de los gastos

públicosy el logaritmode los ingresospúblicos.Al estarfabricadaconsedesen las U

queya setomaron logaritmos,su estacionariedadenvarianza,setrasladaa la serie
a
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resultante,siendo por ello, la transformaciónBox-Cox 1.0, es decir, el gráfico

media-desviacióntípica, no tienetendenciacrecientey no necesitatomarde nuevo

logaritmos, las diferencias aplicadas son una estacionaly ninguna regular. El

grático ACF y PACF de la identificación indica la necesidadde tomar un

autorregresivode segundoorden y una media móvil de ordenuno estacional.

Todoslos parámetrosresultansignificativos.

4. La serie IINVERSIO es el output de la segunday terceraecuación.Se necesita

mayor cuidado al definir dicha variable, pues la influencia de una buena

especificaciónde la mismatendrámayorpesoen el resultadofinal. En el proceso

de identificación, se necesitótomar logaritmos, una diferenciaregular y ninguna

estacional.Los gráficos de los residuos,sugirieron estimaruna media móvil de

ordenuno regular. Peroel comportamientodel gráfico de los residuos,mostraba

dos sucesosquese salíande bandas,en el 40 trimestrede 1988 y el 10 de 1989.

Ello, parecíasugerirla existenciade un escalónen dichasobservaciones,ya que se

habíantomadodiferenciasregulares.Sin embargo,la significatividadde la variable

escalónfue nula.Por ello, seintrodujounavariableintervencióndetipo impulso en

el 40 trimestre de 1988, obteniendoresultadossignificativos en la función de

transferencia.Existíandosproblemasmás:apesarde habersecorregidoel anómalo

existenteen el 40 trimestre de 1988, no se eliminaba la salida de bandasde la

siguienteobservación,además,el parámetroestimadode la mediamóvil de primer

orden,se acercabaa uno, con lo que habríaque cancelarla diferenciaregularque

la identificaciónde la serie,asegurabadebíamostomar.Así seintrodujouna nueva

variable de intervención en el 10 de 1989, alcanzándoseresultados muy

satisfactorios,y siendo ambosimpulsossignificativos. Se introdujo tambiénuna

mediamóvil de ordenuno estacional.Además,se conseguíareducirel parámetro

de la mediamóvil. Conello, se estimabacorrectamentela seriedel output.
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MODELO US: 0V

TRANSPORMACION BOX-COX (LAI4BDAI: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES tdl 0
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Di : 1
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TER$IINO CONSTANTE [MUí: 0.30000
ORDEN AR REGULAR (pl: 1

EHIfí) 0.30000
ORDEN HA REGULAR [qí: O

ORDEN AA ESTACIONAL [E]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Ql: 1

STHETA(1l 0.30000

SERIE dv: 7V
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO“JV’ CON LA SERIE “7V”
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.40946948755595E+0001.

PARAHETRO GRADIENTE
0.30000 7.14060
0.30000 —4.95576
0.30000 0.27938

MU [CONSTI
PSI [11
STNETA[1l

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1.000000000000000
1.OO0000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000
1.000000000000000

a

a

a

a-

a

Retrovlsiones: 20

a

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.04517358956036E+0001.

PARNMETRO GRADIENTE
MU [CONSTI 0.09756 0.31166
PHI[1l 0.47773 0.14030
STHETA[11 0.82474 —0.49279

a

U

Retrovisiones: 20

e

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:

1. 000000000000000
1. OOOODOOOOOOOOOO U
1.000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.04382674216768E+0001.

PARAVETRO GRADIENTE
MU [CONSTI 0.09364 0.00225
251(1) 0.46203 0.00065
STHETA[1j 0.84319 —0.00212

a
Retrovislones: 20

U

LONGITUD DE PASO:

**~ CONVERGENCIA

1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 11 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.04382672133134E+0001.

e

Backforecasts: 20

PARAIMETRO GRADIENTE D.T.
MU [CONSTI 0.09363 0.00074 0.05010
PHI[1l 0.46198 0.00021 0.14313
STHETA[Il 0.84323 —0.00070 0.07837

~“ MODELOUS:
0 41

PHI<B> SPHI(BI [<1—8> (1—E 1 Y[t] — MU] = THETA(B) STHETA)E) alt)

MU — 0.09363
0.05010>

2141(8> = 1 — 0.46198 8
(0. 14313)
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SPHI(B) = 1
THETA(B> = 1

STHETA(8) = 1 — 0.84323 8
(0.07832)

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.27469124
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.52410995

~4 MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARANETROS:

MU ¶CONST] 2141(1) STHETA(1>
MU ECONSTI 1.000
2141(1) 0.026 1.000
STHETA)1> 0.156 0.017 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “3V” CON SERIE “dV”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAJ4IENTO:

0.024256
0.084082
0.518348

—0.431196
—0.348854

MíNIMO: —1.293052 EN 2/1994, 085 N
0 34.

MAXIMO: 0.909615 EN 1/1991. 085 N0 21.

GRAEICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ± 1 y ±2)
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2
+

1 1/1986 1
2 2/1986
3 3/1986 ¡
4 4/1986
5 1/1987
6 2/1987
7 3/1982 1
8 4/1982 —

9 1/1988 1
10 2/1988 ¡
11 3/1988
12 4/1988
13 1/1989 ¡
14 2/1989 1
15 3/1989 ¡
16 4/1989
12 1/1990
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990 —

21 1/1991 ¡
22 2/1991
23 3/1991
24 4/1991 —.

25 1/1992 1
26 2/1992 1
22 3/1992 ¡
28 4/1992
29 1/1993 1
30 2/1993 1
31 3/1993 ¡
32 4/1993
33 1/1994
34 2/1994>)’
35 3/1994
36 4/1994
37 1/1995 ¡
38 2/1995 ¡

+

—2

—1 +1
+ + +

* 1
* ¡

* ¡

* :

• *1

* ¡

• ¡

U

* 1
* ¡

4

+ +

—1 o +1

+2

+ A
—0.2645

¡ —0.0872
¡ 0.4136

(8 0.3482
¡ 0.6862

—0.4136
—0.0589

(8 —0.4590
=0.7808

-1 0.1099
• ¡ 0.4428

(8 0.3190
¡ —0.5026

¡ 0.4538
¡ 0.2582

(8 —0.7370
0.6790
0.5999

-—0.0422
* (8 —0.0686

0.9096
¡ 0.1219

0.2857
(8 0.7506

0.8159
¡ —0.7222
¡ —0.1645

• (8 0.1489
0.2903

¡ —0.9377
—0.4426

(8 —0.0243
¡ 0.2816

• ¡< —1.2931
—0.1951

(8 —0.1323
—0.2299

. ¡ 0.6080
+ + A

+2
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TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

1 N
0 095. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 34 2/1994 —2.54

HISTOGRAI4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

9

.7

5.... 5
4 a

3
¡ ....

¡ .... 2 2

¡ 1

¡ •...

e
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

12 VALORES FUERA DE [—1,+1] . PORCENTAJE 31.58%. ESPERADO 31.74%
1 VALORES FUERA DE h-2,+2]. PORCENTAJE = 2.63%. ESPERADO 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS ± 2/SQRT)N) = ±0.324

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 0.0361 . ¡‘ :
2 —0.163 ¡ : **

3 0.160 1 .

4 0.205 ¡ ¡==== ¡ 4.18
5 —0.231 ¡ .

6 —0.043 ¡ . *1 : U
7 0.223 .

8 —0.047 ¡ . =1 : ¡ 9.27 8
9 —0.287 ¡ :*****

10 0.013 • ¡ : U
11 —0.060 ¡ .

12 —0.214 ¡ . ———=1 : ¡ 16.46 12
13 —0.143 ¡ : **

14 0.114 ¡
15 —0.073 ¡ . ~~‘> : ¡ 18.88 15 a

+ + +

—1 0 1 L-BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT(N> = ± 0.324
—1 0 1

+ + +

1 0.036 1 .

2 —0.165 ¡ : ** ~ : a
3 0.178 ¡ .

4 0.169 ¡
5 —0.214 ¡
6 0.014) . ¡
.7 0.125 ¡ . 1’” : U
8 —0.055 1 . =1
9 —0.184 ¡

10 —0.053 ¡ *4*

11 —0.183 ) . **¡ :
12 —0.065 )
13 —0.101 ¡ : *

14 0.015 ¡ . ¡
15 —0.045 ¡ . 4>

+ + + a
—1 0 1

e
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MODELO US: TDIHU

TRA4SFORMACION BOX-COX [LAYBDAJ
DIFERENCIAS REGULARES [di:
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D)
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERYINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AB REGULAR

PHI[1] 0.30000
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

Ip]: 1

Eq]
[Pl:
[QJ:

0.0
1
O
4
NO REQUERIDO

O
O
o

SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION SOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “TDIHU” CON LA SERIE “TDIHU”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.48865839568432E—OO01.

PARI\YETRO GRADIENTE

PHI ¡1 0.30000 —0.01853

Retrovisiones: 20

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1.000000000000000
1.O00000000000000

** CONVERGENCIA

ESTADO DESFUES DE REALIZAR 2 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.48453677924792E—0001.

PARAHETRO GRADIENTE
0.32224 0.00000

Sackforecasts: 20

D.T.
0.14800

*&* MODELO US:

1 40
PHI(B) SPHI)B) [)1—B) (1—B ¡ Y[t) — MU¡ = THETA(R) STHETA(B) a[tj

MU = NO REQUERIDO

FHI)B> = 1 — 0.32224 8
(0.14800)

SPHI(B¡ 1

THETA(S) 1

STHETA)B> 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =
0.01825497
0.13511095

“‘ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAHETROS:

FF11 >1>

PHI >1) 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO 05 “TDIHU” CON SERIE “TDIHU”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1995 HASTA 2/1995

PHI [1 1
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MEDIA: 0.014637
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.020977

DESVIACION TíPICA: 0.134316
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 1.031351

COEFICIENTE DE APUNTAJ4IENTO: 3.369499
MíNIMO: —0.328868 EN 3/1992. 085 N

0 30.
MAXIMO: 0.511593 EN 3/1993. OBS N’ 34.

e

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

e
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

+ + + + + + + + + A
1 2/1985 * : : 0.0000
2 3/1985) ¡ —0.0741

4/1985 * 0.0239
4 1/1986 ¡ : : ~¡ : ¡ 0.0000
3 2/1986 1 : : : 1 0.0000
6 3/1986 1 : : * ¡ : : —0.0800
7 4/1986 : : ¡~ : : 0.0258
8 1/1987 ¡ 1 : 1 —0.1335
9 2/1987 1 : : 1* : : 1 0.0430

10 3/1987 ¡ : : : : 1 0.0000
11 4/1987 — : : ~¡ : : 0.0000
12 1/1988 1 : : ¡ *: : ¡ 0.1335
13 2/1988 ¡ : : * ¡ : ¡ —0.0430
14 3/1988 : ~¡ : : I 0.0000
15 4/1988 : * * : 0.1542
16 1/1989 1 : . ¡ : 1 —0.0497
17 2/1989 ¡ . . *1 1 0.0000 U
18 3/198.9 1 : : J 0.0000
19 4/1989 — * 1 : * : 0.1942
20 1/1990 i . . ¡ : : 1 —0.0626
21 2/1990 1 * ¡ : * : 1 0.2578
22 3/1990 ¡ . . 1 : ¡ —0.0386
23 4/1990 — : : ¡ * : (8 0.1460
24 1/1991 ¡ . . * ¡ : * 1 0.1935
25 2/1991 1 : : 1 —0.0703
26 3/1991 ¡ * . . 1 0.0058 u
27 4/1991 — * 1 : : (8 —0.0494
28 1/1992 ¡ ¡ : : —0.0755
29 2/1992 i . . ) : : i —0.1109
30 3/1992>) * : : ¡ : : ¡< —0.3289
31 4/1992 — : : * ¡ : : (8 —0.0520 U
32 1/1993 1 : : * ¡ : : —0.0185
33 2/1993 ¡ : * : 1 : : 1 —0.1683
34 3/1993>¡ . . 1 : 0.5116
35 4/1993 . . ¡ ~: : (8 0.1278
36 1/1994 1 : * ¡ : : ¡ —0.1256 U
37 2/1994 ¡ . . ¡ * : : 1 0.0622
38 3/1994 ¡ . . : * : ¡ 0.1857
39 4/1994 : : * : : (8 0.0148
40 1/1995 ¡ : : * : 1 —0.0443
41 2/1995 1 : : ¡ * : : ¡ 0.0458

+ + + + + + + + + A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

e
TABLA DE VALORES TIPIFICADOS

SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

U
¡ N0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

30 3/1992 —2.56
34 3/1993 3.70 1 e

e

e
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HISTOGRPl4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
+ — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — — +— — — + — — — + — — — + — — — + — — — + — — + — — — +

16

6.... 6

4
3 3....

1 1
¡ ....

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 VALORES FUERA DE [—1,+1J. PORCENTAJE = 19.51%. ESPERADO ‘-31.74%
2 VALORES FUERA DE (—2,+23 . PORCENTAJE 4.88%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION )A.C.F.)
BANDAS ± 2/SQRT)N) = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.038 ¡ .

2 0.007¡
3 0.223 ¡ 1
4 —0.091 ¡ . =I . 1 2.76 4
5 —0.141 ¡ .

6 —0.135 ¡ .

7 —0.141 ) .

8 —0.119 ¡ . ===I . ¡ 6.44 8
9 —0.175 ¡ .

10 0.025 ¡ : 1*
11 0.017 ) . ¡
12 —0.053 ¡ . =1 . ¡ 8.34 12
13 0.027 1 . It
14 0.041 1 . 1*
15 —0.008 ) . ¡ . ¡ 8.5115

+ + +

—1 0 1 L-BQ DE

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL ¡P.A.C.E.>

BANDAS ± 2/SQRT(N) = ± 0.312
—1 0 1

+ + +

1 —0.038 1 .

2 0.005< . ¡
3 0.223 ) . ¡
4 —0.078
5 —0.160 ¡ .

6 —0.207 ¡ , ¡
7 —0.127 ¡ .

8 —0.075 ¡
9 —0.147 ¡ .

10 0.014 ¡
11 —0.003 ¡ .

12 —0.072 ¡ :
13 —0.108 ¡ . t**)

14 —0.082 ¡ .

15 —0.075 ¡ : “1
+ + +

—1 0 1
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MODELO US: LNDP

TR.AJ4SFOR=4ACION505<-COZ [LAMBDA): 1.0
DIFERENCIAS REGULARES [dJ : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES [DI: 1
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TERMINO CONSTANTE MUí : NO REQUERIDO
ORDEN AR REGULAR [pl: 2

PHI[1] = 0.20000
PHI[2] = 0.60000

ORDEN MA REGULAR [ql : O
ORDENAR ESTACIONAL [E]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Ql : 1

STHETA[1) = 0.30000

SERIE LNDP: “LNBUDEXP” — “LNBUDREV”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION 50K-COZ: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “LNDP” CON LA SERIE “LNDP”
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.74593069449035E—0001.

PARNiETRO GRADIENTE
0.20000 0.15629

0.60000 0.05352
0.30000 —0.11039

PHIj1I
FF11 [2]
STHETA[ 1]

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1.000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000
1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.22603259085094E—0001.

PARAMETRO GRADIENTE
PF1I[1) 0.02618 0.00023
PHI[2] 0.61668 0.00049
STHETA(1] 0.52273 —0.00062

LONGITUD DE PASO:

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

a

Retrovisiones: 20

a

1. OOOOOOOOODOOOOO

1.000000000000000
1.000000000000000 U

*~*~ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 8 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.22602478775720E—0001.

PARAMETRO GRADIENTE D.T.
PHI[1] 0.02601 0.00001 0.13331
PHI)2> 0.61638 0.00003 0.15690
STHETA(1] 0.52362 —0.00004 0.16012

*** MODELO US:

Backforecasts: 20

U

0 41
EHI(S) SPF1I¡8¡ [(1—5) 1—5 ) Y[t] — MUí = THETA)8) STHETA<B) a[t]

— NO REQUERIDO

— 1 — 0.02601 5
¡0.13331)

RAíZ 8 REAL
1 —1.29500
2 1.25281

FACTORES REALES 1 -

** FACTOR 1: Mli =
** FACTOR 2: a[1] =

SPHI)B) = 1
THETA(S) = 1

STHETA(B) = 1 — 0.52362 8

¡0.16012)

PIAS
0.00000
0.00000

a[1> B~1¡: 2
—0.77220
0.79821

MOD
1.29500
1.25281 U

a

U
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PHI )B> — 0.61638 5
(0.15690>

e
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VARIAJ4ZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.01638428
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.12800108

~ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

PHI (1>
1 . 000

PHI)2¡ STHETA(1¡

PHI (1)
—0.164 1.000

STHETA(1) 0.042 0.510 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “LNDP” CON SERIE “LNDP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: 0.002711
DESVIACION TíPICA DE lA MEDIA: 0.020500

DESVIACION TíPICA: 0.126374
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.638567

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 1.541242

MININO: —0.259480 EN 3/1986. OBS N
0 3.

MAXINO: 0.413019 EN 1/1989. OBS N0 13.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

1 1/1986 ¡
2 2/1986 ¡
3 3/1986>1
4 4/1986 —

5 1/1987 ¡
6 2/1987 ¡
7 3/1987 ¡
8 4/1987 —

9 1/1988 ¡
10 2/1988 ¡
11 3/1988 ¡
12 4/1988
13 1/1989>)
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989 —

17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990
21 1/1991 ¡
22 2/1991 ¡
23 3/1991 ¡
24 4/1991 —

25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 ¡
28 4/1992
29 1/1993 ¡
30 2/1993 ¡
31 3/1993
32 4/1993 —

33 1/1994 ¡
34 2/1994 ¡
35 3/1994 ¡
36 4/1994 —

37 1/1995 ¡
38 2/1995 ¡

+1 +2 +3
+ + +

• .* ¡
• .* ¡

• * ¡
• * ¡

• * ¡

• . It
* ¡

• . *

*1

• .* ¡

• . E
1*

• . ti

U’

* ¡
U

* ¡
• . ¡ *

* ¡
• . E

• .* ¡
• . ) *

* : E

*

+——* + .4. + * +

—3 —2 —1 0 +3. +2 +3

A
E —0.0955
E —0.0883
1< —0.2595

(8 —0.1229
¡ —0.1251
E 0.0059

—0.1349
(8 0.1585

¡ 0.0310
¡ —0,0746
¡ —0.0031

(8 —0.0218
*1< 0.4130

¡ —0.0879
E 0.0083

(8 —0.1381
0.0037
0.1550

¡ 0.0466
(8 0.0177

¡ 0.1660
¡ —0.0092
¡ 0.0696

(8 0.0179
¡ 0.0862
¡ 0.1004
¡ —0.0705

(8 —0.0062

¡ 0.0196
¡ —0.0535
¡ 0.0288

(8 —0.0547
0.0797

E 0.1289
E —0,1178

(8 0.0435
0.2346

—0.2482
A

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 085.

E 3 3/1986
¡ 13 1/1989

FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

—2. 07
3. 25
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212121212121El 21212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121

HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTAnDARIZADA:

—4 —3 —2 1 0 +1 +2 +3 +4
u”

10

7 .... e,

6....

5

3 3

a
¡ 1 1 1 1 ¡
¡ .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 VALORES FUERA DE [—1,+1] . PORCENTAJE = 21.05%. ESPERADO 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 5.26%. ESPERADO = 4.56%

a

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)

BANDAS ± 2/SQRT(N) = ± 0.324 a
—1 0 1 L—BQ DF

+ + +

1 —0.071 ¡ .

2 0.071 ¡ . h**
3 0.066 ¡ . itt

4 0.012< . ¡ : ¡ 0.61 4
5 0.141 ¡ .

6 —0.066 ¡ .

7 —0.028 ¡ . ~¡ : 0
8 0.080 ¡ ¡== : ¡ 2.10 8
9 ~‘0.108 ¡

10 —0.114 ¡
11 0.048 ) . U’
12 0.003) . ¡ : ¡ 3.5412 U
13 0.158 ¡ .

14 —0.119 ¡ : *

15 —0.054 ¡ . : ¡ 6.14 15
+ + + a

—1 0 1 L—BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL )P.A.C.F.¡

BANDAS ± 2/SQRT(N) = ±0.324 U

—1 0 1
+ + +

1 —0.071 ) . ~¡ :
2 0.066 ¡
3 0.076 < .

4 0.017> . ¡
5 0.135 ¡ .

6—0.0541 . * :

7 —0.059 ¡ . * ¡
8 0.066 ¡
9 —0.094 ¡ **

10 —0.155 ) . ~ : a
11 0.058 ¡ . U’
12 0.049 ¡
13 0.160 ¡ .

14 —0.069 ¡ .

15 0.075 ) . “1 :
+ + +

1

e
224
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MODELO US: INVERSIO

TRAJ4SFOSMACION BOX-COX [LAMBDA]
DIFERENCIAS REGULARES [di
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID]:
PERIODO ESTACIONAL [5]:
TERIdINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AA REGULAR Ip]:
ORDEN MA REGULAR (q]:

THETA[1] = 0.30000
ORDEN AA ESTACIONAL LP]:
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]:

0.0
1
O
4

O
1

0.20000

O
o

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSPORMACION BOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “INVERSIO” CON LA SERIE “INVERSIO”
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.43038452544367E+000í. Retrovisiones: 20

PARANETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.20000 7.46503
THETA[1] 0.30000 —10.45319

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OODOOOOOOOOOOOO
1. O00000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.06862155328409E+0001.

PARAl4ETRO GRADIENTE

MU [CONSTJ 0.11408 1.55534
THETAj13 0.93345 —12.95706

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

0.250000000000000
0.250000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
0. 250000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.01349361496608E+OO01.

PARANETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.11297 —2.30651
THETA[1] 0.96005 —1.64404

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

LONGITUD DE PASO:

Retrovislones: 20

O.250000000000000
0.250000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
0.250000000000000

ESTADO IJESPUES DE REALIZAR 15 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.01326800184577E+0001. Retrovisiones: 20

PARAHETRO GRADIENTE

MU [CONST] 0.11331 —0.22915
THETA[1] 0.96079 —0.20947

LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000

~** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 16 ITERACIONES

Suma de cuadrados: 5.013265764D4881E+0001. Backforecasts: 20
PARAI.fETRO GRADIENTE D.T.

MU [CONST] 0.11332 —0.11849 0.01570
THETA[1] 0.96085 —0.10390 0.0337821212121212121212121£212121£2121fl21£521212121 2121 21212121 2121212121212121212121212121£21£212121££El21£212121££££nÁ
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*** MODELO US:

1 40
PHI(B> SPHI(B) 1(1—8) (1—8 Y[t] — MU] = THETA(B) STHETA<B> a[t]

MU = 0.11332
<0.01570)

PHI(B) 1
SPHI<B> 1
THETA(S) 1 — 0.96085 8

<0.03378)
STHETA(B) = 1
VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 1.22274775
DESVIACIoN TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 1.10577925

~‘** MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAS4ETROS:
MU (CONST] THETA(1)

MU [CONST] 1.000
THETA<1) 0.185 1.000
21212121£2121£21212121212121212121fl2121£21fl21£21212121£21212121212121£2121£212121£21212121212121£2121£21fl2121fl21El21212121212121
SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “INVERSIO” CON SERIE “INVERSIO” O
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

212121fl2121£2121£21£21£21212121£h£2121£212121£21£212&2121£21212t2121212121fl21£2121£2121fl2121212121212121El£lih2121lifl
MEDIA: 0.094238

DESVIACION TíPICA: 1.100577
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.171881

COEFICIENTE DE ASIMETRíA: —1.327350
COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 2.280831

MíNIMO: —3.784290 EN 1/1989. 085 N
0 16.

MAXIMO: 1.690924 EN 3/1988. 085 N0 14.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± í Y ± 2)
VALORESDE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+————+ + + + + + +————+ A 4

1 2/1985 1 : . : : < 0.3096
2 3/1985 1 : : * : : —0.5483
3 4/1985 — : . 1 * : : 0.6665 44 1/1986 1 : . ~I : ¡ —0.13375 2/1986 1 1 * J 1.4319

6 3/1986 I : . ¡ * : ¡ 1.1530
7 4/1986 : . 1 ~: : 1.0612
8 1/1987 1 : . ¡~ : : 0.2673
9 2/1987 ¡ : * : ¡ : : ¡ —1.4934

10 3/1987>) * : : ) : : 1< —2.3364
11 4/1987 — : : * : : (8 0.0675
12 1/1988 ¡ : : * 1 : : ) —0.3881
13 2/1988 ) : . ¡ * : : 1 0.5184
14 3/1988 1 : : < : * : 1.6909
15 4/1988 * : 1 : : —2.0981
16 1/1989>1* : . ¡ : : 1< —3.7843
17 2/1989 ¡ : . 1 :~ : ¡ 1.3043
18 3/1989 < : : ) * : < 1.2220
19 4/1989 . . ¡ : * : (8 1.4458
20 1/1990 1 . * ¡ : 1 —0.2869
21 2/1990 ¡ . . ¡ : : 1 0.8610
22 3/1990 ¡ . . ¡ ~: : 1 1.0633 423 4/1990 — : ¡ *: : (8 0.8768
24 1/1991 ) • . 1 * : ) 1.2370
25 2/1991 ) . . ¡ : : ) 0.3348
26 3/1991 ¡ . . 1 * : ¡ 0.6307
27 4/1991 — . . ¡ * t : (8 0.4406
28 1/1992 1 . . ¡ ~: 1 0.9943
29 2/1992 1 . . * < : : 1 —0.2831
3D 3/1992 1 <~ : 1 0.2115
31 4/1992 — . . * : : (8 0.1646
32 1/1993 1 * ¡ * : ¡ 0.3985
33 2/1993 ) . . 1 : : 1 —0.5621
34 3/1993± ) . . 1 0.0583

4/1993 *‘ : : (8 —1.0700
36 1/1994 ¡ * ¡ : : ¡ —0.7767
37 2/1994 ¡ . • ¡ : 1 —0.5649
38 3/1994 > : . 1 * : 1 0.4213
39 4/1994 — : . *1 : : (8 —0.0408
40 1/1995 ¡ : : 1* : : I 0.2511
41 2/1995 ) : U’ ¡ : : < —0.8517

i-————+ + + + + + +————+ A á
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

s
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TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

N
0 085. FECHA VALOR TI?IFICADO 1

10 3/1987 —2.21
16 1/1989 —3.52

HISTOGRAb4A DL LA SERIE ESTANDAAIZADAt
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

+———+———+———+

11

7.... .7

E
5

2

1 1 1 1

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
9 VALORES FUERA DE [—141]. PORCENTAJE = 21.95%. ESPERADO = 31.74%
2 VALORES FUERA DE [-242]. PORCENTAJE 4.88%. ESPERADO = 4.56%

2121 2121 21212121212121212121212121 2121 2121 2121212121212121212121 2121 21212121212121El212121212121212121
FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.)

BANDAS ±2/SQRT(N> = ±0.312
-1 0 1 L-BQ DF

+ + +

1 0.245 ¡ .

2 —0.141 1 .

3 —0.165 < .

4 —0.012 ¡ . ¡ ) 4.80 4
5 0.068 ¡
6 0.233 1 . ¡
7 0.013< . ¡
8 —0.145 ¡ . ————1 . < 8.88 8
9 —0.236 ¡ .

10 —0.154 1 .

11 —0.132 1 .

12 —0.141 < . ———=1 ¡ 15.54 12
13 —0.078 < .

14 —0.003 1 .

15 —0.098 ¡ . “¡ . ¡ 16.57 15
+ + +

—1 0 1 L—BQ DF
21212121212121212121212121212121212121212121212121212121 212121212121 2121212121 21212121 2121212121212121212121212121212121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT(N] = ±0.312
—1 0 1

+ + +

1 0.245 ¡ .

2 —0.213 ¡ .

3 —0.079 ¡ .

4 0.030 ¡ .

5 0.024 ¡ . It
6 0.219 I ¡
7 —0.104 .

8 —0.058 1 • —)
9 —0.168 1 .

10 —0.122 ¡ .

11 —0.177 ¡ .

12 —0.238 ¡ .

13 —0.063 1 . nl
14 —0.029 ) . *1
15 —0.102 ¡ .

+ + +

—1
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MODELO TF : INVERSIO
N§ DE INPUTS: 1

TRANSFORI4ACION [LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0 a
TRANSFORMACION [LAMBDA] DEL INPUT N

0 1 : 1.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO rb]: O a
ORDEN OPERADOR MA [s]: O

OMEGAIO] = 0.00000
ORDEN OPERADOR AA [r]: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES [di: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D) O
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TEEHINO CONSTANTE [MU]: 0.11332
ORDEN AA REGULAR [pl: O
ORDEN MA REGULAR [qí: 1

THETA[1] = 0.96085
ORDEN AA ESTACIONAL [P] O 4
ORDEN MA ESTACIONAL (Q] : O

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDAI: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : O 4DIFERENCIAS ESTACIONALES [DI: OPERIODO ESTACIONAL [5] : 4

TERMINO CONSTANTE [MU]: NO REQUERIDO
ORDEN AA REGULAR [p]: O 4ORDEN MA REGULAR Iq]: OORDEN AA ESTACIONAL IP]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q] : O

21212121212121212121212121212121 21212121212121212121212121 2121212121212121212121 £21212121212121212121212121212121212121£2121212121212121212121 4
SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORI4ACION 805<-COK: 1.0

2121212121£2121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121El2121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121

SERIE INTINV: VARIABLE DE INTERVENCION (ESCALON EN 04/1988) a
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O e
TRANSFORMACION BOZ-COK: 1.0

21212121 2121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121>S2121El2121212121212121212121£212121212121212121212121

ESTIMACION DEL MODELO “INVERSIO”. SERIE OUTPUT: “INVERSIO” 4
ESTADO DESPUESDE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.01326576583465E+0001. Retrovisiones: 20

PARAHETRO GRADIENTE
MU £CONST] 0.11332 —0.13457
THETA(1] 0.96085 —0.09793

OMEGA1[0] 0.00000 0.17620

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: O.25000D000000000
LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.01213885718744E+0001. Retrovisiorxes: 20

GRADIENTE 4
MU fCONST] 0.11548 0.21199
THETA[1] 0.96040 0.30797
OMEGA[0] —0.06360 0.00231

a
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LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

0.250000000000000
0.250000000000000
1. 000000000000000
0.250000000000000
0.250000000000000

CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.01213315441847E+0001. 8ackforecasts~ 20

MU (CONST]
THETAI1I
OMEGAI[0]

PARA>4ETRO
0.11543
0.96023

—0.06291

GRADIENTE
—0. 02074
—0.01354
—0. 00040

D.T.
0.02598
0.03415
0.63521

2121212121fl212121IUfl21212121£21h2121£21£212121Á21212121212121212121212121212121fl21fl2121212121212121flflh1Ifl212121fl~fl

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT NS 1:

OMEGA1(E> O
NUl [8) E

DELTAl <E>

OMEGAl(S) — 0.06291
(0.63521>

DELTAl(S) = 1

OMEGAl <1>
GANANCIAl —0.0629084 / 1.0000000

DELTA(1) (0.6352125> <0.0000000>

*** MODELOUS DEL TERI4INO DE RUIDO:

1 40
PHI(B) SPHI(B> [<1—8) (1—E N[t]
MU = 0.11543

0.02598)

PHI<B) = 1

SPHI(B) 1

THETA(B) 1

— MU] = THETA(B> STHETA(B> a[tj

- 0.96023 8
(0.03415>

STHETA(8> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

1.22247150
1.10565433

MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAHETROS:

MU £CONST] THETA(1) OMEGAl(O)

MU (CONST]
THETA(1)
OMEGAl<0)

1.000
0.165

—0.794
1.000

1.000—0.056

£212121212121212121 2121fl212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121flfl212121212121212121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “INVERSIO” CON SERIE ODIPUT: “INVERSIO”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

21212121 21212121212121212121 21212121212121 21212121 2121212121212121212121212121 2111212121212121212121212121212121212121.215212121212121

MEDIA: 0.092760
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.171885

DESVIACION TíPICA: 1.100600

COEFICIENTE DE ASIMETRíA: —1.288215
COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 2.135981

MíNIMO: —3.747120 EN 1/1989. OES N
0 16.

MAXIMO: 1.669888 EN 3/1988. OBS N0 14.

—0.0629084
(0.6352125>
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U

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

a
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

+————s- + + + + + +————+ A
1 2/1985 1 : : 1* : : 1 0.3108
2 3/1985 ¡ : : * 1 : : ¡ —0.5495
3 4/1985 : (8 0.6637
4 1/1986 1 : : * ¡ : : ¡ —0.1390
5 2/1986 ¡ : ¡ : * : ¡ 1.4248
6 3/1986 : : ¡ * ¡ 1.1432
7 4/1986 — : *: (8 1.0490
8 1/1987 : : ¡~ : : ¡ 0.2528
9 2/1987 1 : * : ¡ : : ¡ —1.5096

10 3/1981>1 * : : ¡ : 1< —2.3531
11 4/1987 — : * : (8 0.0507
12 1/1988 ¡ * ¡ : 1
13 2/1988 1 : ¡ * : : ¡ 0.4990
14 3/1988 ¡ : 1 : * : 1.6699
15 4/1988 — * : ¡ : : (8 —2.0586
16 1/1989>1* : : : 1< —3.7411
17 2/1989 : ¡ U’ ¡ 1.3402
18 3/1989 ¡ : : : : ¡ 1.2536
19 4/1989 — : : 1 : * : (8 1.4733
20 1/1990 1 : : * ¡ : : ¡ —0.2635 421 2/1990 ¡ : : ¡ * : 1 0.8815
22 3/1990 r . . ¡ *: : ¡ 1.0803
23 4/1990 . . ) * : : (8 0.8904

24 1/1991 1 • . ¡ :* : ¡ 1.2474 425 2/1991 ¡ . . ¡ * : ¡ 0.342026 3/1991 ) . . ¡ * : : ¡ 0.635327 4/1991 — : ¡~ : : (8 0.4424
28 1/1992 ¡ : : ¡ *: : 1 0.9937
29 2/1992 ¡ : : * : : ¡ —0.2864
31 4/1992 — : : * : : (8 0.1575
30 3/1992 ¡ : : I~ : : 1 0.2064
32 1/1993 ¡ * ¡ : . ¡ 0.3894

33 2/1993 ¡ ¡ : ¡ 0.5732 43/1993± 0.04604/1993 —1.0840
36 1/1994 ¡ . : . —0.1916
37 2/1994 ) : : * ¡ : ¡ —0.5808
38 3/1994 ¡ . . < * : . 1 0.4042
39 4/1994 — • . : . (8 —0.0596
40 1/1995 ¡ . U’ : • ¡ 0.2310
41 2/1995 ¡ : . ¡ : : ¡ —0.8132

+——-.—+ + + + + + +————i. A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 4
¡ N

0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 10 3/1987 —2.22 ¡

¡ 16 1/1989 —3.49 ¡

s

s
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HISTOGRAidA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

ji

7.... 7

6
5

2
1 1 1

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

9 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE= 21.95%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 4.88%. ESPERADO 4.56%

212121 212112121 21E1li2121212121212121fi £21212121212121212121212112121212121212&£21 21flXI¶21212121212121212121212121212111212121£2121

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.)
BANDAS±2/SQRT(N) = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 0.249 1 . 1
2 —0.131 ¡ .

3 —0.157 1 .

4 —0.0061 . ) . 1 4.65 4
5 0.069 1 •

6 0.232 ¡ .

7 0.0111 .

8 —0.146 ¡ . ==1 . ¡ 8.76 8
9 —0.238 ¡ .

10 —0.156 1 •

11 —0.134 1 .

12 —0.143 ¡ . ==~=I 1 15.56 12
13 —0.081 ¡ .

14 —0.008 ) .

15 —0.102 ¡ . ~ . 1 16.69 15
+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

2121£21211t212121212121212121212121£212121212121212121212121212121212121212121El21212121El212121212121212121212121212121212121212121212121El2121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.<
BANDAS±2/SQRT<N< = ± 0.312

—1 0 1
+ + +

1 0.249 1 .

2 —0.206 .

3 —0.074 ) .

4 0.037 ¡
5 0.025 ¡ . It
6 0.221 ¡ . ¡
7 —0.107 ¡ .

8 —0.062 )
9 —0.170 1 .

10 —0.123 ¡ .

11 —0.174 1 .

12 —0.234 1
13 —0.057 1 . *1
14 —0.023 ¡ . *1
15 —0.098 1 .

+ + +

—1 8
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MODELOTF : INVERSIO
N5 DE INPUTS: 1

TRANSPORMACION(LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORHACION(LAMBDA] DEL INPUT N

0 1 : 1.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [b]: O a
ORDEN OPERADORMA (s]: O

OMEGA[O] —0.06291
ORDENOPERADORAA (r]: O

MODELOUS DEL RUIDO: S
DIFERENCIAS REGULARES (di: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl: O
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: 0.11543
ORDENAA REGULAR [p]: O
ORDEN MA REGULAR (q] : 1

THETA[1] = 0.96023

ORDENAA ESTACIONAL [P> : O 4ORDEN MA ESTACIONAL (Q]: O
MODELOUS DEL INPUT 1:

TRANSFORMACIONBOZ-COZ (LAMBDA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES (d] : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES (Dl: O
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TERMINO CONSTANTE tMU> : NO REQUERIDO
ORDEN AA REGULAR [pl: 0
ORDEN MA REGULAR [q]: O
ORDENAA ESTACIONAL (P] : O
ORDEN MA ESTACIONAL [QI : O

21 2121212121212121 2121212121 212121 212(2121 2121£212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121£2121212121a.2121212121212121

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O 4DIFERENCIAS ESTACIONALES: OTRANSFORt4ACION 80K-COZ: 1.0

4
SERIE INT1INV: VARIABLE DE INTERVENCION (IMPULSO EN 04/1988>
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

1.0 4DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

DEL MODELO“INVERSIO”. SERIE OUTPUT: “INVERSIO” 4
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.98743558930155E+OO01. Retrovlslones: 20

PARAIAETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.11543 10.56855
WETAII) 0.96023 0.17532
OMEGA1[0] —0.06291 2.19260

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: O.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.OOOOOODDOOOOOOO

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.50367455930567E+0001. Retrovislones: 20

PARAIIETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.11163 0.31110
THETAE1I 0.95969 0.21558
OMEGA1[D] —2.25015 —0.00037

LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
s
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**~ CONVERGENCIA

ESTADODESPUES DE REALIZAR 6 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.50367141152323E+0001. Backforecasts: 20

MU [CONST]
THETAI1)
OMEGAI[O)

PARAMETRO GRADIENTE
0.11161 0.16350
0.95963 0.09321

—2.25010 —0.00019

0. T.
0.01522
0.03467
1.04442

211£21£21£2121li££21£212121fl212121£2121212121212121!21£21212121212121£21212121212(2121£212152121212(21£2121££21212121£1212121

~ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT NS 1:

OMEGAl(S) O
NUI (83 E

DELTAl (8)

OMEGA1(B) = — Z.250j0
(1.04442)

DELTA1<B> = 1

~¶EGA1(1>
GANANCIAl — —2.2501035 / 1.0000000 =

DELTA1<1) (1.0444170> (0.0000000)
—2.2501035
[1.0444170)

MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 40
PHI<B> SPHI(B) [(1—8) <1—8 ) N[tJ — MU] = THETA(8> STHETA<E> aIt]

MU 0.11161
0.01522)

PHI)B) = 1

SPHI)B) = 1

THETA<B1 = 1 — 0.95963 8
(0.03467)

STHETA(8) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =
1.09845644
1.04807273

MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARA±4ETROS:

MU [CONST] THETA(1) OMEGAl(O)

MU [CONST]
THETA(1)
OMEGAl(0)

1.000
0.241 1.000
0.055 —0.009 1.000

21£21212121212121212(££21212121212121212121£2121212(£2121212(21212121li21212121212(212121212121212121212121£2121212121212121fl21212(21£2121fl2121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOU’? “INVERSIO” CON SERIE OUT?UT: INVERSIO”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA~

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.0910.77
O.i62746
1.042085

—1.554293
3.649709

—3.900201 EN
1.659424 EN

1/1989. 085 N
0 16.

3/1988. OES N0 14.

212121212(££21212121212121£212121212121212121212121212121£21212121212121212121212121212121212121212121fl21212121212121212121212121212121£21212121n2121
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e,

a
GRAFiCO DE LA SERIE ESTANDARIZADA(BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ + + + + + + + + A

1 2/1985 ¡ : : U’ : : 1 0.2257
2 3/1985 ¡ : : * 1 : : —0.6275
3 4/1985 — : : 1 * : : 0.5929
4 1/1986 > : : * 1 : : 1 —0.2034
5 2/1986 1 : : ¡ :* : 1 1.3669
6 3/1986 ¡ : : *: : 1.0905
7 4/1986 — : 1 *: : (8 1.0016
8 1/1987 ¡ : I~ : ¡ 0.2105
9 2/1987 ) : * : 1 : : ¡ —1.5465

10 3/1987>1 * : : ¡ : : 1< —2.3838
21 4/2987 — * fi 0.0265
12 1/1988 ¡ : : * 1 : : 1 0.4257
13 2/1988 1 : : 1 * : : ¡ 0.4845
14 3/1988 1 : : 1 : * : ¡ 1.6594
15 4/1988 — : * : (8 0.2214
16 1/1989>1* : : 1 : : ¡< —3.9002
17 2/1989 ¡ : : ¡ * : ¡ 1.1994
19 4/1989 — : U’ : (8 1.3496 4
18 3/1989 : : ¡ *: : ¡ 1.1215
20 1/1990 ¡ : : ) : : ) —0.3793
21 2/1990 ¡ . . ¡ * : : ¡ 0.7744
22 3/1990 I : : ¡ *: ¡ 0.9808
23 4/1990 — < * : : (8 0.7980
24 1/1991 1 . . * : 1 1.1621
25 2/1991 ¡ . . I~ : ¡ 0.2632

26 3/1991 ) . • ¡ * : : ¡ 0.5632 427 4/1991 — . . ¡ * : : (8 0.376828 1/1992 1 * ¡ * : : 1 0.9342
29 2/1992 ¡ : : ¡ —0.3402
30 3/1992 ¡ . . * ¡ 0.1588
31 4/1992 — : : * : . fi 0.1155
32 1/1993 1 . . ¡ * : : ) 0.35281* * . . I 0.019933 2/1993 ¡ ¡ : : ) —0.6047
34 3/1993 ¡
35 4/1993 — : * ¡ : : (8 —1.1053
36 1/1994 ¡ :* l : : ¡ —0.8075
37 2/1994 ¡ : : * ¡ : : 1 —0.5918
38 3/1994 ¡ : . 1 * : : 1 0.3979
39 4/1994 — : : ~1 : : (8 —0.0621
40 1/1995 l : . ¡~ : : ¡ 0.2324
41 2/1995 ¡ : :* 1 : : 1 —0.8682

+ + + + + + + + + A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N~ 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 10 3/1987 —2.37 ¡
¡ 16 1/1989 —3.83

21212(21212(£21212121212121212121212121212121212121£21212121212121212(21£21£2121212121212(£212121£21212121212121212121212121212121212(2121212121£
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HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —j 0 +1 +2 +3 +4

13

7.... 7

5

4

2. 1 1 1 1

¡ . . . .

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE= 17.07%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [-202]. PORCENTAJE= 4.88%. ESPERADO= 4.56%

21212121212121 212121212121fl21212121%21212121fl21212121li2121212121212121 212121212(21212121flfl212121flfl212121fl2121212(fl212121

FUNCION DE AUI’OCORRELACION (A.C.F.>
BANDAS±2/SQRT(N) s ±0.312

—1 0 1 L-’BQ DF
+ + +

1 0.141 1 .

2 —0.093 ¡ .

3 —0.168 1 .

4 0.040) . 1= . ¡ 2.66 4
5 —0.079 1 .

6 0.215 ¡ . 1
7 0.075 ¡ .

8 —0.068 ¡ . ‘-=1 . ¡ 5.83 8
9 —0.150 ) .

10 —0.096 ¡ .

11 —0.137 ) .

12 —0.116 ¡ . ===I . 9.50 12
13 —0.077 1 .

14 —0.011 ¡
15 —0.102 1 . ~‘~¡ . 1 10.59 15

+ + +

0 1 L—BQ DF

2121212121212121212121212121 21212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212(212121212121212121%2121212121212121212121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (?.A.C.E.)
BANDAS±2/SQRT(N) ±0.312

—1 0 1
+ + +

1 0.141 1 .

2 —0.116 ¡ .

3 —0.142 1 .

4 0.079 ¡
5 —0.132 ¡ .

6 0.251 ¡ . ¡
7 —0.003 E . ¡
8 —0.086 1
9 —0.031 ¡ . *1

10 —0.137 ) .

11 —0.108 1 .

12 —0.171 1
13 —0.134 ¡ .

14 —0.027 ¡ . *1
15 —0.150 ¡ .

+ +

—1 0 1
21212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121El212(2121212(212121212121212121212121W21212121212121212&2121212121212121212121212121212(21
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MODELOTE : INVERSIO
N§ DE INPUTS: 2

a
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRfl4SFORMACION [LAMBDA] DEL INPUT N

0 1 : 1.0
TRANSE’ORMACION [LAMBDA] DEL INPUT N0 2 : 1.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO (b]: O
ORDENOPERADORMA (si: O

OMEGA(O] = —2.25008
ORDENOPERADORAA (rl: O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 2:
TIEMPO MUERTO [b]: O
ORDEN OPERADORMA [a]: O 4OMEGA[O] = 4.23000ORDEN OPERADOR AA [rl: O

MODELOUS DEL RUIDO: 4DIFERENCIAS REGULARES [d]: 1DIFERENCIAS ESTACIONALES (D] : O
PERIODO ESTACIONAL (5]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: 0.11151
ORDENAA REGULAR [pl : O
ORDENHA REGULAR [qí: 1

THETA[1] 0.45500
ORDENARESTACIONAL [El: O
ORDEN MA ESTACIONAL (Q]: 1

STHETA[1l = 0.23000

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACIONBOZ-COZ (LAMBDA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES (di : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl : O
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE (MU] : NO REQUERIDO
ORDENZAR REGULAR [pi: O
ORDEN MA REGULAR [q] : O
ORDEN AR ESTACIONAL [P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Ql : O

MODELOUS DEL INPUT 2:
TRANSFORt4ACION BOZ-COZ [LAMBDA]: 1.0 á
DIFERENCIAS REGULARES [di : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0] : O
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE [MU] : NO REQUERIDO
ORDEN AA REGULAR [p]: O
ORDEN MA REGULAR (q]: O
ORDENAA ESTACIONAL fP] : O
ORDENMA ESTACIONAL [Ql : O

212121212121>&ti21212(21212121212152121212121212121212121212121212121212(5212(212121212121212121212(21212(2(212121212121212121A2i2121212121212(2

(

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COK: 1.0

21212121212121212121212121£21212121212121212121£2121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212(21212121212121212121212121212121212121
SERIE INT1INV: VARIABLE DE INTERVENCION <IMPULSO EN 04/1988>
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COZ: 1.0

2121212121£2121212121212121212121£21212(2121212121El2121212121212121212121212121El21£212121212121El2121212121£212121212121212121212121212121212121
SERIE INT2INV: VARIABLE DE INTERVENCION (IMPULSO EN 01/1989>
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACIONBOk’COZ: 1.0
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ESTIMACION DEL MODELO“INVERSIO”. SERIE OUTPUT: “INVERSIO”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.46960957991269E+0002.

PARAMETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.11151 0.90884
THETA[1] 0.45500 —52.38452
STHETA[1] 0.23000 42.64917
OMEGAl(O) —2.25008 —3.20174
OMSGA2[O] 4.23000 13.21857

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovislones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.42346037333586E+0001. Retrovisiones: 20

PARAJMETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.10654 0.11437
THETA[1] 0.61298 —0.21667
STHETA[1] 0.33723 —0.07206
OMEGAI[O] —2.43935 —0.01009
OMEGA2fOJ —5.09249 —0.00253

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADODESPUESDE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.42311596768030E+0001. Retrovlsiones: 20

PARMIETRO GRADIENTE
MU [CONST) 0.10632 0.00521
THETA(1J 0.62462 —0.00941
STHETAE1] 0.34285 —0.00273
OMEGA1[0] —2.41154 —0.00040
OMEGA2[0] —5.08191 —0.00021

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

CONVERGENCIA

ESTADODESPUES DE REALIZAR 13 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.42311538154406E+O001. Backforecasts: 20

PARAHETRO GRADIENTE D.T.
MU [CONST] 0.10631 0.00080 0.03281
THETA[1] 0.62505 —0.00140 0.12267
STHETAf1 0.34304 —0.00041 0.15144
OMEGAl(O) —2.41055 —0.00006 0.69915
OMEGA2(0] —5.08143 —0.00003 0.68414

fiÁ£
212121££212121£21££21212121££212121212121212(£212121212121212121212121212121212121212121£2121212121212121212121El£Áx2(2121212121

~ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N0 1:

OMEGAI(8> 0
NUI [B) — 8

DELTAl (8)

OMEGA1(B> — 2.41055
<0.69915>

DELTA1<B> = 1

OMEGAl(1>
GANANCIAl - -

DELTAl (1>
—2.4105507 / 1.0000000

0.6991454> >0.0000000>
= —2.4105507

(0.6991454>

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N0 2:

OMEGA2(B) O
NU2 (E> —

DELTA2(B)
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e,
OMEGA2(B> — 5.08143

(0. 68414>

DELTA2(8> 1

OMEGA2(1)
GANANCIA2 — 5.0814293 / 1.0000000 =

DELTA2(1> (0.6841426) (0.0000000>

a
—5. 0814293
(0.6841426>

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 40
PHI(B) SPHI(B> [(1—8> (1—8 > N~t] — MU] = THETA(B> STHETA(8) a[t]

MU

a
= 0.10631

0.03281)

PHI(B) 1

SPHI)B> = 1

4THETA<B> — 1 — 0.62505 6
(0.12267>

STHETA(B) = 1 — 0.34304 B
(0.15144)

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

= 0.59100375

0.76876768

~‘~“‘ MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAI4ETROS:

MU [CONST] THETA(1> STHETA(1> OMEGAl(O) OMEGA2(0(

MU [CONST]
THETA(1)
STHETA( 1)
OMEGAI(0)
OMEGA2(0)

1.000
0.062
0.034
0.015
0.004

1.000
—0.053

0. 057
0.057

1.000
0.218

—0.087
1.000
0.209

2(212121212121212121£21212(212(212121212121212121212121212(21212(2121212121212121212121212(212121212121212(21212(2121212121£21212(21212(2121212(2121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “INVERSIO” CON SERIE OUTPUT: “INVERSIO”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

21212121212121212121212121212121212121212121212(2121212121212121212121212121212121212121212(212121212121212(2121El212121212121212121212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.013566
0.119172
0.763072

—0. 574210
—0.002111
—2.015899 EN
1.522720 EN

3/1987. 085 N
0 10.

2/1986. OBS N’ 5.

2121212121212121212121£2(2121212121212121212121212121212121212121212121212121212(212121212121212121212121£212121El2121212121212121El21212121211
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1
+ +

1 2/1985 ¡
2 3/1985 1
3 4/j985 —

4 1/1986 1
5 2/1986 ¡
6 3/1986 ¡
‘7 4/1986 —

8 1/1987 ¡
9 2/1987>) *

10 3/1987>1*
11 4/1987 —

12 1/1988 1
13 2/1988 1
14 3/1988 1
15 4/1988 —

16 1/1989 ¡
17 2/1989 1
18 3/1989
19 4/1989 —

20 1/1990 ¡
21 2/1990 ¡
22 3/1990 1
23 4/1990 —

24 1/1991 ¡
25 2/1991 ¡
26 3/1991 ¡
27 4/1991 —

28 1/1992 1
29 2/1992 ¡
30 3/1992 ¡
31 4/1992 —

32 1/1993 ¡
33 2/1993 ¡
34 3/1993 ¡
35 4/1993 —

36 1/1994 1
37 2/1994
38 3/1994 1
39 4/1994 —

40 1/1995 ¡
41 2/1995 1

+ —2

0 +1 +2
+ + + + A

* ¡
*

• ¡
• ¡

• ¡
• ti

• ¡

• 1*

ti

* :

ti
* ¡

• ¡
• It

• ¡
* ¡

*

* ¡

*

*

*

*

*

• 1 0.3194
• ¡ —0.5252

0.7062
0.3527
1.5227

¡ 0.4872
• (8 0.6198
• ¡ —0.6304
• ¡< —1.5392

¡ —0.0653
• ¡ 0.4647

* : 1.1288

(8 0.2330
• ¡ 0.7825
• ¡ 0.5284
• ¡ 0.5937
• (8 0.4877
• 1 —1.1458

0.4410
¡ 0.6090

• (8 0.2828
0.0807

• ¡ —0.3993
• ¡ 0.1808
• (8 —0.0790

0.4956
• 1 —1.0759

—0.0343
(8 —0.1189

• ¡ 0.3599
• 1 —1.1884

0.0816
• (8 —1.1015

¡ —0.2810
—0.4721

* . ¡ 0.9588
• (8 —0.2347
• ¡ 0.2904

¡ —1.0061
+ + + + + A

—1 0 +1 +2

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORESO IGUALES A 2.0 ¡

¡ N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 9 2/198’?
10 3/1987

—2.03
—2.66
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e,

21S!212121212121212121fl~fl2121212121fl21I21£212121IEl2121I2(21212121fl2121212121£2121£2121fl21212121fl£21hI21n¡n
HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4 a

10

E....
7

a
4

3 3
2 2

¡ 1 1

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 ±3 +4

10 VALORES FUERA DE (—1,41]. PORCENTAJE = 24.39%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE t—2,+2). PORCENTAJE= 4.88%. ESPERADO= 4.56%

2121212121212(21£2121212121212121£21£2121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212(212121El2121212121212121£212121212

(

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.)
BANDAS±2/SQRT(N) = ± D.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 0.01’?) . ¡
2 0.186 .

3 —0.255 1 :
4—0.022) . =¡ : 1 4.61 4
5 —0.178 ¡ **

6 0.111 ¡ .

7 —0.147 ¡ : **

8 0.126 ¡ . )—=— : 1 8.76 8
9 —0.122 ¡ : *

10 0.173 ¡ .

11 0.072 ¡ .

12 0.002 ¡ . ¡ : ¡ 11.58 12
13 —0.070 ¡ .

14 —0.083 ¡ .

15 —0.042 ¡ . U : ¡ 12.46 15 4+ + +—1 0 1 L—BQ DF

21212121212121212121212121212121212121212121212121212121 El2(2121212121212121£2121212121212121212121212112121212121212121£2121212121212121212121
FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.) J
BANDAS±2/SQRT(N> = ± 0.312

—1 0 1
+ + + 1

1 0.017) • ¡ :
2 0.186 ¡ .

3 —0.270 ) :*****

4 —0.040 ¡ . =1
5 —0.086 ¡ . J6 0.077 ¡ **

7 —0.141 ¡ .

8 0.050 ¡ . 1=
9 —0.059 ¡ . 410 0.100 ¡ •11 0.148 ¡ .

12 —0.148 ¡
13 —0.005 ¡ . ¡
14 —0.054 ¡ .

15 0.040 ¡ .

+ + +

—1 0 1
2121£21212(2121£21212i212121212121212121212121212121212121£212121212121212121£212121212(2121El21£212121212121El2121212121212121212121212121
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Ahora estamosen predisposiciónpara la construcción de la función de

transferenciaentrelos inputsy los outputs.Las condicionesde ordentras el proceso

de estimacióndelas seriesnosvanadeterminarla relaciónunívocaentrelasvariables.

Paradeterminarla direcciónde la dependencia,diremosqueuna seriecan orden

mayorno puedeserexplicativade otraconordenmenor.Por tanto,comoel ordende

diferenciaciónde IV y LND? es mayor que el de IINVERSIO, la relaciónexplicativa

de las variablesescontraria,así construiremoslas ecuacionescon la inversióncomo

variable independientey la inversiónen empresasmixtas y el déficit pública como

dependiente.La única variable que puedeser explicativa de la inversión es, como

proponela teoría más pura, el tipo de interés, ya que tienen el mismo orden de

diferenciación.

Por tanto, para la función de transferenciaque relacionala inversióny los tipos

de interés,tendremosque mantenerlas dos intervencionesa través de impulsosque

establecimosen el modelo de identificación, introduciéndoloscomo inputs de la

ecuación.

El tipo deinterésresultapocosignificativo enla primerafuncióndetransferencia,

al superaren pocola unidadel parámetroomega.Resultansignificativos, sin embargo

el restode parámetros,como la media,mediasmóvilesy las variablesde intervención

El signo del tipo de interéses el esperado.La elasticidadentreamboses negativade

valor 0,66, no es por tanto, inelásticaal tipo de interés. La gráfica de correlación

cruzadaconfirma la no existenciade estructuraspor modelizaren la función de

transferencia.

Enla segundafunciónde transferencia,la inversiónen empresasdecapitalmixto,

dependede la inversión. Todos los parámetrosson significativos. Por tanto, la

inversión en empresasde capital mixto se incrementacuando se generainversión
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u”

a

interna para acompañardichas inversiones.El signo es el esperado(positivo) y el

freno para la inversión extranjera en empresasde capital mixto es la falta de

disponibilidad de ahorro interno que se convierta en inversionespara tal fin. Las
a

gráficasde los residuosy correlacióncruzadasecomportancorrectamente.

En la fUnción que relacionael déficit público en logaritmoscon la inversión,

omega se sitúa entornoa 1,8 con parámetronegativo. Esto es evidencia de un

importante “efecto expulsión” del déficit público sobre la inversión privada. La

existencia de una elasticidad negativa entre ambas variables, manifiesta que la

reducción de la inversión, provocaaumentosdel déficit público, ya que parte del S

ahorroquesededicabaa la inversióndirecta, seemplearáahoraen financiarel déficit

público.

2121£21212121212121£212121£21212121211212121212121212121212121212(212121212121El212121212121212121212121212121212121212(£212121212121>i21212121212121

MODELOTF : INVERSIO
N

0 DE INPUTS: 3

TRANSFORI4ACION [LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N’ 1 : 1.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N0 2 : 1.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N’ 3 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO Ib] : O
ORDENOPERADORMA (a]: O

OMEGA[0] = —2.41055
ORDEN OPERADORAA [r] : O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 2:
TIEMPO MUERTO [lo]: O
ORDEN OPERADORMA [s]: O

OMEGA[O] —5.08143
ORDEN OPERADORAA [r]: O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 3:
TIEMPO MUERTO (b] : O
ORDEN OPERADORMA [s] : O

OMEGA[O] = 0.00000
ORDEN OPERADORAA [rj : O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES [d3 : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODOESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: 0.10631
ORDEN AA REGULAR [p]: O áORDEN MA REGULAR (q]: 1

THETA[1] = 0.62505
ORDENAA ESTACIONAL [P] : O
ORDENMA ESTACIONAL [Q): 1

STHETA(1] = 0.34304
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MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFOR>4ACIONBOX-COK (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES (di:
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [Sí
TERMINO CONSTANTE (MU]
ORDEN AA REGULAR [p]
ORDEN MA REGULAR (q]:
ORDEN AA ESTACIONAL LP]:
ORDENMA ESTACIONAL [Q]:

MODELOUS DEL INPUT 2:
TRANSFORMACIONBOZ-COZ (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0]
PERIODO ESTACIONAL (53:
TERMINO CONSTANTE (MU]:
ORDENZAR REGULAR (p>:
ORDEN MA REGULAR (qí:
ORDEN AA ESTACIONAL [Pl:
ORDEN MA ESTACIONAL [QI:

MODELOUS DEL INPUT 3:
TRANSFORMACION8021-COZ (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl:
PERIODO ESTACIONAL [5)
TERMINO CONSTANTE (MU]
ORDENAA REGULAR [pl:

PHI[1l = 0.32224
ORDENMA REGULAR [qí:
ORDEN AA ESTACIONAL (Pl:
ORDEN MA ESTACIONAL (Q]:

1.0
O
O
4
NO REQUERIDO
o
O
O
O

1.0
O
O
4
NO REQUERIDO
O
O
O
O

0.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
o
O

2121212121El21212121212121u12(2121212121212121212121212121211i212121El21El21212121212121212(2121212121212121212121212121212121212121212121£21212121

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFOR}IACION 80K-COZ: jo

2121212121212121521 2121 2121 212121£212121~i2121212121212121££21212121£21212121212121212121212121Z21212121212(21212121li2121212121fl

SERIE INT1INV: VARIABLE DE INTERVENCION ¡IMPULSO EN 04/1988)
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION80K-COZ: 1.0

2152121212121 21521 21Z21215212121212121212121212( 21212152152155212152152121521215212121215212121215212121212121212121212152121215

SERIE INT2INV: VARIABLE DE INTERVENCION IMPULSO EN 01/1989)
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: 0

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION8021-COZ: 1.0

£2121 212121 212121 21212121212121 2121212121 212(21 2121 2121 2(2(21212121212121£212121El2121

SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTASIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COZ: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO“INVERSIO”. SERIE OUTPUT: “INVERSIO”

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 0 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.42311538192079E+O0O1. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
MU (CONST] 0.10631 ~.OO063
THETA[1] 0.62505 —0.00145
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0.34304
—2. 41055
—5.08143

0.00000

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

—0.00036
—0.00006
—0.00003
—1.19269

1. OO0000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OO0000000000000

ESTADODESPUESDE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.338440’?8901222E+O0O1. Retrovislonea: 20

PARáMETRO GRADIENTE
0.09219 0.11914
0.69499 —0.14213
0.37063 —0.02321

—2.29626 —0.00517
—5.00203 —0.00556

0.65754 0.00060

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. OOOOOOOODOOOOOO
1. OOOO00000000000
1. ODOOOOOOOOOOOOO
1. 000000000000000
1. O00000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.338286415’?3015E+0001. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
MU [CONST] 0.09194 0.01406
THETA[1] 0.’?0305 —0.01601
STHETA(1] 0.3’?189 —0.00251
OMEGA1[0] —2.27897 —0.0005’?
OMEGA2(0] —4.98620 =0.00067
OMEGA3[O] 0.66371 0.00009

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. 000000000000000
1.000000000000000
1. OOOOOOOOOOODOOO
1.000000000000000

~‘~“‘ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 14 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 2.33828454202204E+0001. Backforecasts: 20

MU [CONST]
THETA[1]
STHETA(1]
OMEGAl[O]
OMEGA2(0]
OMEGAS[0]

PARáMETRO
0.09191
0.70388
0.37200

—2.27720
—4.98451
—0.66436

GRADIENTE
0.00245

—0.00276
—0.00044
—0.00010
—0.00012

0.00002

D.T.
0.02736
0.11327
0.15250
0.69280
0.68097
0.50398

21212121212121212121212121212121 21212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121£El2121212121212121212121212121212121212121

~‘~‘~‘ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B> O
NUl (8> — B

DELTAI (8>

OMEGA1(B> = — 2.27720
(0.69280>

DELTA1(B) = 1

OMEGAl(1>
GANANCIAl - -

DELTA1 ¡ 1>
—2.2772020 / 1.0000000 = —2.2772020 S
(0.6927963> (0.0000000) ¡0.6927963>

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N0 2:

OMEGA2(B> O
NU2<B> — 8

DELTA2(B>

244

1

STHETA[1]
OMEGA1[01
OMEGAZNI
OMEGA3E 0]

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

e,,

u

a

MU [CONST]
THETA[1]
STHETA 1]
OMEGAl[0]
OMEGA2(0]
OMEGA3[0]

U

a

U

a

a

4
4

J

4

s



OMEGA2(B> = — 4.98451

(0.6809’?>

DELTA2(B> = 1

OMEGA2¡ 1>
GANANCIA2 — — —4.9845102 / 1.0000000

DELTA2(1¡ (0.6809728) ¡0.0000000>

~* FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 3:

OMEGA3(B> O
NU3<B> E

DELTAStB~

OMEGA3(B] = 0.66436
(0.50398>

DELTAS(B> = 2.

OMEGA3¡ 1>
GANANCIAS —0.6643568 / 1.0000000

DELTA3(1> (0.5039760> (0.0000000>

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

PHI¡B> SPHI(B> [(1—8> ¡1—8
40

N(t] — MU] = THETA¡B> STHETA¡B> a[t}
MU = 0.09191

¡0.02736>

PHI(B> = 1

SPHI(B> = 1

THETA(B> = 1 — 0.70388 8
¡0.11321>

STHETA¡B¡ = 1 — 0.37200 B
0.15250>

0.57031330
0.15519090

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

~‘“ MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PAIW4ETROS:

MU fCONST] THETA¡1> STHETA(1> OMEGA1(0> OMEGA2¡0>

MU [CONSTI
THETA(1>
STHETA( 1>
OMEGAl <0>
OMEGA2(0>
OMEGA3(O ¡

1 . 000
0.069
0.011
0.008

—0.005
—0.386

1.000
—0.125

0. 040
0.070
O. 074

1 . 000
0.213

—0.111
0.125

1.000
0.176
0.042

1.000
0.030

OMEGA3(0>

1.000

21212(21212121212121212(21£21>I2121£21fl£21212(21212121li212121212(2121212121>1212121212121212(212121212(212121212(212121212(21£2(2121212121¡21

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “INVERSIO” CON SERIE OUTPUT:’ INVERSIO”

41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

21£212121212(2121212(21212121212121212(212121212121212121212121£21212121£21212121212121212121212121¡21211t21£2121212121212(2(El212(21212121212i21£21

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.016478
0.116526
0.746132

—0.469964
—0.180696
—1.963765 EN
1.500550 EN

3/1987. OES N0 10.
2/1986. 085 N0 5.

2121215 212121 212121 212121 21212121212121 2121 2121 21212121 212121212121212121212121£2121212121

—4.9845102
(0.6809728>

—0. 6643568
(0.5039760>
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1
•4

a
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + + + + A

2 3/1985 ¡
3 4/1985 —

4 1/1986 ¡
5 2/1986
6 3/1986 ¡
7 4/1986 —

8 1/198’? ¡
9 2/198’? ¡

10 3/1987>¡*
11 4/1987
12 1/1988 ¡
13 2/1988 ¡
14 3/1988 ¡
15 4/1988
16 1/1989 ¡
1’? 2/1989 ¡
18 3/1989 ¡
19 4/1989
20 1/1990 1
21 2/1990 ¡
22 3/1990 ¡
23 4/1990
24 1/1991 ¡
25 2/1991
26 3/1991 ¡
2’? 4/1991
28 1/1992 ¡
29 2/1992 ¡
30 3/1992 ¡
31 4/1992
32 1/1993 ¡
33 2/1993 ¡
34 3/1993 ¡
35 4/1993
36 1/1994 ¡
37 2/1994 ¡
38 3/1994 ¡
39 4/1994
40 1/1995
41 2/1995 ¡

*

• ¡
* ¡

• ¡

• ¡
* ¡

* : ¡
• ¡

• ¡
• ¡
• ¡
• ¡

• ¡
• ¡

* : ¡

• ¡

* ¡
* ¡

*

• *1

* : ¡

• ¡
• ¡

* ¡
*

* ¡
• ¡

* ¡
• ¡

*

+ +

—2 —1

*

*

*

+ + +

0 +1 +2

0.1583

a

s

—0.5410
(8 0.6332

¡ —0.3’?98
* ¡ 1.5005

¡ 0.6652
(8 0.8202

¡ —0.3720
¡ —1.3330

—1.9638
(8 1.0825
¡ —0.1114
¡ 0.4358
¡ 1.1395

(8 0.1923
¡ 0.7709

0.7112
¡ 0.8006

(8 0.5008
¡ —1.0658

0.2993
0.5501

(8 0.1339
¡ —0.1803
¡ —0.5745
¡ 0.0466

(8 —0.1745
¡ 0.42’?6
¡ —0.9895
¡ 0.2247

(8 0.1785
¡ 0.6413
¡ —0.8246
¡ 0.0834

(8 —1.2195
—0.3686

¡ —0.5645
¡ 0.7010

(8 —0.4593
¡ 0.1829

¡ —1.0827

4

+ A

J
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

N
0 035. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

¡ 10 3/1987 —2.65 ¡

21A21BXBXBXR21BMB£liliBBX2121li21liBXliB~lihB21U1ElB¡X

J
4
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HISTOGRA}4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

9 9

7

4.... 4

3

2 2 ¡

¡ 1
¡ .... ¡

—4 —3 —2 -1 0 +1 +2 +3 +4

12 VALORES FUERA DE (—1,+1l. PORCENTAJE 29.27%. ESPERADO= 31.74%
1 VALORES FUERA DE L-2,+2i. PORCENTAJE= 2.44%. ESPERADO= 4.56%

21fl2121212121 2121212121212(2121£212121 212121 212121 21212121212(2121 212121212(21212121fl21212121212121211i212121!21212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>

BANDAS±2/SQRT(N¡ = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 0.044 ) .

2 0.171 ¡
3 —0.259 ¡ : *

4 —0.025 ¡ . ¡ ¡ 4.55 4
5 —0.149 ) .

6 0.133 ¡ .

.7 —0.152 ¡ .

8 0.115 ¡ . ¡= : ¡ 8.41 8
9 —0.109 ¡ .

10 0.162 ¡ .

11 0.081 ¡ .

12 0.026 ¡ • ¡= ¡ 10.98 12
13 —0.053 ¡ .

14 —0.018 ¡ . ¡
15 0.019 . 1 • ¡ 11.20 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

2121£212121212121212121212121 21212121212(2121212121212121 212121 >1212121 2121El212121212(211121El212121212121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.)

BANDAS±2/SQRT)N> = ± 0.312

—1 0 1
+ .4- +

1 0.044 ¡ .

2 0.169 ¡ .

3 —0.281
4 —0.024 ¡
5 —0.056 ¡ .

6 0.095 ¡ .

7 —0.165 ¡ •

8 0.058 ¡
9 —0.028 ¡ . *1

10 0.089 ¡ .

11 0.143 ¡ .

12 —0.115 ¡ .

13 0.021 1 . 1*
14 0.012 ¡ . ¡
15 0.100 ¡ .

+ + +

—1 0 1
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1
e,

4

21212121 212(212121212121212121212121212121212121212121212121>121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121212121

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “TDIHU” - “RESIDUOS”
BANDAS±2.0/SQRT(N> = ± 0.31235

—1 0 1
+ + +

0 0.037 ¡ **

1 —0.1’?1 .

2 0.198 ¡ . ¡
3 —0.08’? ¡ .

4 0.116 ¡ .

5 —0.099 ¡ • **)

6 0.00’?) . ¡
.7 0.034 ¡ . ¡“ : a
8 —0.173 ¡ :
9 0.130 ) .

10 —0.097 .

11 0.070 ¡ .

12 —0.004 ¡ . ¡
13 0.069 ¡ .

14 =0.068 ¡ .

15 0.069 ¡ .

+ + + a
—1 0 1

Q(16> 8.915 ¡c 6 0

2121 21212121212(212121212121212121212121212121212121212121212(21212121 212121121212&21212121212121212121212121211121212121212121212

(

s

e

t

a
e

4
e

4

4
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MODELOTF : 3V
N’ DE INPUTS: 1

TRANSFOR}4ACION [LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRA4SFORMACION(LAMBDA] DEL INPUT N

0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [b>: O
ORDEN OPERADORMA [sJ: O

OMEGA[0l = 0.00000
ORDEN OPERADORAA (r]: O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES [dI : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]: 1
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: 0.09363
ORDENAA REGULAR [pl : 1

PHI[1] = 0.46198
ORDENMA REGULAR [q]: O
ORDENPR ESTACIONAL rP]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [QI: 1

STHETA[1l = 0.84323

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACIONBOX=COZ[LA>.IBDAI: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE [MUí: 0.09191
ORDENPR REGULAR fp] : O
ORDENMA REGULAR [q]: 1

THETAÉ1I = 0.70388
ORDENAA ESTACIONAL [Pi: O
ORDENMA ESTACIONAL [QI: 1

STHETA9] = 0.37200

212121>1212121212121212121212121212121212121212121212(li2121212(2121212121212111212121>12121212121212121£2121212121>12(2121212121>1212121212121211&2121

SERIE JV: JV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION805<—COZ: 1.0

212121>121>12121211121212(2111212121212&21>121212121212121>121212121212(211121212121212121212121212(2111212121212121fl212111212121>1212(2121212121111121

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACIONBOZ-COZ: 1.0

21212121 212121212121 2121212121212(2121 212121212121212121>12(212121El21212121>121El11212121El212121212121212121212121212121212121212121211

ESTIMACION DEL MODELO“JV”. SERIE OUTPUT: “JV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.04382672217221E+0001. Retrovistones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
MU [CONSTJ 0.09363 0.00110
PHI1] 0.46198 0.00022
STHETA(13 0.84323 —O.000’?i
OMEGA1(O] 0.00000 —7.32136

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
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ESTADODESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES

Suma de cuadrados: 9.38625086’?01899E+OOOO. Retrovislones: 20
PARáMETRO GRADIENTE

MU fCONST] 0.02867 0.00819
PHI[1l 0.45203 0.00439
STHETA[1] 0.84825 0.01221
OMEGA1(0] 0.14424 0.00994

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. 000000000000000
1. 000000000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADODESPUES DE REALIZAR ‘? ITERACIONES
Suma de cuadrados: 9.386245’?1499792E+ODOO.

MU [CONST]
PHI [1]
STHETAI1I
OMEGAI [0]

PARáMETRO
0.02865
0.45170
0.84810
0.14414

GRADIENTE
0.00108
0.00044
0.00162
0.00132

Backtorecasts: 20

D.T.
0.05551
0.14653
0.06867
0.07099

21>12(2121212121211121 2121212111212121212121 21112(21212121212(212111212i21>12121£212121211111212121212121212121112121212121212121112121112121211111

*** FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1¡B> O
NU1¡B) — 8

DELTA (8)

OMEGAI)B> = 0.14414
¡0.07099>

DELTA1(B> = 1

OMEGAl(1)
GANANCIAl — —

DELTAl <1)

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

0 41

0.1441421 ¡ 1.0000000 =

(0.0709932) (0.0000000>

PHI)B> SPHI)B> ((1—8> (1—8 1 N[t] — MU] = THETA(B) STHETA(B> att]

MU

PHI ¡8>

— 0.02865
¡ 0.05551>

—1 — 0.45170 8
(0.14653>

SPHI(B¡ = 1

THETA(B¡ = 1

STHETA(8) = 1 — 0.84810 8
(0.06867>

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

•** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

0.24700647
0.49699745

MU [CONST] PHI(1)

1.000
—0. 041

0.034
—0.554

1.000
—0.023

0.132

a
STHETA)1> OMEGA1)0>

1.000
0.126

a
1.000

W 21It2(2121212121112121212121212(2121212121212121>12121121212121>12121>12121!21111212121212121112121212121212111212121£21212121££fl>111

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “3V” CON SERIE OUTPUT: “3V”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

21212121212121>121212121212121212121212121>121212111212121212(£212121£2121>1>12111212121El21212111£2121El2121212121>1212121>1>1212121El
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1¶

—é

u,

a

a

e

0.1441421
(0.0709932)

e

s

e

J

MU (CONST]
PHI ¡1>
STHETA( 1>
OMEGAl ¡0>

a



MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.023483
0.079750
0.491611

—0.449804
—0. 2’?3659
—1.243957 EN

0.182730 EN
2/1994. OBS N

0 34.
4/1988. OBS N’ 12.

212121212121£212121212121112121El21212121}i!212121212121212111212(2121El212121ElEl21El112121212121El2121ii2121fl21212121

GRAFICO DE LA SERIE ESTAnDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

-2 —1 O +1 +2
+ + + + + .4 + A

1 1/1986 ¡
2 2/1986 1
3 3/1986 ¡
4 4/1986 —

5 1/198’? ¡
6 2/198’?
7 3/1987 ¡
8 4/1981 —

9 1/1988
10 2/1988 ¡
11 3/1988 ¡
12 4/1988 —

13 1/1989 ¡
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989 —

17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990
21 1/1991 ¡
22 2/1991 ¡
23 3/1991 ¡
24 4/1991 —

25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 1
28 4/1992 —

29 1/1993 ¡
30 2/1993
31 3/1993 ¡
32 4/1993 —

33 1/1994 ¡
34 2/1994>H’
35 3/1994 ¡
36 4/1994 —

37 1/1995 ¡
38 2/1995 ¡

*

* ¡
* ¡

* ¡

* ¡

*1

* ¡

* ¡
* 1

*

*

*

*

• ¡ —0.2615
• ¡ —0.2650

¡ 0.3562
(8 0.2973

* . ¡ 0.6470
• ¡ —0.1196
• ¡ 0.2126

(8 —0.5115
• ) —0.7776
• ¡ 0.0206
• ¡ 0.2208

* : (8 0.782’?
• ¡ —0.1452

¡ 0.0696
0.2038

• (8 —0.8704
* : ¡ 0.6912

¡ 0.5544
• ¡ —0.0971

(8 —0.1231
* ¡ 0.6656

• ¡ 0.2508
¡ 0.2566

* . (8 0.7329
* : ¡ 0.6223

¡ —0.5917
• ¡ —0.1785
• (8 0.1393
• ¡ 0.1868

¡ —0.7946
¡ —0.4581

• (8 0.1302
• 0.2865
• ¡< —1.2440
• ¡ —0.2517
• (8 —0.1219
• —0.3069

* : ¡ 0.7431
+ + + + + A

—2 —1 O +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

34 2/1994 —2.58

X21£2121>121£21£21212121£>121£2121£21212121>1212121212121¡2121>12121>1El21>1212121211i>12121El212132121212121£>1x£n
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e,’

HISTOGRAt4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
a

9

7.... ‘?

5

e
3 3....

¡ ....

¡ .2
¡ a
¡ 1 1
¡ ....

s
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

13 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 34.21%. ESPERADO= 31.74%
1 VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE = 2.63%. ESPERADO= 4.56% 4

2121 2121212121212121>12111211121212121212121211121212121>12121212(2121212121211121>12(21>12121212i212111211121211121212121212(21212121212121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION)A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT<N> = ± 0.324

—1 0 1< L—B Q DF
+ + +

1 0.06’? ¡ .

3 0.046) . ¡~ 4
2 —0.159 ¡ :
4—0.003) . ¡ : ¡ 1.32 4
5 —0.083 ) .

6 —0.025 ¡ •

7 0.214 ¡ . ¡ : t
8 —0.012) **t ¡ 3.92 8

10 0.026 ¡ • U 411 —0.036 . U12 —0.126 : —==¡ : ¡ 8.17 12
13 —0.155 ¡ : **

14 0.096 ¡ .

15 —0.029 ¡ . ~¡ : ¡ 10.27 15 4+ + +—1 0 1 L—BQ DF

21212121212121 2121 212121212121212121 212121212121212121212121212121 21212121El21212(212i21212121>12121212121El21212121El21>1212&21El

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT)N> = ± 0.324

—1 0 1
+ + +

1 0.069 ¡ **

2 —0.162 ¡ .
3 0.072 ¡ .

4 —0.040 ¡ 45 —0.062 ¡ .
6 —0.022 ¡ .

.7 0.205 ¡ .
8 —0.053
9 —0.192 ¡ : ~‘~) : J

10 =0.026 ¡ .
11 —0.090 ¡ .
12 —0.088 ¡ .

13 —0.181 ¡ . 414 0.038 ¡ .
15 —0.098 ¡ .

.4 + .4

—1 0 1
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112111212111 2111212121£fl11fl1121fl2112112121112121212121212111£11fl!2121112121112121112121212111111121El212111211121£212111212121fl21

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “INVERSIO” - “RESIDUOS

BANDAS ± 2.O/SQRT(N) = ± 0.31235

—1 0

.4 .4 +

0 0.054 ¡ .
1 0.22’? ¡ . ¡*4*4*4

2 0.114 ¡ . ¡*4*

3 0.147 ¡ . ¡*4*4

4 0.106 .
5 —0.028 ¡ , U
6 —0.124 ¡ . *4*)

7 0.005) . ¡
8 —0.089 ¡ .

9 0.138 ¡ . ¡*4*

10 0.045 ) .
11 =0.200 ¡ . 4*44*)

12 —0.424 ¡
13 0.183 ¡ ¡*44*4

14 0.129 É . ¡*4*

15 —0.149 ¡ , 4*4*)

+ + +

—1 0

= 24.860 k 6 0
£2111112111212121 21212121212(212111212121 2121112121212111212111X1121£212121212111212121212111212121212121fl21X2121~i212121211111212111£fl1121X
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ti

<2(212121212121211111212(21212121211111212(2121212121211111112111>111212121212(21212121212(212(2(21212(21212121212121212121211121212&21212(2121212(2121212

(

MODELOTF : LNDP
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSEORMACION[LAMBDA] DEL OUTPUT : 1.0
TRANSFORt4ACION (LAMBDA) DEL INPUT N0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [lo]: 0
ORDEN OPERADORMA [sí: O

OMEGA[0] = 0.00000
ORDEN OPERADORAP [r] : O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AA REGULAR

PHI[1l = 0.02601
PHI[21 = 0.61638

ORDEN MA REGULAR
ORDENAR ESTACIONAL
ORDENMA ESTACIONAL

STHETA(13 = 0.52362

[d]:
[0]
(5]

(MU):
Ip]:

[q~
[Pl:
[Q>:

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORt4ACION BOX-COX (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]:
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE (MU]
ORDENAA REGULAR [pl:

ORDENMA REGULAR [q(
THETA[1] = 0.70388

ORDENAA ESTACIONAL [P]:
ORDENMA ESTACIONAL [Ql

STHETA[1] = 0.37200

á

O
1
4
NO REQUERIDO
2

o
O
1

0.0
1
o
4
0.09191

o
1

o
1

a

J
e212(21>1212(212121212121212121212121212(21212121212121212121212&212121>t21212121212(2121212(212121212121212121212121212121212121215212(2121212121212

(

SERIE LNDP: “LNBUDEZP” — “LNBUDREV”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACIONBOZ-COZ: 1.0

2121211t21>12121212121212121212121212121212121>121212(2(2121212121212121212121212121El21212121212121£21212121212121El21>12121212121212121

SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFOR=4ACION80K-COK: 1.0

2121212121 212121212121212121212121£2121212121112121£21212121212121212121212(21212121212121212121211121El21212121212121212121212121212121£2121212121

4

ESTIMACION DEL MODELO“LNDP”. SERIE OUTPUT:
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suras de cuadrados: 6.22602478932279E—O0O1.

PARáMETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.02601 0.00002
PHI[2] 0.61638 0.00003
STHETA[1] 0.52362 —0.00004
OMEGA1[0] 0.00000 2.05205

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

“LNDP”

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. OOOOOOOOOOODOOO
1. 000000000000000
1. OO0000000000000
1. O00000000000000

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.7831992945D723E—0001. Retrovlsiones: 20
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PARAMETRO
0.0381’?
0.66867
0.48668

—0.02073

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

GRADIENTE
0.00012
0.00016
0.00050

—0.00259

1. O00000000000000
1. OO0000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000

CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 9 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.78319253057225E—0001.

PARAMETRO GRADIENTE
0.03804 0.00000
0.66819 0.00001
0.48566 0.00001

—0.02071 —0.00010

Sackforecasts: 20

D.T.
0.13057
0.15900
0.17994
0.01202

212121212121112121112121S2111211111111111111121111111112121212121212121212111111121211121212121212111212(112(1121212121112121211121212(11fl112121

~ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B> O
NU1<B> 8

DELTAl (B>

OMEGA1(B> = — 0.02071
(0.01202¡

DELTAl(S) = 1

IlEGAl (1>
GANANCIAl — 0.0207086 / 1.0000000 =

DELTA1(1> (0.0120185> <0.0000000>
—O.020’?086
(0.0120185>

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

0 41
PHI(B> SPHI(B> [¡1—8> (1—B > N[t] — MU] THETA(S) STHETA(B) a[t]

MU = NO REQUERIDO

PHI(B) = 1 — 0.03804 8
<0.1305’?>

RAíZ 0
1
2

REAL
—1.25214
1.19522

— 0.66819 8
¡0.15900>

1 MAG
0.00000
0.00000

2

MOD
1.25214
1.19522

FACTORES REALES (1 -

** FACTOR 1: a[1] =

** FACTOR2: a[1] =

SPHI(B> = 1
THETA(B¡ = 1

STHETA(8> = 1 — 0.48566 8
(0.17994>

afí] B’1): 2
—0.79863
0.83667

4

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.01521893
0.12336502

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

PHI(1) PHI<2> STHETA(1) OMEGAl(O)

PHI (1 ¡
PHI (2>
STHETA(1>
OMEGAl<0>

1.000
—0.150
0.105

—0.172

1.000
0.564

—0.164
1.000

—0.159 1.000

PHI [1]
PHI [2]
STIIETA(1]
OMEGAl(0]

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PHI [11
PHI [21
STHETA(1i
OMEGAl[0]
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>1212111111121211121 1121 1121212121112121212121212121 1121111111212121212121212111211111>111112121112121112121212121212t21211121211121212121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “LNDP” CON SERIE OUTPUT: “LNDP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995
21211121212121212121212121212121211121212121212111212121212121212121212121 2121 2121112121212121212121212(21212121212121212121212121212121211U1212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.007087
0.019794
0.122019
0.205571
0.234095

—0.269712 EN 2/1995. 085 N
0 38.

0.316771 EN 1/1989. 085 N0 13.

21212121212121212121212(2121212111212(11211121212121212121212121212121212121211111212121212121212121212111212111212121212121212121212121

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y t 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0
.4 .4—

1 1/1986 ¡
2 2/1986 ¡
3 3/1986
4 4/1986
5 1/1987 ¡
6 2/1987
7 3/1987
8 4/1987
9 1/1988 ¡

10 2/1988 ¡
11 3/1988 ¡
12 4/1988 —

13 1/1989>)
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989
17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990 —

21 1/1991 ¡
22 2/1991
23 3/1991 1
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
2’? 3/1992 ¡
28 4/1992
29 1/1993 ¡
30 2/1993 1
31 3/1993 ¡
32 4/1993
33 1/1994 ¡
34 2/1994 ¡
35 3/1994 ¡
36 4/1994
3’? 1/1995 ¡
38 2/1995>)

• * ¡

*

*

* ¡

* ¡

* ¡

* ¡

*

* ¡

* ¡

* ¡

*

.4——
—2 —1

+1
+

*

*

*

*

*

+2
.4——

¡ —0.0768
¡ —0.0595
¡ —0.2351

(8 —0.113’?
¡ —0.1034
¡ —0.0261
¡ —0.1.714

(8 0.1946
¡ 0.0884
¡ —0.0426
¡ 0.0783

(8 —0.0819
0.3168

¡ —0.0227
¡ 0.0639

(8 —0.1001
¡ 0.0099

0.1462
0.0285

(8 0.0341
0.2034

¡ —0.0290
0.0243

(8 0.0246
¡ 0.0941
¡ 0.0855

¡ —0.103’?
(8 —0.0035
¡ 0.0181
¡ —0.0659
¡ 0.0266

(8 —0.0688
¡ 0.0582
¡ 0.1477
¡ —0.1003

(8 0.0580
¡ 0.2423

—0.2697
+ + + .4 A

0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 13 1/1989 2.54 ¡
¡ 38 2/1995 —2.27

2121£>1>12(fl2(>121>1Xfl2(>12(>12(212121>1 2(212121 212121212121>1 2121>1 2121 21212121 21>121212121212121212121212121212121212121212121

a
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HISTOGRA}4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
+

10 10

5....
4

3 ¡
2.... ¡

¡ 1 1 1 1 ¡
¡ .... ¡
¡ .... ¡

+

—4 —3 —2 —1 0 .41 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE= 18.42%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE— 5.26%. ESPERADO= 4.56%

2121212121112121 1111212121212111212121112121 111121212121212111211111 21212121212111211111112121212121212111212121212121fl2121111121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION)A.C.F.>
BANDASt 2/SQRT<N> = ± 0.324

—1 0 1 L—BQ DF’
.4 + .4

1 —0.132 ¡ .

2 0.088 ¡ .
3 0.167 ¡ .
4—0.01’?) . ¡ . ¡ 2.28 4
5 0.092 ¡ .

6 —0.115 ¡ .

7 —0.064 ¡ .
8 0.074 ¡ • ¡= ¡ 3.77 8
9 —0.104 ¡ .

10 —0.091 ¡ .
11 0.041 ¡ .
12 —0.001 ¡ . ¡ . ¡ 4.88 12
13 0.124 ¡ .

14 —0.204 ¡ .
15 —0.037 ¡ . : ¡ 8.55 15

.4 .4 .4

—1 0 1 L—BQ DF

21212121212121212121 21>12121212121212121212121212121212121212121 2121212121212121 1121212121 2121212121212121212121212121212&212121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL )P.A.C.F.)

BANDAS±2/SQRT)N> = ± 0.324

—1 0 1
.4 + .4

1 —0.132 ¡ .
2 0.072 ¡ .
3 0.192 ¡ . ¡
4 0.024 ¡
5 0.064 1 .

6 —0.135 ¡ .

7 —0.122 ¡ .

8 0.048 ¡
9 —0.027 ¡ .

10 —0.097 ¡ .
11 0.029 ¡ .
12 0.052 ¡ .

13 0.151 ¡ .

14 —0.184 ¡ .
15 —0.146 ¡ . ****) .

.4 .4 .4

—1 0 1
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112111112(113112111112121211111121212121112111112111>1111121212121112111112111112111112111.11111111112111112(21212121212111212111211111111111121111121 £

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA ¡C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “INVERSIO” - “RESIDUOS
BANDAS±2.0/SQRT¡N> = ± 0.31235

a
—1 0 1

+ + +

0 0.23’? ¡
1 —0.188 ¡
2 0.161 1 . )**** : U
3 —0.110 ) : *

4 0.21’? ¡
5 —0.192 ¡
6 0.141 ¡ . :
7 —0.132 ¡ :
8 0.128 ¡ . )=== : ¡
9 —0.201 ¡ :

10 0.123) . ~ : ¡
11 —0.089 . ~ : U
12 0.054 1 .
13 =0.205 1 :
14 0.053 ¡ .
15 —0.023 ¡ . : a

+ + .4

—1 0 1

Q(16> = 19.138 k 6 0
a

a

a

á

4

a

j
a
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ECUACIÓN 3

GDP = f(CONSUMO)

GDP = F(INVERSIO)

INVERSIO — Inversióntotal

GDP — Rentadisponible despuésde subvencioneseimpuestos

CONSUMO — Consumototal

Veamosahoraquéocurresi por el lado de la rentasomoscapacesde conseguir

algomásque con la ecuaciónúltima. Si partimosde la identidad,en la que la Renta

Disponible, se distribuye entreconsumoe inversión, saldopresupuestarioy cuentas

externas,despejandola inversión,y suponiendoque las cuentaspúblicasy exteriores

estánen equilibrio alargo plazo, igualandoahorroe inversión, éstaúltima dependerá

de la rentay del consumo.

La estimaciónde la serieconsumono se da,al distribuirselos residuoscomo un

paseoaleatorio,unavez tomadasunadiferenciaregulary otra estacional,como un

paseoaleatorio.No seestimanpor tanto suscoeficientespor sertodosellosceroen el

procesode estimaciónunivariante.

En la primera fUnción de transferencia,antepequeflasvariacionesdel consumo,

variala rentadisponible.El valor de omegaesmuy reducido,a pesarde lo cual y ante

la reducidadesviacióntípica, es significativa. El signo es positivo. La matriz de

correlación entre parámetros, indica que existe una fUerte relación entre los

parámetros,lo queharía sospecharqueomega,puedesobraren la estimación.La

relaciónentreambasvariablesalcanzataleslimites queparecenllegara conflindirse.
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e

uf

La segundafUnción de transferenciaarroja unaomegano significativa (0,05).No
existerelación estadisticaentreinversióny renta. Si bien el signo es correcto,no se

uf

puedeatribuirgranpesoala relación.

a

u
21211121212111212(212121£212121£££212111212121£1121£2121212121112121212(21212121112121212(212111>11121!112(212121212(21fl2(2121ft2121£21112121

MODELOTE : GDP
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSEORMACION[LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N’ 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [lo]: O
ORDEN OPERADORMA [s]: O

OMEGA[0l = 0.00000
ORDEN OPERADORAA [r]: O

a
MODELOUS DEL RUIDO:

DIFERENCIAS REGULARES [di: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dj: 1
PERIODO ESTACIONAL [33 : 4
TERMINO CONSTANTE (MU]: NO REQUERIDO
ORDEN AA REGULAR [pi : O
ORDEN MA REGULAR [qj: 1

THETA[1] = 0.3215’?
ORDEN AA ESTACIONAL [Pl: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Ql : O

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSEORMACIONBOK-COK [LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : 1
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE (MU]: 0.00000
ORDEN AA REGULAR [pl: O a
ORDEN MA REGULAR [q]: O
ORDENARESTACIONAL [P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]: O

a
SERIE GDP: PRODUCTOINTERIOR BRUTO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONROK-COZ: 1.0

SERIE CONS: CONSUMO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: A 4DIFERENCIAS REGULARES: 0
DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRANSEORMACION80K-COK: 1.0

212121212(2121212121211£Á£££212121£21£2121£11£21121212121£2121212(21212121212121212121£11212(11212121££I£111£21£2111£211121£2121212121 4
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ESTIMACION DEL MODELO“GDP”. SERIE OUTPUT: “GDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.11802904’?65483E—0001.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.32157 —0.00000
OMEGA1[0] 0.00000 0.00345

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovlsiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000
0.023841857945602

**** CONVERGENCIA

ESTADODESPUESDE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.117879’?504651’?E—0001. Backforecasts: 20

PARáMETRO GRADIENTE D.T.
THETA[1] 0.32100 —0.00001 0.1552’?
OMEGA1[0J —0.00432 0.00029 0.00211

2121212t21£Z£2121£21£11212121212121212121212121212(112121>12121212(212(21212121212121212121212(212i2(21£212121212(212111212121212(21>121.!21£21>1

~‘“ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 1:

OMEGA1<B> O
NUl ¡8> — 8

DELTAl (B>

OMEGAI(B) = — 0.00432
(0.00211>

DELTA1)B> = 1

OMEGAl<1>
GANANCIAl =0.0043228 / 1.0000000 = —0.0043228

DELTA1(1> (0.0021051> (0.0000000> ¡0.0021051)

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI(B> SPHI(B) [¡1—8) (1—8 ) N[t] — MU) = THETA(B> STHETA(B) a[tl

MU = NO REQUERIDO

PHI(B) = 1

SPHI(B) = 1

THETA)B> = 1 — 0.32100 B

(0.15527)
STHETA)B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00302130
0.05496632

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

THETA(1> OMEGAl(O)

THETA(1> 1.000
OMEGA1¡0> 0.778 1.000

21 11211121212111211121 21£112121£11212111212121212121£21211121212121£21212121111121£2121112121112121112111212121111121£21£21£211121112121211121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “GDP” CON SERIE OUTPUT: “GDP”
37 OSSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

2121212(212(212121212121212121212121>121212121>12121E12121212121212121212(21212121212(>12(21212(21212121212&21212121212(21212121212121>1212121212121
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MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.000930
0.009028
0.054914
0.186313
0.130008

—0.132011 EN
0.132805 EN

a
4/1990. OBS N

0 19.
3/1990. 085 N0 18.

21212(212121212(212121212121212121212(212121212121112121212(2121212121212121212121212121212121212121212(11fl2121212121111121£21211121212121212121

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—1 O +1

a

+2
+————+ .4 .4 + +————+ A

1 2/1986 ¡
2 3/1986 ¡
3 4/1986
4 1/198’? ¡
5 2/198’? ¡
6 3/198’? ¡
7 4/1987 —

8 1/1988
9 2/1988 ¡

10 3/1988
11 4/1988
12 1/1989 ¡
13 2/1989 ¡
14 3/1989 ¡
15 4/1989 —

16 1/1990 ¡
1’? 2/1990 ¡
18 3/1990>)
19 4/1990>
20 1/1991 1
21 2/1991
22 3/1991 ¡
23 4/1991
24 1/1992 ¡
25 2/1992 ¡
26 3/1992>)
27 4/1992
28 1/1993 ¡
29 2/1993 ¡
30 3/1993 ¡
31 4/1993 =

32 1/1994
33 2/1994
34 3/1994 ¡
35 4/1994 —

36 1/1995 ¡
37 2/1995 ¡

*1

* ¡

* ¡
* ¡

* ¡
* ¡

*

* ¡

* ¡
* 1

*1

—1 O

*

*

*

*

+1

0.0423
—0.0042

(8 —0.0050
¡ 0.0454
¡ —0.0058
¡ —0.0180

(8 0.0349
¡ —0.0513
¡ —0.0330
¡ —0.0136

(8 —0.0124
¡ —0.0247
¡ —0.0009
¡ —0.0497

(8 —0.0561
¡ 0.0331
¡ 0.0472

0.1328
—0.1320
0.0468

¡ —0.0610
—0.0864

(8 —0.0634
0.0303

¡ 0.0714
:* ¡< 0.116’?

* : (8 0.0925
¡ —0.0645
¡ 0.0279
¡ 0.0330

(8 —0.0329
¡ 0.0456

—0.0136
¡ —0.0148

(8 —0.0112
¡ 0.0269
¡ —0.0379

A
+2

a

a

s

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

¡ 18 3/1990 2.40 ¡
19 4/1990 —2.42 ¡

¡ 26 3/1992 2.11 ¡

21212121£21212121212121212121211121112121121212121212121212(21112121212121212121212121212121212(21211121212121212121212121211121212121212121212121212(1121
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HiSTOGRfl4A DE LA SERIE ESTAJ4DARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11

9

5....

4.

2.... 2
¡ 1 1 1 1.... ¡

¡ ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 18.92%. ESPERADO = 31.’?4%
3 VALORES FUERA DE [—242]. PORCENTAJE = 8.11%. ESPERADO= 4.56%

11211121112121213111111211121211121212121212111111121211121212121112121112121212121112121212111212(11212121211121211121212121212111112121212121112121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.)
BANDAS± 2/SQRT(N¡ = ± 0.329

—1 0 1 L—BQ DF

.4 + +

1 0.009)
2 0.050 ¡ .
3 —0.107 ¡ .
4 —0.217 ¡ . ===¡ . ¡ 2.65 4
5 —0.208 ¡ . ¡
6 O.OO8¡ . ¡
7 0.029 .
8—0.028) . =¡ : 4.68 8
9 0.265 ¡ .

10 —0.109 ¡ .
11 —0.061 ¡ .
12 —0.040 . =) . ¡ 9.23 12
13 —0.022 ¡ . U
14 0.113 ¡ .
15 —0.098 ¡ **) . ) 10.69 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

212121212121212121212121212(21212121212121212121>121211i21212121212121212(21212121212121212121 21212121212(2121>12121212121¡&2(21212121212121212(>1

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT(N¡ = ± 0.329

—1 0 1
.4 .4 .4

1 0.009)
2 0.050 ¡ .
3 —0.108 ¡ .
4 —0.220 ¡
5 —0.209 ) .
6 0.009) . ¡
7 0.005) . ¡
8 —0.130 ¡ .
9 0.188 ¡ .

10 —0.141 .
11 —0.107 ¡ .
12 —0.013 ¡ . ¡
13 0.024 ¡ . [4

14 0.164 ¡ . )****

15 —0.227 > : * ~**¡
+ .4 +

—1 0 1
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212121212121212121212111212121112111>121212121211121212121212121212121212121211121£21212121212121212121!211121211121212121212121212121212121212121 t

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “CONS” — “RESIDUOS”

BANDAS ± 2.0/SQRT(N> = ± 0.32880

—1 0 1
4- + +

0 0.0061 . ¡
1 0.047) . )~ :
2 —0.002 ¡ . ¡
3 0.167 ¡ .

4 0.114 ¡
5 —0.409 ¡
6 0.396 ¡ . )** ¡
7 =0.400 ¡
8 —0.071 3 .

9 0.400 . )*******:** ¡
10 —0.063 ¡ .
11 0.121 ¡ .
12 0.130 ¡ .
13 —0.135 ¡ :
14 —0.393 ¡ .
15 0.095 ¡ .

+ + +

—1 0 1

Q(16> = 46.259 k 6 0

4
a
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21112111211121112111211121121211121112121212111fl11212121212121 2121 2121£11212111212121212121212121112111112111212121%U1112112121211121212121

MODELOTE : GDP
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSFOR>4ACION [LAMBDA) DEL OU’rPUT : 0.0
TRANSEORMACION(LAMBDA> DEL INPUT N0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [lo] : O
ORDEN OPERADORMA [a]: O

OMEGA[0] = —0.00432
ORDEN OPERADORAA [rl: O

MODELOUS DEL RUIDO:

DIFERENCIAS REGULARES [d]: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl: 1
PERIODO ESTACIONAL [51: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: NO REQUERIDO
ORDENAA REGULAR (pl: O
ORDENMA REGULAR tq]: 1

THETA[1] = 0.32100
ORDENARESTACIONAL [P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q] : O

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION80K-COZ [LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES íd] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [Sl: 4
TERMINO CONSTANTE IMU]: 0.09191
ORDENAA REGULAR [pl: O
ORDENMA REGULAR Eq] : 1

THETA[1] = 0.70388
ORDEN AR ESTACIONAL [P]: O
ORDENMA ESTACIONAL [QI: Y

STHETA[1] = 0.37200

>12121211121212121>1212121212111>11121111121212121212111112121211t21211121212121211121211121212121>11111112121112111211121212&11211121212121

SERIE GDP: PRODUCTOINTERIOR BRUTO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACION80K-COK: 1.0

21212&112121212121212121212121211121212121212121212121212&212121212121£21212121212121212121212121212121>121!2121212121211121212121212121212121212121
SERIE INVERSIO: INVERSIO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION80K-COZ: 1.0

2121212121212121>121>1 2121>12121 212121212121 212121 2121212121212121212121211121212121112121>1>121212121212121J1!21212121

ESTIMACION DEL MODELO“GDP”. SERIE OUTPUT: “GDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.14402122083326E—O0O1. Retrovisiories: 20

PARAMETRO GRADIENTE
THETA[L] 0.32100 —0.00584
OMEGA1[0] —0.00432 —0.56775

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.OOODOOOOODODOOO
LONGITUD DE PASO: O.015625000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 4 ITERACIONES

Suma de cuadrados: 1.11’?925991391’?ZE—0001. BaCkforecasts: 20
PAR.AMETRO GRADIENTE D.T.

THETA[1] 0.31876 0.00010 0.16091
OMEGAI[Ol 0.00028 —0.00609 0.00512

>121 212121212121212121212121212121212121212121 >1212121212121212121 2121212121212121212121212121>12121 212121>1>12121212121212121212121212121>1
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FUNCION DE TRAnSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1[B> O
NUl (8) = 8

DELTAl (8>

OMEGA1(B> = 0.00028
(0.00512)

DELTA<B> = 1

OMEGA (1>
GANANCIAl — 0.0002842 / 1.0000000 =

DELTA1(1) (0.0051186> (0.0000000>
0.0002842

(0.0051186>

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI(B) SPHI(B¡ [(1—8) ¡1—8 ¡ N(t] — MU] = THETA)B> STHETA(B) a[t]

= NO REQUERIDO

PHI(B> = 1

SPHI(B> = 1

THETA<B> = 1 — 0.31876 B
¡0.16091)

STHETA(8> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00302142
0.05496746

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

THETA)1> OMEGAI(0>

THETA( 1>
OMEGAI(O>

1.000
—0.259 1.000

21212121212121212121212121212121212(2121212111212121212121212121212121212121212121212(21212121212(21212(2121212121212121212121212121212121212121212121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELO(IT “GDP” CON SERIE OUTPUT: “GDP”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

2(2121>12(2121212121212121212121212121212121212(21212(212(212121212121212(212121212121>12121212(21212(21212(>12121>12121>12121212121212121212121212121212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.000932
0.009028
0.054917
0.180364
0.126189

—0.131808 EN 4/1990. 085 Nc 19.
0.133134 EN 3/1990. 085 Nc 18.

212121212121212121212121212121212121212121212121212121212(21212121212(2121212121212121212121212(21212121212(212121212121212121212(2121>12121>121212121212121
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS t 1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

2 —1 +1

j 2/1986 ¡
2 3/1986 ¡
3 4/1986 =

4 1/198’? ¡
5 2/198’? ¡
6 3/198’? ¡
7 4/198’? —

8 1/1988 ¡
9 2/1988

10 3/1988 ¡
11 4/1988 —

12 1/1989 1
13 2/1989 1
14 3/1989 ¡
15 4/1989 —

16 1/1990 ¡
17 2/1990 ¡
18 3/1990>)
19 4/199O>”~*
20 1/1991 ¡
21 2/1991 ¡
22 3/1991 ¡
23 4/1991 —

24 1/1992 ¡
25 2/1992 ¡
26 3/1992>)
27 4/1992 —

28 1/1993 ¡
29 2/1993 ¡
30 3/1993 ¡
31 4/1993 —

32 1/1994 ¡
33 2/1994 ¡
34 3/1994 ¡
35 4/1994
36 1/1995 ¡
37 2/1995 ¡

*

+————+
—2

* ¡

* ¡
* ¡

* ¡

* ¡

* ¡
* 1

* ¡

*

*

*

*

• ¡ 0.0415
¡ —0.0042

• (8 —0.0041
¡ 0.0456
¡ —0.0050

• ¡ —O.O1’?8
(8 0.0336

• ¡ —0.0521
• ¡ —0.0349

¡ —0.0129
(8 —0.0099

• ) —0.0240
0.0007

• ¡ —0.0506
(8 —0.0574

• 0.0331
0.047’?
0.1331

• —0.1318
• ¡ 0.0462
• ¡ —0.0607

¡ —0.0865
• (8 —0.0637

¡ 0.0300

* :. 0.0116
0.0920

• ¡ —0.0644
• ¡ 0.0278
• ¡ 0.0330
• (8 —0.0327

¡ 0.0457
¡ —0.0140

• ¡ —0.0149
• (8 —0.0111
• ¡ 0.0271
• ¡ —0.0376

—+ .4 + +‘~~——+ A
—1 O +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ Nc 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 18 3/1990 2.41 ¡
¡ 19 4/1990 —2.42 ¡
¡ 26 3/1992 2.10

212121>121>1212121212121112121212121£212121212121212121>12121>1212121>12121212121212121>12121212(21212121212121£21212121>1212121212121212121212(212121
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HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
U

11

9

U

5

4

2 • . . . 2 ¡ fl
¡ 1 1 1 1.... ¡
¡ ¡
¡ ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE [—1,41]. PORCENTAJE= 18.92%. ESPERADO= 31.74%
3 VALORES FUERA DE (—2,+2]. PORCENTAJE= 8.11%. ESPERADO= 4.56%

a

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.¡

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.329

—1 0 1 L—BQ DF

+ + +

1 0.011)
2 0.045 ¡ .
3 —0.113 ¡ :
4 —0.21’? ¡ : =====¡ : ¡ 2.69 4
5 —0.205 ¡ :
6 0.009) . ¡
7 0.034 ) .
8 —0.029 . =1 : 4.68 8
9 0.260 ) . ¡

10 —0.111 ¡ :
11 =0.066 ¡ .
12 —0.039 ¡ . =) : ¡ 9.15 12
13 —0.017 ¡ . ¡
14 0.120) . ~ : . ¡
15 —0.094 ¡ . ~¡ : ¡ 10.64 15

.4 .4 +

—1 0 1 L=BQ DF

2(2121212121212121212121£21212121212111212(21212121112121212)212121>121212121212121212121>1212121212121212121212(21212(212(21212121212(2121212121212(212121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.)

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.329

—1 0 1
.4 .4 .4

1 0.011< . ¡
2 0.045 ¡ . [4
3 —0.114 ¡
4 —0.219 ¡ : —~-— ¡
5 —0.205 ¡ : ~¡ : S
6 0.007) . ¡
7 0.006) . ¡
8 —0.133 ¡
9 0.184 ¡ ** :

10 —0.143 ¡
11 —0.109 ¡ .

12 0.01O ¡ . ¡
13 0.025 ¡ .
14 0.165 1 . ~
15 —0.223 ) :

.4 .4 .4

—1 0 1
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FIJNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “INVERSIO” - “RESIDUOS

BANDAS ±2.D/SQRT(N> = ± 0.31235

—j O 2.
+ .4 +

0 0.008) . ¡

1 —0.072 ¡ .
2 0.052 ¡ .

3 —0.095 ¡ .

4 0.030 ¡
5 —0.108 1 .

6 —0.016
7 —0.070 ¡ .

8 0.051 ¡ .

9 —0.125 ¡ .

10 —0.023 ¡ .

11 —0.008 ¡ . ¡

12 0.099 ¡

13 —0.100 1
14 =0.063 ¡ nl
15 —0.016 ¡ . ¡

+ .4 .4

—1 0 1

Q<16> = 4.184 k 6 0

Luego las conclusionesque sepuedenalcanzarcon este apartado,no son del

todo satisfactorias,algo queerade preveral trabajarcon unavariabletanconflictiva y

aleatoriacomola inversión.Muchasson lasvariablesqueinfluyen en dichaserie,pero

pocasson las demostracionesestadísticasque sepuedenrealizar. Tan solouna ligera

influencia negativade los tipos de interés,y una independenciarespectode la renta

disponible.Esto hacesuponerquela inversiónpartesobretodo de unaspocasmanos

con grandescantidadesde capital acumulado. Como se esperaba,la inversión se

explica principalmentea travésde impulsossobre las expectativasde los inversores,

algoqueen Hungríaresultade vital importancia.
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5.2. Invenionesextranjeras:capitalexterno

el

Hungríacontinuóatrayendohasta1993,másde la mitad de las inversionestotales
a

realizadasen los PECO. Son en el año 95 más de 14.000las empresascon capital

mixto, siendoel stockacumuladode inversionessuperiora los 10.000millonesde $.

Los cobrospor inversioneshansido capacesde cubrir el serviciode la deudaexterna.

Las actuacionesde las inversiones extranjeras, se concentran en el sector U

manufacturero,colaborandoen suprocesode privatización.
a

CUADRO 13

EMPRESASDE CAPITAL MIXTO

1992 S

Númerode empresas 13781

Aportacióndecapitalextranjeropor empresa(milesde mill. deforints) 9,98

Relaciónentrela aportaciónextranjeray el total (%) 36,0

Fuente:EIU V’ trimerstre1993,pg. 16

En 1994 empezarona decrecer,diversificándoselos riesgosde los inversores s
entrelos diferentespaísesde la región. El balanceanual, se salvó en el 94 por la

inversiónrealizadapor un consorcioalemánque compróen subastala empresade

telecomunicacionesMATAV, en la que ha participado el consorcio español

TelefónicaInternacional

Coca-Coladominael mercadohúngaro.Seha convertidoen uno de los mayores

inversoresen Hungría.Esta compañíaha invertido en Hungríamás de 100 mill. $

desdemayo de 1991. PrimerofUe en plantasde embotellamiento,y posteriormenteen
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refrescosligeros. NielsenGroup ha estimadola cuotade mercadode refrescospor

partedeCoca-Colaen un 47%.

Alitalia pretendeinvertir en Malev (lineasaéreashúngaraspor valor de 77mi11.$

(un 35% de su capital social). SegúnAJitalia, podría convertirseen unade las 20

compañíasmasrentablesde Europa.A pesarde ello, en el presenteaño, se siguieron

notandolos embargosa ex-Yugoslavia.Alitalia ha condicionadosu inversión a un

plan de saneamiento,en el que ofreceel mantenimientode los empleosa cambio de

rebajassalariales,algo quefue aceptadopor los empleados.

Sehanproducidoinversionesen manufacturasde tabacoy alcohol,como cerveza

y cigarrillos. La multinacionaldel tabacoamericanaUniversalLeafTobacco,invirtió

en Hungría20 milIS.

GeneralElectricy GeneralMotors, invirtieron en Hungríaporvalor de 250 mill.$

OPEL fabricará 6500 cochesanuales, centrándoseen la fabricación de motores.

También Suzuki, ha trasladadola fabricaciónde varios modelos desdeEspañaa

Hungría. Audi invirtió 700 mill DM para su factoría en Gyór, donde produce

componentesde motores.Pero el proyectode inversionesen Hungría va más allá,

pues la dirección de Volkswagen,estáconsiderandotrasladarla producciónde los

modelosIbiza, Toledoy CórdobaaHungría.

El consorciointernacionalformadoquesalvóel añoestáformadopor:

e US West,FranceTelecom;

e DeustcheBundespost,Ameritech,Cable& Wireless;
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e Belí Atíantie, STETInternational(Italia)
el

e TelefónicaInternacional(España)
a

han comprado el 30%, y realizarán posteriores compras en la compañía de a

telecomunicaciónestatalMATAV, siendouna de las mayoresprivatizaciones,por

volumen,de las efectuadasen EuropaCentral. Seestimaqueel capital social vendido

rondalos 53.000mill de forints (530 mill $) siendola terceraempresahúngaraen
a

tamaño.

Asimismo, seestánsubastandolicenciasentreempresasextranjerasparaobtener

las concesionessobrela telefoníadigital, que se estimasuperarálos 90 mill $., y los

de televisiónporcable.

La empresaMagyarSuzuki, seimplantó en Hungríacomo la inversiónmásfUerte

de todaslas realizadashasta1993 en EuropaOriental.La factoríasituadaen el norte

de Hungría, fabricará más de 50.000unidadeseste año. Se han firmado acuerdos

financieros para negociar la deuda externa con la Corporación Financiera

Internacional.Asimismo, el BERD aprobó una ayuda de 130 mill de ECUs para

financiar autopistase infraestructurasentre Austria y Hungría.El sistema seráde

concesiónadministrativadurante35 aRos, tras los cuales, las autopistaspasarána

poderdel estado.

Audi invierte en Hungría, con una factoría en Gyór de 250.000 metros

cuadrados,en la que se fabricaránmotoresde cuatro cilindros y 16 válvulas parael

modelo 100 c4., cuyaproducciónempezóa salir en Septiembrede 1994.
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5.2.1 La ecuaciónde la inversión extranjera

Parala elecciónde variablesqueexpliquen la inversiónextranjera,usaremosla

lógicaeconómica.En primerlugar,parecequeestaríajustificadoincluir como variable

explicativala influenciaque ejercenlos incrementosde la rentaen la Unión Europea,

ya que es de dóndeprocedela casi totalidad de la inversión extranjera.También

tendráninfluencia los sustitutivosde la inversión extranjera,es decir, los títulos del

estadoquepuedensuscribirlos no residentes.En cuantoa estesegundoaspecto,las

variablesqueejerceránunamarcadainfluencia, seránel volumende bonos sacadosal

mercado~ así como el interésqueofreceny la seguridaden relación a la tasade

retomode las inversionesproductivasdirectas.

ECUACIÓN 4

FORINV = f( UEY, TDIHU, TDCIMF)

FORINV = f(UEY)

FORINV = f (TDIHU)

FORINV = f (TDCIMF)

UEY es la variable que mide la rentamedia existente en cadatrimestre en la

Unión Europea. Su modelo univariante, sugieretomar logaritmos para conseguir

estacionariedaden varianza(transformaciónBox-Cox 0.0), así comodos diferencias

regulares y ninguna estacional. El gráfico de los residuos de la identificación,

recomiendatomar un autorregresivode segundoordenregulary unamediamóvil de

“? Necesidaddefinanciaciónporpartedel estado
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primerordenregular. Todoslos parámetrosresultansignificativos, dándoseun buen

comportamientodelas gráficasde los residuos. el

u

FORINV es la variable que denomina a la inversión extranjera. En la

identificación, se tomaron logaritmosparaevitar la tendenciacrecientedel gráfica

media-desviacióntípica. Dosdiferenciasregularesy ningunaestacional,completanla

identificación de la serie. El gráfico de residuos,proponetomar una mediamóvil

regularde segundoordeny unade primerordenestacional.Todoslos parámetrosson
a

significativos excepto el de la media móvil estacional. Se reformula eliminando la

mediamóvil estacionaly reduciendoa la regulara un primer orden.Los residuosse

comportancorrectamente.

TDCIIMF esel tipo de cambiohúngarofrentea unacestade monedasconstruida

a partir de susintercambioscomerciales.En el procesode identificaciónde la seriey

una vez tomados logaritmos, dos diferenciasregulares y ninguna estacional, los

residuosde la serie se comportancomo un paseoaleatorio. Por tanto, la fase de

estimaciónsesuprime,al serel valor detodoslosparámetrosigual a cero.

4
s
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MODELOUS: UEY

TRA=4SFORMACIONROK-COZ LLAMBDAI: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 2
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl: O
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AA REGULAR [p] : 2

PHI[1] = —0.20405
PHI[2] = —0.32521

ORDENMA REGULAR (q]: 1
THETA[1] = 0.68073

ORDEN AR ESTACIONAL LP] : O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]: O

NO REQUERIDO

21fl££11£2121112121212(2121112121£2(11111111111111112121£21212121£21212(21212121211121££212121212111211111£11212121212121111121112121212121

SERIE UEY: UEY
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COZ: 1.0

21212121>1212121212(212(111111211121£21212121£21£21212(21>Ifl.211121212111212(212121212121211111212111212(212121212121211121212121212121>12(11>I£11212121

ESTIMACION DEL MODELO “UEY” CON LA SERIE “UEY”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44487684434470E—0004.

PARáMETRO GRADIENTE
PHI[1] =0.20405 —0.00000
PHI[2] —0.32521 —0.00000
THETA[1] 0.68073 0.00000

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovisiones: 20

1.000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44486312632763E—0004.

PARAMETRO GRADIENTE
PHI[1] —0.20525 0.00000
PHI[2] —0.32611 0.00000
THETA[1] 0.67904 —0.00000

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovtslones: 20

1.000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1.000000000000000
1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44486185668673E—0004.

PARáMETRO GRADIENTE
PHI[1] —0.20476 —0.00000
PHI[2] =0.32574 —0.00000
THETA[1> 0.67973 0.00000

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovlslones: 20

• 000000000000000
1. O00000000000000
1. OO0000000000000
1. OO0000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 15 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44486143664839E—0004.

PARAI4ETRO GRADIENTE
PHI(1] —0.20504 0.00000
PHI[2] —0:32595 0.00000
THETA[1] 0.67934 —0.00000

Retrovistones: 20

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

275



PASO:
PASO
PASO:
PASO:
PASO:

1. OOO000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. DOOOOOOOODOOODO
1. O00000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 20 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44486130040506E—0004. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
PHI[1] —0.20488 —0.00000
PHI[2] —0.32583 —0.00000
THETA[1) 0.67956 0.00000

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. 000000000000000 a
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 25 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.44486125542496E—D004.

PHI [1]
PHI £2]
THETAE1]

PARAMETRO
—0. 2049’?

—0.32590
0.67943

GRADIENTE
0.00000
0.00000

—0.00000

Backforecasts: 20 a
D. T.

0.18980
0.17231
0.16082

*** MODELOUS:

2 40
PHI(B> SPHI¡B> ((1—8> (1—8 ¡ Y[t] — MU> = THETA(B> STHETA(B> alt>

— NO REQUERiDO

PHI)B> = 1 + 0.20497 B
(0.18980)

RAíZ

1
2

REAL

—0.31446
—0.31446

2
+ 0.32590 8

¡0.17231>

IMAG

1.72323
—1.72323

MOD
1.75169
1.75169

FACTORESCOMPLEJOS ¡1 — a[1] BM — a[2] W2>: 1
** FACTOR 1: a[1) = —0.20497

a[2] = —0.32590 d = 0.57 freq = 0.22 per = 4.52

SPHI)B> = 1
THETA(B> = 1 — 0.67943 8

(0.16082)

STHETA¡B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00001361
0.0036894’?

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

PHI(1> PHI)2> THETA)1>

PHI (1]
PHI (2>
THETA) 1>

1.000
0.443
0.634

1 . 000
0. 52’? 1.000

21212(212(2121212121212(212(21£21212121£21212121212(21212121212111£212121212(212(2121212(2121212(21£212121212121212(21212(2121>12(21>121212121212(2(2121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “UEY” CON SERIE “UEY”
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

2121212(2121112121212(2121212121£11212121212(212(21212121212(212121£2111212121112121212121211121212121211&212121211121212(21£2121212(112121112121112121>1
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LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

e

a’

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

a

MU

j

s

4
4

4

a
ó



MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

=0.000853
0.000560
0.003541

—0.326183
1. 156988

—0.012012 EN 1/1993. OBS N
0 31.

0.007105 EN 2/1986. OBS N0 4.

21211121112121211121£212111212121£112111212121£21212121212121£112111112121112121212121212121£21>12i1111112121212121212121211111112121212121212111212121

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

+

1 3/1985
2 4/1985
3 1/1986 ¡
4 2/1986>)
5 3/1986 ¡
6 4/1986
7 1/1987 ¡
8 2/1987 ¡
9 3/1987 ¡

10 4/1987 —

11 1/1988 ¡
12 2/1988 ¡
13 3/1988 ¡
14 4/1988 =

15 1/1989 ¡
16 2/1989 ¡
17 3/1989
18 4/1989
19 1/1990 ¡
20 2/1990 1
21 3/1990 ¡
22 4/1990
23 1/1991 ¡
24 2/1991 ¡
25 3/1991 ¡
26 4/1991 —

27 1/1992 ¡
28 2/1992 ¡
29 3/1992 ¡
30 4/1992
31 1/1993>¡*
32 2/1993 ¡
33 3/1993 ¡
34 4/1993
35 1/1994 ¡
36 2/1994 ¡
37 3/1994 ¡
38 4/1994
39 1/1995 ¡
40 2/1995 ¡

+

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
—+ .4 .4 .4 .4 +—+ A

* 0.0028
*

• . ¡

• * ¡
• *. ¡
• . ¡• . *

• . ¡
• * ¡

* ¡

• . ¡
• .* ¡

*

* ¡
* ¡

• . ¡
• . ¡
• . ¡

• .* ¡
• . ¡

• .* ¡
* ¡

* ¡

• . ¡

• . ¡
*

—.4 +

—3 —2 —1

*

(8 —0.0001
¡ 0.0005

* )< 0.0071
¡ —0.0041

(8 —0.0046
¡ —0.0050
¡ 0.0053
¡ —0.0006

(8 0.0060
¡ —0.0046
¡ —0.0016
¡ 0.0021

(8 —0.0033
¡ —0.0007
¡ —0.0029
¡ —0.0024

(8 0.0023
¡ 0.0021
¡ 0.0010
¡ —0.0045

(8 —0.0041
¡ 0.0021
¡ —0.0063
¡ —0.0038

(8 —0.0025
¡ —0.0002
¡ —0.0028
¡ —0.0011

(8 —0.0004
—0.0120

¡ 0.0009
¡ 0.0034

(8 0.0017
0.0011

¡ —0.0016
¡ —0.0017

(8 —0.0014
¡ 0.0006
¡ —0.0009

+ * + .4—+ A
0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORESO IGUALES A 2.0 ¡

N0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 4 2/1986 2.25 ¡
¡ 31 1/1993 —3.15 ¡

212(21212121>121 21212121212121 21112121£21>121212&11>1212121212(2(21>121211121>121212121211121>1112121212121212121>121211121212121212121112¶21212(21
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el
HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 8 a
7

6

4

2 2

¡ 1 1 1 ¡
¡ .... ¡
¡ .... ¡

—4 —3 =2 —1 0 +1 +2 +3 +4

9 VALORES FUERA DE [—1,+1] . PORCENTAJE= 22.50%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE= 5.00%. ESPERADO= 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.316

—1 0 1 L—BQ DF

.4 .4 +

1 —0.060 .
2 —0.105 1 :
3 —0.126 J : *

4 —0.061 ¡ . : ¡ 1.53 4
5 0.072 .
6 0.078 ) .

7 0.093 )
8 —0.152 1 . ——==) : ¡ 3.74 8
9 0.126 ¡ .

10 0.161 ¡ .
11 —0.099 .
12 —0.168 . ——==¡ : ¡ 8.31 12 s
13 —0.156 ) : **

14 0.028 ¡ . U
15 0.159 ¡ • ~ : ¡ 11.57 15

+ + .4

=1 0 1 L—BQ DF 4
2121212(212(21212121212121212(>121212121>12121212(21212121212(21212121>12(21212121>12121>12121212121212(21212(21212121212121212121212121212121212121>1212121

u
FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.> á
BANDAS ±2/SQRT(N) = ± 0.316

—1 0 1 ‘1
+ + +

1 —0.060 ¡ . ~ :
2 —0.109 ¡ :
3 —0.141 ¡ : **

4 —0.096 1
5 0.030 ) .
6 0.053 ¡ .

7 0.101 ¡ .
8 —0.11’? ¡
9 0.160 ¡ .

10 0.201) . ¡ : á
11 —0.072 ¡ .
12 —0.165 ¡ . —=== ¡
13 —0.161 ¡ :
14 —0.044 .
15 0.076) . ¡~ : + S

.4 +

—1 0 1

2121212(21212121212121212121212121212121212121>12121212121212(21212121212121212121212(2121212(21>121212121212(2121212121212(21212(2121212(212121>12121212(2

(
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21£211&21flh121112121flh12111i11IU1112111I2121£211121U2121211111111111£21112111112111211111111111112111211111fl1111212111212111fl1111121
MODELO US: F’ORINV

TRANSFORMACION80K—COZ[LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 2
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AA REGULAR [p]: O
ORDEN MA REGULAR [q]: 2

THETA[1] = 0.20000
THETA[2] = 0.30000

ORDEN AA ESTACIONAL (P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]: 1

STHETA[1] = 0.30000

NO REQUERIDO

212111211121112111212(2121212121212121£112121212121111212121212(112121212121212(212121212121212121212(2121212121112121212121212(2(212121212121211111fl21

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRANSFORMACION80K-COK: 1.0
212121112111212121112111212111211111212(211111112(1111212191112121212121212111212(21212(2121212121212111112111112i1111112111112111212111211111211111£111111

ESTIMACION DEL MODELO“FORINV” CON LA SERIE “FORINV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.85872511834071E—OO01.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.20000 0.02347
THETA[2] 0.30000 —0.04298
STHETA[1] 0.30000 0.07225

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovlsiones: 20

1. O00000000000000
1. OOOOOO000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. OOOOOOOOOOODODD

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.75390523256307E—0001.

PARAI4ETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.13212 0.00250
THETA[2] 0.40357 =0.00334
STHETA[1] 0.23583 —0.00176

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: ‘?.75292251722404E—0001.

PARAJMETRO GRADIENTE
THETA[13 0.12074 0.00068
THETA[2J 0.41581 —0.00091
STHETA[1] 0.24032 —0.00047

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000

1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 15 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.75285030553098E—0001.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.11768 0.00019
THETA[2] 0.41912 =0.00025
STHETAÚ1] 0.24149 —0.00013

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. OOOOOOOOOODOOOO
1. 000000000000000
1. OO0000000000000
1. OOODOOOOOOOOOOO

1. 000000000000000
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e,

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 20 ITERACIONES
Suma de cuadrados: ‘?.‘?5284465399544E—0001. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
0.11683 0.00005
0.42004 —0.00007

THETA[1)
THETA[ 2]
STHETA(1] 0.24182 —0.00004

LONGITUD DE PASO:

~ CONVERGENCIA

1. 000000000000000

a

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 21 ITERACIONES
Suma de cuadrados: ‘?.‘?52844459’?3642E—0001. Backforecasts: 20

THETA[ 1]
THETA[2]
STHETA[1]

PARáMETRO
0.11675
0.42012
0.24185

GRADIENTE
0.00004

—0.00006
—0. 00003

D. T
0.14427
0.15406
0.16675

>1212121212(21212121212121212121212121212121112121112111212111¡1211121112121112(212121112121211121112121212121212121212121>I2(212121212111>111111121

*** MODELOUS:

2 40
PHI(B> SPHI(B> [(1—8> ¡1—8 > ?[t] — MU] = THETA(B>

a
STHETA)B> a[t]

MU = NO REQUERIDO

PHI(B> = 1

SPHI(B> = 1

THETA)B> = 1 — 0.11675 8
(0.14427)

RAíZ it
1
2

REAL
—1.68800

1.41010

2
— 0.42012 8

¡0.15406>

IMAG
0.00000
o 00000

MOD
1.68800
1.41010

FACTORESREALES ¡1 —

** FACTOR 1: a[1) =

** FACTOR 2: a[1] =

a[1] B~1>: 2
—0.59242
0.70917

STHETA)B> = 1 — 0.24185 8
(0.16675>

.4

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

~ MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAMETROS:

THETA(1> THETA(2) STHETA(1)

THETA( 1>
THETA¡2>
STHETA(1)

s

0.01938211
0.13921965

u
t

1.000
—0.152 1.000
—0.098 —0.328 1 . 000

21>12(>1212(212121212121212121212121>1212121212121212(21212(21212121>121>1212(II>12121>1212(21212(212121212121212121>12(2(212(2121>12(21>1212121>121212(>121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “FORINV” CON SERIE “FORINV”
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

2121212121>121212121212121212121212(2121212121212121212121212121£212121212121212(212121212121212(2121212(2121212121212121212121212121212121212121212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0.000455
0.021979
0.139005
1.070979
2.319802

—0.247494 EN
0.488901 EN

44/1992. OES N
0 30.

1/1989. 08S N0 15.

2(21212121112121212121211111212111212111>121>12(21212121212121212121212111212121212121212121212121>12(21212(21212121212121212121212(2121212(2(112

(

280

a

s

e

j

j

a
s



GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y t 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+....=—+ + + + + + +————+ A

1 3/1985 ¡ : : * 1 : : ¡ —0.0803
2 4/1985 — : : [4 : : (8 0.0176
3 1/1986 ¡ : : ~I : : ¡ —0.0249
4 2/1986 ¡ : : * : : ¡ —0.0064
5 3/1986 ¡ : : : : ¡ =0.0271
6 4/1986 — : : ~¡ : (8 —0.0254
‘? 1/1987 ¡ : : [4 : : ¡ 0.0119
8 2/1987 ¡ : : ~) : : ) —0.0130
9 3/1987 ¡ : : : : —0.0167

10 4/1987 — : : [4 : : (8 0.0177
11 1/1988 ¡ : : * : : ¡ —0.0006
12 2/1988 ¡ : ¡ : : ¡ 0.1960
13 3/1988 ¡ : *: 1 : : ¡ —0.1553
14 4/1988 — : : ¡ * . (8 0.0965
15 1/1989>) : : ¡ • : *)< 0.4889
16 2/1989 ¡ : ¡ * : ¡ 0.1033
1’? 3/1989 ¡ : ¡ : * : ¡ 0.1805

*

18 4/1989 — * (8 —0.0060
19 1/1990 ¡ . : ¡ . . ¡ —0.2228
20 2/1990 ¡ : : ¡ : *: ¡ 0.2622
21 3/1990 ¡ : :* ¡ : : ¡ —0.1072
22 4/1990 — : : ¡ : : (8 —0.0711
23 1/1991 ¡ : : * ¡ : ¡ —0.0804
24 2/1991 ¡ . . ¡~ : : ¡ 0.0260
25 3/1991 ¡ : ¡ : ¡ 0.2518
26 4/1991 — : t : ¡ : . (8 —0.1988
27 1/1992 1 : :* ¡ : : ¡ —0.1235
28 2/1992 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0576
29 3/1992 ) : : ¡ * : : ¡ 0.0528
30 4/1992 — [4 : ¡ : : (8 =0.2475
31 1/1993 ¡ • . . . ¡ 0.0044
32 2/1993 ¡ : :* ¡ : : ¡ —0.1254
33 3/1993 ¡ : : ¡ * : : ¡ 0.0513
34 4/1993 —

* * 0.0809
¡ * ¡ 0.0347

37 3/1994 ¡ : . * ¡ , . ¡ —0.0336
38 4/1994 : : ¡ * (8 0.0447
39 1/1995 ¡ : * ¡ ¡ —0.1374

*
40 2/1995 ¡ : + . . ¡ 0.0037

+——..+ + .4 .4 + +————+ A
—3 —2 —1 0 +1 +2 4-3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N’ OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

¡ 15 1/1989 3.52 ¡

2121>12121212(>121212121212121212111>12111212121212121212121fl212121212121212(212121212121212121>121212121212121212121212121212121212111212(2121212121212121
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a

HISTOGRáMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
=4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

10 10 a

u

3 3
2 2 2

¡ 1) u

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4 a
9 VALORES FUERA DE L—1,+1]. PORCENTAJE= 22.50%. ESPERADO= 31.74%
1 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE= 2.50%. ESPERADO= 4.56%

212121212121212121212(2121>121212121112111212111212121212121212121212(1t21212121212(21212(2121212(2(2121212121212121212(212121211121212121>12121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.316

—1 0 1 L—BQ DF

+ + +

1 —0.088 ¡ .
2 0009) . ¡
3 0.125 ¡ .

4 —0.015 ¡ . : ¡ 1.06 4 á
5 0.289 ¡
6 —0.192 ¡ :
7 —0.153 )
8 0.128 ¡ . ¡=== : ¡ 8.94 8
9 0.150 ¡ .

10 —0.060 ¡ *

11 —0.101 ¡ .
12 —0.191 ¡ : =====) 13.12 12
13 0.115 ¡ .

14 —0.089 ) .
15 —0.298 ¡ ~ : ¡ 20.43 15

.4 + +

—1 0 1 L—BQ DF

2121212(212121212(2121212121212121212121212121212121 2121212121212121212121>12121212121212(212121212121212(2121212(212(>1212(2(2121212(212121212(2121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT(N¡ = ± 0.316 1

—1 0 1
.4 + +

1 0.088 ¡

a2 0.001) ¡
3 0.127 ¡ •

4 0.007) . ¡
5 0.292 ¡ **

6 —0.175 ¡ .

7 —0.201 ¡ :
8 0.037 ¡
9 0.251 ¡ .

10 —0.080 .
11 —0.063 ¡ .
12 —0.245 ¡ :
13 0.011 ¡ . ¡
14 —0.168 ¡ : :
15 —0.147 :

.4 + .4

—1 0 1
21212(21212(21212(21212121212121212(2121212121212121212121212121212(2(21212121212121212(2121212121212(2121212(21212(212121112121212121212(21212(2()11121>121
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21121 112111211121112121212111211121112121212121212121211111211121211121211121212121212121212121212111£2111212112121211121212121112111121112121211121
MODELOUS: E’ORINV

TRANSFORMACION BOX—COX [LáMEDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]:
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]:
PERIODO ESTACIONAL [5]:
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AA REGULAR [p]:
ORDEN MA REGULAR [q]:

TRETAtí] = 0.11677
ORDEN AA ESTACIONAL [P]:
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]:

0.0
2
O
4
NO REQUERIDO
O
1

o
O

11211111211211121fl1111112121112121212111212111211121211121112121111111121211111211121211121211&2111112111212121211111111211111111111212121

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACIONBOZ-COZ: 1.0

2(212121211121212121211121212121212121212(2121212121212111112121112121212121212121212121>121211111>11111212(211212121212121212(212111212121212121fl11

ESTIMACION DEL MODELO“FORINV” CON LA SERIE “FORINV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 919413732947888E—OOO1.

PARáMETRO GRADIENTE

THETA£1] 0.11677 —0.17327

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. O00000000000000
1. OO0000000000000
1. DOOOODOOOOOOOOO
1. 000000000000000
1. O00000000Ó00000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.61917909344615E—OOO1. Retrovisiones: 20

PARANETRO GRADIENTE

THETA(1] 0.43250 —0.00146

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. ODO000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 9 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.61914725768451E—0001. Backtorecasts: 20

THETA[1]
PARAtIETRO GRADIENTE

0.43464 —0.00003
D.T.

0.14221

2121 2121212121212111212121212121212121212121212121212121212121>1212121>1fl>12121>121212121212121212121212(212(2121£212121212(>1212121212121212121212121

*** MODELOUS:

2 40
PRIjE) SPRI(B~ £(i—B~ 13.—E 1 YIt3 — MU3 = THETA(E) STHETA(S) MU

MU = NO REQUERIDO

PHI(B) = 1

SPHI)B> = 1

THETA(B¡ = 1 — 0.43464 8
¡0.14221>

STHETA(B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =
0.02154787
0.14679192
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*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAb¶ETROS:
THETA) 1>

THETA(1> 1.000
1111112111111111 11>1212121212i112111111111211111212(2121211121211121211121212121212(1111212111112121112121211121212121212121212111112i1¶1121212121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “FORINV” CON SERIE “FORINV”
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995
2(21212121212121112111212121211121112121112121£21212121112111212121211121212121212121212121212121112121111121212121212(212111212121212121212121112121212121

MEDIA: —0.002396
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.023185

DESVIACION TíPICA: 0.146633
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.737592

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 4.520257
MíNIMO: —0.446201 EN 1/1990. OBS N

0 19.
MAXIMO: 0.536371 EN 1/1989. 085 N0 15.

212121212121211121 212121211121112121212111212121212111212121212111112121212111112(111121212111212121212¶11212121211121212121212121212121212121212111212121
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3 u
+ + + + + + + + + A

• *1 3/1985 ¡ : ¡ : : ¡ 0.0868
*2 4/1985 — : * : (8 —0.0094

3 1/1986 ¡ * : : ¡ —0.0055 0

4 2/1986 1 : . * : : ¡ 0.0124
5 3/1986 ¡ . : . . ¡ 0.0024
6 4/1986 — . ~¡ : . (8 —0.0250
7 1/1987 ¡ )~ : ¡ 0.0138
8 2/1987 ¡ . . * : . ¡ 0.0049 S
9 3/1987 ¡ *1 : . ¡ —0.0142

10 4/1987 — : : [4 : : (8 0.0236
11 1/1988 ¡ : : + : : ¡ 0.0083
12 2/1988 ¡ : : ¡ : * : ¡ 0.1931
13 3/1988 ¡ : : * ¡ : : ¡ =0.0891
14 4/1988 — : : * : : (8 —0.0126
15 1/1989>) : : ¡ : : ~)< 0.5364
16 2/1989 ¡ : : ) : * : ¡ 0.1932
17 3/1989 ¡ : : ¡ * : : ¡ 0.0901 U

18 4/1989 : : * ¡ : : (8 —0.0391
19 1/1990>) * : : ¡ : : )< —0.4462

* * 0.0954
22 4/1990 — : ¡ : : (8 —0.1490
23 1/1991 . . ~¡ : : ¡ —0.0198
24 2/1991 ¡ . . ~¡ : : ¡ —0.0136
25 3/1991 ¡ * ¡ : *: ¡ 0.2874
26 4/1991 — * : ¡ : : (8 —0.0734
27 1/3.992 * —0.2315

2/1992 —0.0761
29 3/1992 ) : : )~ : : ¡ 0.0100
30 4/1992 — : *: ¡ : : (8 —0.1673 á
31 1/1993 ¡ : : * : : ¡ —0.0118
32 2/1993 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0368
33 3/1993 ¡ : : )~ : : ¡ 0.0212
34 4/1993 = : : ¡ : * : (8 0.1923
35 1/1994 ¡ : :~ ) : : ¡ —0.1324
36 2/1994 ¡ : : ~¡ : : ¡ —0.0302 S
37 3/1994 ¡ : : [4 : : ¡ 0.0102
38 4/1994 : : * : : (8 0.0077
39 1/1995 ¡ : : * r : : ¡ —0.0736
40 2/1995 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0364

+ + + i. + + + + + A

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

TABLA DE VALORESTIPIFICADOS

SUPERIORES O IGUALES A 2.0

d
¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 15 1/1989 3.67
¡ 19 1/1990 —3.03

212121212(212121>121212121212121>121212121>12121212121212121212(212121212121212121212121212121212121212(212121>121212121212121112(21212(2121>121212(21>12121
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HISTOGRA>IA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 44
+

15

• . . . 10

4
3

2 2....
1 1 1 1)

+

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE= 17.50%. ESPERADO— 31.74%
2 VALORES FUERA DE É—2,+2]. PORCENTAJE= 5.00%. ESPERADO= 4.56%

21212121212121112(1121112121!£11212121£2121115212121£21£2121£2121212121112121J1£2121212111212121£21£>12121212121212121212121£21212121£2121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION)A.C.F.)

BANDAS± 2/SQRT<N> = ± 0.316

4 0 1 L—BQ DF
.4 +

1 0.079 ¡ •

2 —0.156 ¡ •
3 0.032 ¡ .
4 —0.173 ¡ • ==== ¡ . ¡ 2.79 4
5 0.150 ¡ .
6 —0.179 ¡ •
7 —0.258 ¡ .

8 0.214 ¡ • ¡===—— . 11.23 8
9 0.191 ¡ .

10 0.056 ¡ .
11 —0.075 ¡ .
12 —0.193 ¡ . ¡ . 15.93 12
13 0.088 ¡ •
14 —0.087 ¡ .

15 —0.292 1 :* ~ . ¡ 22.65 15
+ .4

—1 0 Y L—BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.)
BANDAS ± 2/SQRT(N> = ± 0.316

—1 0 1
.4 .4 .4

1 0.079 ¡ .
2 —0.163 ¡ .
3 0.061 ¡ •

4 —0.215 ¡ .
5 0.224 ¡ . ¡
6 —0.345 ¡
7 —0.075 ¡ .

8 0.118 ¡ .

9 0.221 ¡ . ¡
10 —0.068 ¡ .

11 —0.041 ¡ .

12 —0.143 ¡ .

13 0.080 ¡ . ¡**

14 —0.252 .
15 —0.103 ¡ . ***¡

.4 .4

—1 0 1
21212121212121212121>121212121212(21 212121212121212121212(212121212121 £212121212121 212121212121212121212121212121212111212121212121212121212121 1121212(2121

285



~1
e,.

a

Para la elaboracióny construcciónde la función de transferencia,no existen

problemasde ordenentrelas variables,ya quela variabledependientetiene orden

mayorquetodaslas explicativas.

LaprimerafUnción detransferencia,relacionala inversiónextranjeray la rentade

la Unión Europea,el tipo de interéshúngaroy el tipo de cambioponderadopor el

comercio Conjuntamente,ningunode ellos resulta significativo. Los parámetros u

omegacorrespondientesa cadavariableexplicativadel modelode transferenciano
e

sonestadisticanientesignificativos.No existecorrelaciónentrelos parámetrosy los

residuosy correlacióncruzadasecomportande formacorrecta. a

U

Se ha probado en las sucesivasfunciones de transferenciaprobar variable a

variable la significatividad. Asi, en la función de transferencia,se estima la

inversión extranjeraen fUnción de la rentade la Unión Europea.La omegano

resultasignificativa, sobre todo a causade su elevadadesviacióntípica, lo que

indicaquela variabilidadde la inversiónextranjerahúngaraesmuchomayorquela

movilidad de la rentade la Unión Europea.Los residuossontan solo aceptables,

pero la funciónde correlaciónresultasatisfactoria.

En la tercera función de transferenciaintentada, se relaciona la inversión

extranjeracon el tipo de interéshúngaro,pero tampocoresultasignificativo. La

paridadde interesesindicaqueno sólo influyen los diferencialesde interés,sino el

riesgo por devaluación del tipo de cambio, y esto último es algo muy

frecuentementeutilizado por las autoridadesparaincrementarla competitividadde

los productos,asícomoparaatraermayor cantidadde inversiónextranjera

La cuartafunción de transferencia,relacionala inversiónextranjeraconel tipo de

cambio ponderado. Los resultadostampoco son significativos, por la razón
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explicadaen la función de transferenciaanterior. Los residuosy función de

correlacióncruzadasecomportancorrectamente.

2121212111211121112121212121>121£112121212121212121212121£2121£212121212(21212121£2121£>121212121212121£21212121121£21£11£2121£>121£2121£212121

MODELOTF : E’ORINV
N

0 DE INPUTS: 3

TRANSEORtIACION [LAMBDA] DEL
TRANSFORtIACION [LAMBDA] DEL
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL

TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL

OUTPUT
INPUT N0
INPUT N0
INPUT N0

0.0
1 : 0.0
2 : 0.0
3 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [1,3: 0
ORDEN OPERADORMA [s: O

OMEGA[O] = 0.00000
ORDEN OPERADORAA [rl: O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 2:
TIEMPO MUERTO Ib] : O
ORDEN OPERADOR MA [5] : O

OMEGA[03 = 0.00000

ORDEN OPERADORAA (r] : O
FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 3:

TIEMPO MUERTO (b] : O
ORDEN OPERADORMA Ls] : O

OMEGAEO] = 0.00000
ORDEN OPERADORAA E:]: O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDENAA REGULAR [p]:
ORDENMA REGULAR [qJ:

THETA[1] = 0.43464
ORDENAA ESTACIONAL [E]:
ORDENMA ESTACIONAL [Q]:

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACIONBOX-COZ

DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDENAA REGULAR

PHI[1] = —0.204 97
PHI[2] = —0.32590

ORDENMA REGULAR [q]
THETA[1J = 0.67943

ORDENAA ESTACIONAL [P]:
ORDENMA ESTACIONAL [Q]

MODELOUS DEL INPUT 2:
TRANSFORMACIONBOZ-COZ [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [53
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AA REGULAR [pl:

PHI[1] = 0.32224
ORDENMA REGULAR
ORDEN AA ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL (O]

MODELOUS DEL INPUT 3:
TRANSFORHACIONBOZ-COX (LAMBDA]
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]

TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AA REGULAR [p]:
ORDEN MA REGULAR [q]
ORDEN AA ESTAqIONAL [E]:
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]:

LAMBDA)
[d]
(DI:
[5]

[MU)
Lp]

2
O
4
NO REQUERIDO
O
1

O
O

0.0
2
O

NO REQUERIDO
2

1

O
O

0.0
1
o
4
NO REQUERIDO
1

O
o
O

0.0
2
o
4
0.00000

O
O
O
O
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212121££11£2121£212111£11212111£11££21£2121£ £11 £11££21212(2111£2(2121£21212111111121211121£2(2111£21212(111121££212121££212121

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORtdACION BOX-COX: 1.0

21£21212(212111£212111212(11211111111111211121112121£1121£21211121212121212121112121££11112121111111111121££2121fl1111£11£211111

SERIE UEY: UEY
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORIaCION BOX-COX: 1.0

212(2121£212(212121212(212(212111>111>11121211121£2121£21111121112111112121££2121£211111112121££21212(21112111212121212121211111111121£ U

SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOX-COX: 1.0

212(21212121>121>12(2121112111211121£21212121212(2121>12111212(1121£2121212121>1211&21212(21>1112(21££2(2121212121212111££212121112(211121>1£

SERIE TDCIMF: TDCIMF
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORI4ACION BOZ-COZ: 1.0

212121212121212121>12121212(£2121212121212121>121212121212121212121212121>1212121£212121212(21>12121>12121212121>12121212121212(21>121£21212121212121 s
ESTIMACION DEL MODELO“FORINV”. SERIE OUTPUT: “FORINV”

ESTADODESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.61914725829758E—0001. Retrovisiones: 20 S

PARPi4ETRO GRADIENTE
THETA[1] 043464 —0.00003
OMEGA1[0] 0.00000 000383
OMEGA2[O] 0.00000 —005562 s
OMEGA3[O] 0.00000 —0.03335

LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.OOO000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.26446694615584E—0001. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.40904 —0.00013
OMEGA1[O] —5.03294 000000
OMEGA2[O] 0.10447 —0.00008
OMEGA3[0] 0.29799 —0.00002

LONGITUD DE PASO: 1.OOOOOOODOOOOOOO
LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: O.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 0.000003814697266

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 9 ITERACIONES

Suma de cuadrados: B.26446585644572E—OO01. Backforecasts: 20
PARA$IETRO GRADIENTE D•T.

THETAE1) 0.40916 —0.00007 0.14688
OMEGA1[0] —5.04271 0.00000 5.50962
OMEGA2[O] 0.10459 0.00015 0.15826
OMEGA3[0] 0.29777 0.00004 0.47238
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*** FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B¡ O
NUl (8> = 8

DELTAl (8>

OMEGA1(B) = — 5.04271
5. 50962>

DELTA1(B> = 1

OMEGAX(1>
GANANCIAl — —5.0427062 1 1.0000000 =

DELTA1<1> (5.5096169) (0.0000000)
—5.0427062
¡5.5096169>

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N’ 2:

Of4EGA2(B> O
NU2¡E B

DELTA2 (8>

OMEGA2<B> = 0.10459
(0.15826)

DELTA2(B¡ = 1

OMEGA2 (1>
GANANCIA2 — 0.1045856 / 1.0000000

DELTA2<1> (0.1582618) (0.0000000>
0.1045856

¡0.1582618)

~** FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N0 3:

aIEGA3(B) O
NU3(B> — 8

DELTA3 (8>

OMEGA3(B> = 0.29777

¡0.47238)

DELTA3)B) = 1

OMEGA3(1>
GANANCIAS - 0.2977691 / 1.0000000

DELTA3(l¡ ¡0.4723822> (0.0000000>
0.2977691

¡0.4723822>

*** MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

2 40
PHI{B> SPHI(B) ((1—8) (1-8 1 N£t3 — MUI = THETA(B] STHETA(Bl a(t]

MU = NO REQUERIDO

PHI(B> = 1

SPHI(B> 1

THETA(B> = 1 — 0.40916 8
¡0.14688)

STHETA(B) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.02066116
0.14373992

~89



VI

**~ MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAMETROS:

THETA<1) OfrfEGA1(0> OMEGA2(O> ONEGA3<0>
1.000
0.119

THETA(1>
OMEGA1(0> 1.000
OMEGA2(0> —0.169 —0.171 1.000
OMEGA3(0> 0.011 0.214 0.109 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “FORINV” CON SERIE OUTPUT: “FORINV’
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

>12(2121212121212(21£111121>121212121212(21£2(2121112111111121Z11>12(21212(21212121212121£1121££1111111111211111111111¡1111121211111£11111111
MEDIA: —0.002713

DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.022714
DESVIACION TíPICA: 0.143655

COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.999676

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 4.79926’?
MíNIMO: —0.413872 EN 1/1990. 085 N

0 19.
MAXIMO: 0.546240 EN 1/1989. 085 N0 15.

212111211121212121 >1£21£2(11£11212121212(2121211¶2(2121212121211121212111212121212121212121212(£212121£211121£11112121112121£212121£11212121£11

e

e

e

a
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ .4 + + .4 + + + + A

* ¡ : : —0.0566
(8 —0.0149

¡ —0.0147
¡ * : : 0.0311

¡ 0.0298
(8 —0.0330

¡ 0.0110
¡ * : : ¡ 0.0574

* ¡ : : ¡ —0.0367
¡ * : : (8 0.0310

U : : ¡ —0.0331
¡ : * : ¡ 0.1974

* : : ¡ —0.0379
* ¡ : : (8 —0.0722

¡ : : *¡< 0.5462
¡ : * : ¡ 0.2087
¡ * : : 0.0514

* ¡ : : (8 —0.0570
¡ : : )< —0.4139
¡ * : : ¡ 0.0713

¡ —0.0220
¡ : : (8 —0.1699
¡ * : : ¡ 0.0499

¡ —0.0250
¡ : *: 0.2630

* ¡ : : (8 —0.0711
¡ —0.2139

* ¡ : : ¡ —0.0793
¡ 0.0299

¡ : : (8 —0.1503
* ¡ : : ¡ —0.0745

0.0015
• • ¡ —0.0049

_¡ : * : (8 0.1847
¡ : : ¡ —0.1229

* ¡ : ¡ —0.0443
—0.0050

(8 0.0165
* > : : ¡ —0.0521

¡ —0.0246

a

s

a

e

s

1 3/1985 ¡
2 4/1985 —

3 1/1986 ¡
4 2/1986
5 3/1986 ¡
6 4/1986 —

7 1/1987 ¡
8 2/1987 ¡
9 3/198’? ¡

10 4/1987
11 1/1988 ¡
12 2/1988 ¡
13 3/1988 1
14 4/1988 —

15 1/1989>)
16 2/1989 ¡
17 3/1989 ¡
18 4/1999 —

19 1/1990>) *

20 2/1990 ¡
21 3/1990 ¡
22 4/1990 — :
23 1/1991 ¡
24 2/1991 ¡
25 3/1991 ¡
26 4/1991 —

27 1/1992 ¡ : *

28 2/1992 ¡
29 3/1992 ¡
30 4/1992 — : *

31 1/1993 ¡
32 2/1993 ¡
33 3/1993 ¡
34 4/1993
35 1/1994 ¡ : : *

36 2/1994 ¡
37 3/1994 ¡
38 4/1994
39 1/1995 ¡
40 2/1995 ¡

.4 + .4 .4 + + .4 .4 + A
—3 —2 —1 +1 +2 +3

e

a

a
TABLA DE VALORES TIPIFICADOS

SUPERIORES O IGUALES A 2.0

N0 OBS.

¡ 15 1/1989
¡ 19 1/1990

a
FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

3.82
—2.86

1
e
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211111£11111111t1111111£1121211111£I££112121212111212111 112111112111 211121£11211121£1121211121112111££21£It£21111111212111£111121

HISTOGRAI4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

19

.9

3 3

2
1 3..... 3. 1)

¡ •...

—4 —3 —2 =1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE= 17.50%. ESPERADO= 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,4-2]. PORCENTAJE = 5.00%. ESPERADO= 4.56%

212121£I21flh21Á21I£21£112121212121212121212121212121212121211211212121212121212121%.21211&2121212121Y.21

FIJNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.>

BANDAS t 2/SQRT(N> — ± 0.316

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 0.058 ¡
2 —0.111 ¡
3 O.010¡ . ¡
4 —0.196 ¡ . ¡ . ¡ 2.49 4
5 0.153 ¡ .

6 —0235 ¡ .

7 —0.229 ¡ .
8 0.275 ¡ • )=======: ¡ 12.99 8
9 0.179 ¡ .

10 0.030 ¡ .
11 —0.074 ¡ .
12 —0.160 ¡ . ====¡ . ¡ 16.63 12
13 0.091 ¡ .
14 —0.064 ¡
15 —0.291 ¡ . ******¡ . ) 23.09 15

.4 + +

—1 0 1 L—BQ DF

2121212121212121£21212(212(2121>12121£21>121>12121112121212121212(212121212121212121212(21£2121£212121212121>1£2121>121>1212121212(21£2121212121212121
FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT(N> = 1 0.316
—1 0 1

+ + +

1 0.058 ¡ •
2 =0.13.4 ¡ .
3 0.024 ¡ •

4 —0.215 ¡
5 0.198 ¡ ¡
6 —0.354 ¡ *:*

7 —0.106 ¡ .

8 0.212 ¡
9 0.205 t .

10 —0.131 :
11 —0.031 ¡ :
12 —0.079 ¡ . ==¡ • ¡
13 0.017 ¡ : ¡
14 —0.124 ¡ .
15 —0.127 ¡ . ***) .

.4 .4 .4

—1 0 1

2(212(212(21>12111212(11>1112121>1£21>121>111211121>1£21£11212111>12(11£21£21212121212i11>1£21£21212121£212121fl£212121212(21112121£1121212121>f 21
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st
FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “UEY” -“RESIDUOS”

BANDAS± 2.0/SQRT(N> ±0.31623

—1 0 1
+ .4 +

0 0.072 ¡
1 —0.148 ¡
2 0.145 ¡ .
3 —0.062 ¡ . ~ :
4 0.010) . ¡
5 0.159 ¡ .
6 0.14’? ¡ .

• 7 0.326 ¡ . ¡
8 023’?) . ¡ fl

9 —0.082 ¡ .
10 —0.162 ¡ : **

11 —0.032 ¡ .
12 0.070 ¡ . ¡== :
13 0.159 ¡ .
14 0.175 ) •

15 0.158 ¡ .

+ .4 +

—1 0 1 U

Q)16) = 20.335 k 6 0

211111>12¶1111211111>11121£112111>11121112121£11212121££2121212121212121112111!fl2(21>1fl2(11££1121£21212121212121212121112(11££2(212121212

(

u
FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “TDIHU” — “RESIDUOS”

BANDAS ±2.0/SQRT(N> = ± 0.31235

=1 0 1
+ + +

O 0.076 ¡
1 0.211 ¡ .
2 0.065 ¡ .
3 0.128 ¡ . ~ : a
4 0.141 ¡
5 0.038 ¡ •

6 0.092 ¡ .

8 —0.082 ¡
9 0.061 ¡

10 —0.087 ¡ .
11 0.033 . [4
12 0.0111 . ¡ :
13 —0.146 :
14 0.009 . ¡
15 —0.096 ¡ •

.4 .4 +

—1 0 1

Q(16) = 8.399 k 6 0

111121112(21£2121211121112(212(212121>12(21£21212(21£21212121212121>121>11121>1>1>1112(21>12(2(>111211111112(2121£2121>12(2121£2121212121212(21

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA )C.C.F.¡ ENTRE LAS SERIES “TDCIMF” — “RESIDUOS” s
BANDAS ± 2.O/SQRT(N> = ± 0.31623

—I 0 1
.4 .4 .4

0 0.022 • ¡=

1 0.159 ¡
2 —0.474 ¡ ****:

3 0.338 ¡ • ¡
4 —0.129 ¡ : === ¡

5 0.01lf • ¡
6 0.083 [4*
7 —0.118 : *

8 0.256 )
9 —0.213 ¡ :

10 —0.094 .
11 0.140 ¡ .
12 —0.126 ¡ : === ¡

13 0.092 ¡ .
14 0.010 ¡ . ¡
15—0.002) . ¡ : +

.4 .4

Q¡16¡ = 27.085 k 6 0 0 1 4
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21£11£11£11£11£111111111111£11511£1111£11££21112111111121£2121£fl1111211111£1111££S£11£21212111£11121111111111££fl££11112111

MODELOTF : FOSINV
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSFORt4ACION [LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION(LAMBDA] DEL INPUT N0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [b]: O
ORDEN OPERADORRA [s] : O

OMEGA[O] = —5.04271
ORDEN OPERADORAA [r]: O

MODELOVS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDENAA REGULAR
ORDEN MA REGULAR

THETA[1l = 0.40916
ORDEN AA ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
(0]:
[5]

[MU]

(q]

[PJ:
[Q]:

MODELOVS DEL INPUT 1:
TRANSEORMACION801<-COZ [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES jD]:
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AA REGULAR [p]:

PHI[1J = —0.20497
PHI [21 = —0.32590

ORDEN MA REGULAR
THETA[1] = 0.67943

ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[q>

IP]
[Ql

2
O
4
NO REQUERIDO
O
1

O
O

0.0
2
O
4
NO REQUERIDO
2

1

O
0

>121>121>12121212121>1>121>1£21212(212(212121212121212(>1212(21212121>1212121£2121212(2121>12121212121212(2121>121£21£212121212121£21>1£>12121£21££

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
tRANSFORMACION201<-COZ: 1.0

SERIE UEY: UEY
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COZ: 1.0

2121>12121>121>121212(£21212121212(>12(21%2121212121212121212121212121>1212121)1212(2121211121212121J1212121£21212121212(>1£2121212121%>1£2121212121>1

ESTIMACION DEL MODELO“FORINV”. SERIE OUTPUT: “FORINV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.42175915881226E—OO01.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.40916 —0.01224
OMEGA1[0l —5.04271 0.00011

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. OO0000000000000
1. OOOOOODOOOOOOOD
1. O00000000000000
1. OOOOOOO00000000
1. OOOOOO000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.41940232659942E—O0O1. Retrovisiones: 20

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.42679 —0.00004
OMEGA1[O] —5.19852 0.00000

293



1

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. OO0000000000000
O.0000009536’?4316

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 7 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.41940227192304E—0001. Backforecasts: 20

PARáMETRO GRADIENTE D.T.

THETA[1j 0.42683 —0.00001 0.14392
OMEGAI[0] —5.19918 —0.00000 5.3638’?

1121£21212121£2121212121212121212111212111£211111111111££21212121112121111111111121111111£211111£211111111111£11211111£1111fl112111

~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N0 1:

OMEGA1(B> O
NUI (8) — 8

DELTAl (8>

OMEGAI(B¡ = — 5.19918
(5.36387>

DELTA1¡B> = 1

OMEGAl(1>
—5.1991805 / 1.0000000

DELTA1(1> ¡5.3638688) ¡0.0000000>
GANANCIAl —

*** MODELOVS DEL TERMINO DE RUIDO:

2 40
PHI(B> SPHI(8) ((1—8> (1—8 > N(t] — MU] = THETA(B>

= NO REQUERIDO

PHI<B> = 1

SPHI(B¡ = 1

THETA(B> = 1 — 0.42683 8
¡0.14392>

STHETA¡B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.02104851
0.14508103

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARáMETROS:

THETA(1) OMEGA1(0>

THETA(1> 1.000
OMEGA1)O> 0.107 1 . 000

211121112(211121£21£212121212121£21212121£2121>12121212(21>i>12121212121>12(>1112121>121.2121>11121>1112(212111212121112121112(2121212121212121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT ‘FORINV” CON SERIE OUTPUT: “FORINV”
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

112(~~ 2121£2121112121212(21£21212121 2121212121>1>121>1>121>1>121>11121 21>1112121 2121 21211121211111212111112121£212121£212121£21212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0.003608
0.022922
0.144970
0.758917
4.506520

—0.438826 EN
0.532917 EN

1/1990. OSS N0 19.
1/1989. 085 N0 15.

2121212121212121212121212121212121>12121212121>121>1>1212121212121212121212121212121>121212121212121212121212121>121212121212121212121212121212121>12121>121

e

a

u

a

e

—5.1991805
(5.3638688 ¡

MU

e
STHETA(B> alt]

e

e

e

e

-4
e

d
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ + + + + + + + + A

1 3/1985 ) : : * ¡ : : ) —0.0597
2 4/1985 — * (8 0.0082
3 1/1986 ¡ . . . . ¡ —0.0105
4 2/1986 1 : ¡~ : : ¡ 0.0254
5 3/1986 r : : ~) : : —0.0341
6 4/1986 — : : * ¡ : : (8 —0.0524
7 1/1987 ¡ : : )~ : : ¡ 0.0121
8 2/1987 ¡ : : ¡ * : : ¡ 0.0512
9 3/198’? ¡ : : : ¡ —0.0294

10 4/1987 — : : )* : : (8 0.0424
11 1/1988 1 : : U : : —0.0225
12 2/1988 ¡ : : :* : J 0.1876
13 3/1988 ¡ : : * ¡ : : ) —0.0653
14 4/1988 — (8 ‘~0.O347
15 1/1989>) . . ¡ . . *)< 0.5329
16 2/1989 1 . . * ¡ 0.1843
17 3/1989 ¡ ¡ * > 0.0815
18 4/1989 (8 —0.0212
7.9 1/1990>) * : : ¡ * ¡~ 0.4388
20 2/1990 ¡ : : ¡ • . ¡ 0.0927
21 3/1990 ¡ : : U : : ¡ —0.0209
22 4/1990 — : * ¡ : : (8 —0.1578
23 1/1991 ) : : * : ¡ 0.0107
24 2/1991 ¡ . * . ¡ 0.0482
25 3/1991 ¡ : : ¡ . ~: ¡ 0.2742
26 4/1991 — : : + ¡ : : (8 —0.0656
2’? 1/1992 ) : * : * ¡ : : ¡ —0.2234
28 2/1992 ) : : ¡ : : ¡ —0.0908
29 3/1992 ) : : ¡k : : 1 0.0114
30 4/1992 — : * ¡ : : (8 —0.1598
31 1/1993 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0721
32 2/1993 ¡ * —0.0045
33 3/1993 . . ¡ :+ ¡ 0.0591

4/1993 — : : ¡ (8 0.1815
35 1/1994 ¡ :* ¡ : ¡ —0.1413
36 2/1994 ¡ • ¡ : : ¡ —0.0358

*

4/1994 0.0061
37 3/1994 F * * 1~ + 0.0067
39 1/1995 ) . • —0.0660
40 2/1995 ¡ : ¡ —0.0409

+ + + + + + A

—3 —2 —]. 0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

N
0 OES. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 15 1/1989 3.70
¡ 19 1/1990 —3.00

2121212121212121212121>1212121£21212(21212(>12(212121>12(2121212121£212(21>1£21212(21212(21212121212121212121212121£2121212121£2121212121£212121£
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¶

.4
HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

18

a

.9 á

3 U

2 2 2
¡ 1 1 1 1)

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
7 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE= 17.50%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE (=2,+2J. PORCENTAJE= 5.00%. ESPERADO— 4.56%

2121212121212121£212111212121£11£1121£21212(21212121112121212121>1212121£2(21£2(212121212121X21>1211111££2121££21212(>121>121112121£21212121212

(

FUNCION DE AUTOCORRELACIONiA.C.FÑ U
BANDAS ± 2/SQRT(N> = ± 0.316

—1 0 1 L—BQ DF

+ + 4
1 0.058 ¡ . [4
2 —0.113 ¡ : **

3 0.030 ¡ .
4 —0.194 ¡ : =====¡ : ¡ 2.50 4
5 0.171 ¡ •

6 —0.230 ) : U
7 —0.223 ¡ :
8 0.279 . . ¡ 13.16 8
9 0.139 . ~ : á

10 0.023 ¡ . [4
11 —0.072 ) :
12 =0.167 ) : ====¡ : ¡ 16.20 12
13 0.088 ¡ .
14 —0.095 ¡ : * ~¡ : mí
15 —0.297 ¡ :****** U : ¡ 23.18 15

+ + +

—1 0 1 L=BQ DF

2(211121 fl£212(21£212121212(21£2(212(21£2121 21112(21>1 11112121£21 2121212121 2121>12121>12(21>11121211111212121212121212(2(21212111

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.)

BANDAS ±2/SQRT(N) = ± 0.316

—1 0 1
+ + .4

1 0.058 ¡ .
2 =0.117 ¡ : **

3 0.045 ¡ . ¡~ : á
4 —0.216 ) : —==== ¡

5 0.225 ¡ ¡
6 —0.366 ¡ .

7 —0.062 ¡
8 0.197 ¡ . ¡===== : U
9 0.180 ¡ .

10 —0.135 ¡ *

11 —0.015 ¡ . ¡
12 .0.101 ¡ : ) :
13 0.005 ¡ . ¡
14 —0.156 ¡ : **

15 —0.135 ¡ : *

+ .4 +

—1 0 1

212121212121fl212121212121>121>12(21212121£21>12(2121>121212(2121£21>12(21£2(2121212121£2(2121£2(21212(21212(21212121212121212121>1212(fl>12121.212

(

á
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FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “UEY” - “RESIDUOS”

BANDAS ±2.O/SQRT)N> = t 0.31623

=1 0 1
+ + +

0 0.091 .
1 —0.115 ¡ .
2 0.146 ¡ .
3 —0.067 ) . **) . ¡
4 0.011) . ¡
5 0.137 ¡ .

6 0.134 ¡ .

7 0.324 ¡ •

8 0.239 ¡ •

9 —0.093 ¡ .
10 —0.138 ¡ .
11 —0.053 ¡ .
12 0.059 ) .
13 0.153 ¡
14 0.187 ) .
15 0.150 ¡ : ~

+ .4 +

—1 0 1

= 19.312 k 6 0
2111211121£21212121212111£11111121£2121£212121212(11212(2111£21212(11>11121212121£211121112121£2121£11212¶1111211121211111£1121
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MODELOTF : FORINV
N

0 DE INPUTS: 1
TRANSFORt4ACION [LáMBOAI DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORI4ACION [LAMBDA] DEL INPUT N0 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [1,]: 0
ORDEN OPERADORMA Es]: O

OMEGA[O) = —5.19918
ORDEN OPERADORAA Ir]: O

MODELOVS DEL RUIDO:

DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDENAA REGULAR
ORDENMA REGULAR

THETA[1] = 0.42683
ORDENAA ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[D]
[5]

<MU]

[pl
[q]

[P]
(Q]:

2
O

REQUERIDO
4
NO
O
1

O
O

MODELOVS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACIONSOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [di
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]:
TERMINO CONSTANTE [MU]:

ORDENAA REGULAR [p]:
PHI[1) — 0.32224

ORDENMA REGULAR
ORDENAA ESTACIONAL
ORDENMA ESTACIONAL

[ql
[P]
[Q]:

0.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
O
O

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSPORMACION801<-COZ: 1.0

£212(21212(212(2121212121>12(>121>121212121212121>1>12121212121212121212(2121212121212(2121212121212121212121212121£2(21212121212121212121£2(21212121

SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1965 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFOR=4ACION801<-COZ: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “FORINV’. SERIE OUTPUT: “FORINV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suna de cuadrados: 2.53706238097512E+0001.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1J 0.42683 —3.73441
OMEGA1[0] =5.19918 —4.65832

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovlsiones: 20

1. DOOOOOOOOOOOOOO
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1•000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES

Suma de cuadrados: B.58411408028052E—OO01.
PARáMETRO GRADIENTE

THETA[1] 0.43489 —0.00053
OMEGA1[0] 0.06278 —0.00018

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

e
1. OOO000000000000
1. 000000000000000
1. OO0000000000000

‘1

MA

te

a

a

e

e

a

u’

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

s

u’

e
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CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 8 ITERACIONES
Suma de cuadrados: S.58410936435326E=OOO1. Backtorecasts: 20

PARáMETRO GRADIENTE D.T.
THETA[1) 0.43566 —0.00003 0.14393
OMEGA[0] 0.06295 —0.00003 0.15790

~‘~‘~‘ ElJNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 U

a4EGA1(B) O
NUl (8> — B

DELTAI (8)OMEGA1(B> = 0.06295

(0.15790>

DELTA1<B> = 1

OtIEGAl (1)
GANANCIAl 0.0629540 / 1.0000000

DELTAI(1> (0.1578967> (0.0000000)

*** MODELOVS DEL TERMINO DE RUIDO:

2 40

0.0629540
(0.1578967>

PHI(B> SPHI(B> [(1—8> (1—8 ¡ N(t] — MU] = THETA(B> STHETA(B) a[t]

MU = NO REQUERIDO

PHI(B~ = 3.

SPHI(B> = 1

THETA(B> = 1 — 0.43566 8

¡0.14393>
STMETA(B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.02146027
0.14649325

MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAJ4ETROS:

THETA¡1> OMEGA1(0>

THETA(1> 1.000
OMEGA1)0> —0.159 1.000

2121212(>1>12121212121212(212121£21212121212(2121£212&2(21£21212121212121>111212121>1212(>1212121£21£2121£££21212121£212121£21

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “FORINV’ CON SERIE OUTPUT: “FORINV”
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

2(£21£212(212121£21£21212121£212121>12121£>121212121£t212121£2121212121211i2121212121£2(21>12(2121>1212(212(21212121£2121>121£2121212121£21

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MININO:
MAZIMO:

—0.002523
0.023138
0.146339
0.838809
4 .668301

—0.439010 EN
0.542210 EN

1/1990. 085 N0 19.
1/1989. 085 N0 15.

2(>12(2121>12121£2121£2121212(11£21212121>12(2121>121£2121212121212121212121212(21212(212121212121£212121212121212(212121212(21212121£212121212121
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ + .4 .4 + .4 + + + A

1 3/1985 ¡ : : + ¡ : : ¡ —0.0826
2 4/1985 — : : * : : (8 —0.0123
3 1/1986 ) ) —0.0068
4 2/1986 ¡ : : * ¡ =0.0130 S
5 3/1986 ¡ : : * . . ¡ 0.0072
6 4/1986 — • : : ‘y : . (8 —0.0279
7 1/198’? ¡ : : ¡~ : ¡ 0.0209
8 2/1987 ¡ : : * : . ¡ —0.0004
9 3/198’? ¡ : : ‘y : . ¡ —0.0165

10 4/198’? — : : ¡~ : . (8 0.0226
11 1/1988 ¡ : : * : : ¡ —0.0005
12 2/1988 ¡ : : ) : * : ¡ 0.1977
13 3/1988 ¡ : : * ¡ : . ¡ —0.0869
14 4/1988 : : ~¡ : : (8 —0.0214
15 1/1989>) : : ¡ : : ~(< 0.5422
16 2/1989 ¡ : ¡ : : 0.1963
17 3/1989 ¡ : : ¡ * : : ¡ 0.0916
18 4/1989 : : * ¡ : : (8 —0.0506
19 1/1990>) * : : ¡ : : )< —0.4390
20 2/1990 ¡ : : ¡ * : : 0.0819
21 3/1990 ¡ : . [4 : : ¡ 0.0138 4
22 4/1990 — : * ) : : (8 —0.1530
23 1/1991 ¡ : : ‘y : : ¡ —0.0270 d
24 2/1991 ¡ : : * : ¡ —0.0019

26 4/1991 — * ) : . (8 —0.0674
27 1/1992 ¡ * ¡ : . ¡ —0.2262
28 2/1992 ) . . ¡ : • ¡ —0.0709
29 3/1992 ¡ . . )~ : . ¡ 0.0269
30 4/1992 — : ¡ : • (8 —0.1726
31 1/1993 ) . . U : . ) —0.0204
32 2/1993 ¡ . . ~¡ : . ¡ —0.0331

33 3/1993 ¡ . . ‘y : . ¡ —0.0177
34 4/1993 = : * ¡ : * : (8 0.1865
35 1/1994 ¡ : . ¡ • : . =0.1152
36 2/1994 ¡ : • ~¡ : . ¡ —0.0284
37 3/1994 ¡ : : * : : ¡ 0.0015
38 4/1994 = : * ¡~ : . (8 0.0115
39 1/1995 ¡ : . 1 : . 1 —0.0657
40 2/1995 ¡ : . * ¡ : . ¡ —0.0367

+ .4 .4 .4 .4 .4 .4 A
=3 —2 —1 0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡ u’
SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N’ OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡ u’
15 1/1989 3.72 ¡

¡ 19 1/1990 —2.98 ¡
¡ 25 3/1991 2.02

u’

212(2121212121212(212(£21212121£21212(>1212121212(21212(212(2121£21212(21>12(fl>121212121212(2121212121212121212121212(2121>1212(2121£2(21212121

e
1’

u
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HISTOGRAJ4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

16

10

3. 3
2 2....

¡ 1 1 1 1)
¡ ....

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 15.00%. ESPERADO= 31.74%
3 VALORES FUERA DE (—2,+2]. PORCENTAJE= 7.50%. ESPERADO= 4.56%

21212121212(£21212121£21£212111212111£1121£21212121212121££2121££fl£2121211111£2121211121>121£21212121£21212121£21212121212121£21212121£2121

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.]

BANDAS± 2/SQRT¡N> = ± 0.316

—1 0 1 L—B Q DF
+ + +

1 0.084 ¡ .
2 —0.165 .
3 0.026 ) . [4
4 —O.i65 ¡ . ==) . ¡ 2.80 4
5 0.144 ¡ . ¡
6 —0.182 ¡ .

7 —0.263
8 0.202 ) ¡===== : ¡ 11.08 8
9 0.201 ) .

10 0.069 ) •
11 —0.071 ¡ .
12 —0.188 ¡ . ===¡ . ¡ 15.95 12
13 0.093 ¡ . [4*

14 =0.062 ¡ .
15 —0.291 ¡ :~ *~****) • 22.43 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

>121>12(11£2(2121212(21£21£21212121£21212121>12(£212121£21212121212121£212121212121212121212121£>12111££2121>1>12(212121212(21212121>1£21

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL )P.A.C.F.)

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.316

—1 0 1
+ + +

1 0.084 . •
2 —0.173 ) .

3 0.058 ¡ . ¡a

4 —0.210 ¡
5 0.218 ) .

6 =0.348 ¡
7 —0.082 ¡ •
8 0.104 ¡
9 0.224 ¡ . ¡ *

10 —0.052 ¡ . ‘y
11 =0.034 ¡ •
12 —0.145 ¡
3.3 0.090 ¡ . ¡a,
14 —0.226 ¡
15 =0.109 ¡ .

+ + +

—1 0 1

212121212121£21£212121>1>1212121£21212121£21212121£21212121212(21212(21£21£21112121212111>121212121>12121212121212121212111212(2121£212121212121

301



e,

a

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.¡ ENTRE LAS SERIES “TDIHU” — “RESIDUOS”

BANDAS ±2.O/SQRT(N> = ± 0.31235

a
—1 0 1

+ + +

0 0.079 ¡
1 0.222 ¡ . )*

2 0.042) . ¡~ : á
3 0.158 ¡ .
4 0.150 ¡
5 0.016) . ¡
6 0.104 ¡ .
7 0.104 ¡ .
8 —0.070 ¡
9 0.048 ¡ . [4

10 —0.100 ¡ .
11 0.065 ¡ • [4*

12 —0.003 1 . ¡
13 —0.129 ¡ :
14 0.020 ¡ .
15 —0.089 1 .

+ + +

—1 0 1

Q(16> = 8.674 k 6 0
2121212121211121212121 £2121£212121212121211121212121211121212121212121212121212121 2121212121212121£ 212121£2121212(112121112121212111212(2121212(11212121 s
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4

mí
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MODELOTF : FORINV
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSEORMACION[LAMBDA] DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N0 1 : 0.0

FIJNCION DL TRANSFERENCIA DEL INPUT Y:
TIEMPO MUERTO [b] : O
ORDEN OPERADORMA [s]: O

OMEGA[O] = 0.06295
ORDENOPERADORAA [rl: O

MODELOVS DEL RUIDO:
DI ETRENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDENAA REGULAR
ORDEN MA REGULAR

THETA[1) = 0.43566
ORDEN AA ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[D]
[Sí

[MU]:
(p]
[q]

[Pl
[QI:

MODELOVS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION801<-COZ (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0]
PERIODO ESTACIONAL [SI
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AA REGULAR [p]
ORDEN MA REGULAR [q]:
ORDEN AA ESTACIONAL [P]:
ORDENMA ESTACIONAL [QI:

2
O
4
NO REQUERIDO
o
1

O
O

0.0
2
O
4

0.00000
O
O
O
O

212121212121 >1>12(2121212121 21£21£21212121212(21£j121>121£2121£21212(21£>1211&j&21£21£2121£21£2(212121££2121212121£212121£21£2(212121

SERIE FORINV: FORINV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO EStACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIPERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAIJSFORMACION BOX=COZ: 1.0

SERIE TDCIMF: TDCIMF
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOZ-COX: 1.0

21£21212121>1£212121U121£2(212121£2121£21212(21£21212121212121£21212121£2121£>121212121>121>121£3>12121£21212(21>11121£2121£21212121

ESTIMACION DEL MODELO “FORINV”. SERIE OUTPUT: “FORINV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: B.581109B9910430E—0001.

PARáMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.43566 0.00489
OMEGA1[O] 0.06295 =0.02716

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiomes: 20

1. O00000000000000
1. 000000000000000
1.O00000000000000
Y . OOOO00000000000
1. OODOO0000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: B.4990483303.3618E—OOO1. Retrovisiones: 20

PARAIIETRO GRADIENTE
THETA(1] 0.40457 0.00049
OMEGA1(O] 0,35523 0.00005

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OO0000000000000
1. DOOOOOOODOOOOOO

**** CONVERGENCIA
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ESTADO DESFIJES DE REALIZAR 9 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 8.49904393195036E—OOO1. Backforecasts: 20

THETA¡1)
OMEGAl[O]

PARAMETRO GRADIENTE
0.40377 0.00002
0.35605 —0.00001

0. T.
0.14416
0.46176

**~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B> O
NU1)B> — 8

DELTAl (B>

OtIEGA1(B> = 0.35605
(0.46176)

DELTA1(B> — 1

GANANCIAl -

OMEGAl(1 ¡
0.3560463 / 1.0000000

DELTA1(1> (0.4617567) ¡0.0000000>

*** MODELOVS DEL TERMINO DE RUIDO:

2 40
PHI)B> SPHI(B> [(1—B¡ (1—8 > N(t] — MU] = THETA(E) STHETA(B> alt]

MU — NO REQUERIDO

PHI(B) = 1

SPHI¡B> = 1

THETA)B> — 1 — 0.40377 8
(0.14416]

STHETA(B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA

4
4

0.02124761
0.14576560

“~ MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAt4ETROS:

THETA(1) OMEGAl(O)

THETA¡1> 1.000
OMEGA(O> 0.003 1.000

212(212(2(2121212121212(£2(£2(>121212121212(2121£2121212121212121212(21212121212(2121212(2121>12121212(2121212121212(2121212(2(2121>12(2121£21212(fl21

SERIE DE RESIDUOS: MODELO(IT “FORINV« CON SERIE OUTPUT: “FORINV’<
40 OBSERVACIONES: DESDE 3/1985 HASTA 2/1995

£2(212121212121212121212121>12121£212121212121>1212121£2121212121212(2121£21212121>12(£212121212121212121212(21>1212121212121212(2(21212121¡&2121££2

(

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0.001219
0.023026
0.145628
0.814370
4.490461

—0.430968 EN 1/1990. 088 N0 19.
0.540061 EN 1/1989. OBS N0 15.

2(212121212121212(21212121212(212121212121212(21212(212(21tt2(21>1>12(212(2(21212(21212(21>1£212121212121£2(2(21212121212(2(>121212(21212(2(21Á>121212121
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0.3560463
¡0.4617567>
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ .4 + .4 + + + + .4 A

1 3/1985 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0916
2 4/1985 * . (8 0.0106
3 1/1986 ¡ * ¡ 0.0077
4 2/1986 ¡ • * ¡ 0.0031
5 3/1986 ¡ : 1 —0.0025
6 4/1986 : * (8 0.0030
7 1/1987 ¡ : . . . ¡ —0.0024
8 2/1987 ) : : [4 : : ¡ 0.0246
9 3/1987 ¡ : : ¡ : ¡ —0.0184

10 4/1987 — : : )* : : (8 0.0126
11 1/1988 ¡ : : [4 : : 0.0123
12 2/1988 ¡ : : : * : ) 0.1945
13 3/1988 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0616
14 4/1988 = . . * ¡ . . —0.0402
15 1/1989>) : : ¡ : : *¡< 0.5401
16 2/1989 ¡ : : ¡ * : ¡ 0.2120
17 3/1989 ¡ : : )~ : : ¡ 0.0475
18 4/1989 — : : * ¡ : : (8 —0.0603
19 1/1990>) * : : ¡ : : )< —0.4310
20 2/1990 ¡ : : ¡ * ¡ 0.1002

*
21 3/1990 ¡ . ¡ 0.0114
22 4/1990 — . * . : (8 —0.1561
23 1/1991 ¡ : : : ¡ 0.0432
24 2/1991 ¡ : * : . ¡ —0.0101
25 3/1991 ¡ : : ¡ : *: ¡ 0.2635
26 4/1991 — : : ¡ : : —0.0936
27 1/1992 : * : ¡ : : ¡ —0.2300
28 2/1992 ) : : * ¡ : : —0.0710
29 3/1992 ) : : * : : ) 0.0000
30 4/1992 — : * ) : : (8 —0.1436
31 1/1993 ¡ : : * : : ¡ 0.0021
32 2/1993 : ~) : : ¡ —0.0366
33 3/1993 ) : : [4 : : ¡ 0.0240
34 4/1993 : : ¡ * (8 0.2060
35 1/1994 ) : * ¡ . ¡ —0.1474
36 2/1994 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0435
37 3/1994 ¡ : : )~ : : ¡ 0.0142
38 4/1994 : : ¡~ • (8 0.0120
39 1/1995 ¡ : * ¡ . . ¡ —0.0724
40 2/1995 ¡ : : ~¡ : ¡ —0.0153

4- + + + + + + .4 + A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ Nc 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 15 1/1989 3.72
19 1/1990 —2.95

212(£2121212121212121£fl21£212121£2(212(21¡t%2121212121212121212121£2(21£>1212121>1212121)&>1£21£212121212121212121>12(2121212121212121212121212121
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a
HISTOGRAIdA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

16

II

3 3
2

1 1 1.... 1 1)
¡ ....

—4 —3 —2 =1 0 +1 +2 +3 +4
7 VALORES FUERA DE (—1,+1). PORCENTAJE= 17.50%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE= 5.00%. ESPERADO 4.56%

£11>12(21212121111121212121£112111212(11£21£2111212(2121211121121112121212(>1112(2(21>1112121£211121>12(2121>1212121£1111212(2121212121212121£21

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT<N> = ± 0.316

—1 0 1 L—BQ DE’ j
+ + +

1 0.070 ¡ . [4*

2 —0.142 ) : **

3 0.019) . ¡ 44 —0.195 ¡ : =====¡ : ¡ 2.89 45 0.143 ¡ .

6 —0.183 :
7 —0.249 ¡
8 0.237 ¡ . ¡====== : ¡ 11.64 8 4
9 0.212 ¡ . 1

10 0.048 1 [4
11 —0.093 ¡ .

12 —0.194 ¡ : =====¡ : ¡ 16.95 12 4
13 0.082 ¡ . [4* : á
14 —0.093
15 —0.287 ¡ . ~ : ¡ 23.46 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

212(212(212121£2(212(21£212111212121£11212111£21212121£2121212121£2121£2121212&2121£2(212121212(21££2121£2(2121212121£2(11>12121212121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL P.A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT)N> — ± 0.316 mí
—1 0 1

+ + .4

1 0.070 ¡ . [4*

3 0.042 ¡ . ¡~
2 —0.147 ¡ :
4 —0.227 ¡
5 0.206 ¡ .
6 —0.333 ¡
7 —0.101 ¡ : *

8 0.156 ¡ .
9 0.237 ¡ .

10 —0.085 ¡ . 411 =0.073 ¡ .12 =0.116 ¡ :

13 0.068 ¡ ¡**

14 —0.237 ¡
15 —0.125

+ + .4 mí
—1 0 1

£212121212121 21£2121212121£2(212121£2121£112121£1121212121£11212(212121211121£2(112121212121212121£2(11212(2(21£2121£>1212121212121212111
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FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C. F.> ENTRE LAS SERIES “TDCIMF” - “RESIDUOS”

BANDAS ±2.O/SQRT(N> = ± 0.31623

—1 0
+ + +

0 0.033 .
1 0.110 ) .
2 —0.421 ¡
3 0.303 ¡
4 —0.103 ¡ .
5 —0.001 ¡ . ¡
6 0.107 1 .
7 —0.114 ¡ .

8 0.206 ¡ .
9 0.176 ¡

10 —0.101 ¡ .
11 0.140 1 .
12 —0147 ¡ .
13 0134 ¡ . )***

14 0.003 ¡ . ¡
15 —0.048 ¡ . *¡

+ + .4

—1 0

Q(16> = 22.482 k 6 0
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Ninguna de las variables elegidasresulta significativa estadísticamente,en el

primero de los caso,conla rentade la Unión Europea,por la altavariabilidadde las

inversionesrespectode la evolución de la rentaeuropea.El signo ademásno es el

esperado,parececomosi los europeossolo invirtiesenen Hungríacuandosu renta

desciende,y esto puede estar provocado por la búsquedade mayor riesgo y

rentabilidad en las épocas de estancamiento.Los tipos de interés no resultan

significativos al igual queel tipo de cambio por el cumplimiento de la paridad de

intereses,que compensalos diferencialesde interésconlos riesgosde devaluacióndel

tipo de cambio.Al no resultarsignificativas,habráquehacerdependerlas inversiones

extranjerasde las expectativasdelos mercadosfinancierosinternacionales.

4
6. LA FUNCIÓNDEPRODUCCIÓN:LA TECNOLOGÍA

La tecnologíatieneapriori un importantísimopapelen la funciónde producción,

Esto sedebesobretodo al atrasotecnológico,el anquilosamientode la maquinariay

al envejecimientodel equipoproductivoconsecuenciade múltiplesfactores:

e Los carosproductos tecnológicosimportados de la Ex=URSS no poseían

tecnologíapunta,y consumíangrandescantidadesde energíaen los procesos

productivos.

e La escasez de inversión y ahorroseha plasmadoen una descapitalizaciónde

las empresas.Los pocosfondosdisponiblesprocedíandel sectorpúblico y han

sido empleadosparareconvertiralgunasgrandesempresasestatales.

e La tecnologíaóccidental resulta más barata y repercuteen aumentosde
u’
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productividad muy importantes. La introducción de la misma, se ha fomentado

con aranceles nulos para la entrada de dichos productos. Se fomenta la

introducción de inversiones en maquinaria,, tecnología y patentes por parte de

los socios foráneos de las “empresas mixtas”.

Dentro del análisis que posteriormente nos ocupará, consideraremos una función

de producción dependientedel trabajo, el capital y la tecnología,asociandoésta

última como maquinariade nueva implantacióny equipo instaladoen el periodo

corriente.

GRAF[C~O >1
[MPORTAC[ONESDE MATERIAL TECNoLÓO]Co EN RUBLOS Y NO-RUBLOS

(Importacionesdema*juinauiay tecnología)

25000

¡

15000

10000’

0~
80 81 8792 83 64 65 96 87 86 89 90

Rbl-ímprt — — — nonRBbl-import

En cuanto a la productividad del trabajo, se ha producido un importante

incremento en los últimos años. Esto se debe, por una parte, al incrementoen la

producción, y por otra, a la moderación en los requerimientos de la fuerza de trabajo

que se ha adaptado a nuevas cadenas productivas con un ritmo de trabajodiferente,

que ha disparado la productividad. En esta elevación de la productividad ha influido
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de forma decisiva el incremento del desempleo, propiciadopor la expulsiónde los

trabajadores que tenían productividad del trabajo negativa. Ante el incrementode

productividadsedeberíanestablecermejorasen el tipo de cambio a largo plazo, pero

ello no se cumpleporqueel descensoen la mano de obra llega casia compensarlos

incrementos de productividad.

— (1+g¡) . (wi•Li + r*.KI

)

tdc (í+g2)• (w2.L2+r*.K2)

1
CUADRO 14

Cambiosenel PIB, empleoy productividadenporcentajessobreel período1990-1994.

1990 1991 1992 1993 1994

PIB -3,3 -11,9 -4,6 -0,5 2,5

Empleados -1,8 -6,7 -10,1 -7,6 -3,2

Productividad -1,7 -5,6 6,1 7,1 5,4 4Fuente:Kopint-Datorg 1995

s

La evolución seguida por la producción, el empleo y la productividad, muestra

unaclara relación de causalidadentre dichas variables. El sistemaque regulabael

trabajoen las economiasde los Paísesdel Este,no podemosdecirque fueseel más

propicio para motivar a los trabajadoresa realizar produccionesde calidad. Los

objetivos se centrabanen entregasa determinadosplazos, cuya demandaestaba

asegurada. La falta de incentivospara incrementarla producción por encima de

a

a

á
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objetivos, quese fijaban comoincrementosobre la produccióndel alio anterior18

provocaronnulos aumentosde productividaden el factortrabajo.

En los añosanterioresa la reforma,anteel excesode manode obraqueposeían

las empresaspúblicas, se dieron numerososcasos en los que algunosempleados,

teníanproductividad negativa. Tampoco podemosdecir que la productividad del

capital hayarondadonivelessimilaresa los alcanzadosen occidente,ni muchomenos

los conseguidospor los paísesdeindustrializaciónrápida’9.Veamoscomoquedaríala

fi.mción deproducción.

6.1 LA ECUACIÓN DE LA FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN:el papeldela tecnología

Comohemosavanzadoenel epígrafeanterior,tomaremoscomovariablesexplicativasde

la producción:empleo, capitaly tecnología.Los resultadosdel análisiseconométricoÑeron

los siguientes:

ECUACIÓN 5

GDP = f ( EMPLEO, I?NVERSIO,MAQ)

EMPLEO = N0 detrabajadorespornúmeromediode horastrabajadas

GCF = Fonnaciánbrutade capital (variableflujo)

MAQ = Maquinariay equiposde nuevainstalación(variableflujo)

18 “Mark ¡sp”

‘~‘ Corea,Taiwan,Singapur,Hong-Kongo Tailandia
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e

La estimaciónsehatenidoquerealizaranteunaserietemporalmásreducidaante
t

la escasezde datos encontradospara la variable a la que hemos asimilado la

tecnología.Estohaobligadoareducirel horizontede estudiodesdeel tercertrimestre
e

del 86 al cuartodel 94.

e

El procesode estimaciónlo comenzamoscon la serie de EMPLEO. En ella, y

segúnindica su identificación,hemostomadologaritmos,dos diferenciasregularesy a

una estacional.Asimismo, sugiereque se tome una mediamóvil de primer orden
e

regular, obteniendoen la estimaciónparámetrosignificativo parala misma,así como

un buencomportamientodelos residuos.

Parala variableMAQ, se han tomado logaritmos,unadiferenciaregulary otra u

estacional, así como una media móvil de primer orden regular. El parámetroes
u

significativo y los residuos se comportan correctamente.El modelo está bien

identificado. a

Las series de producción y de inversión, GDP e INVERSIO, han sido a

identificadasbajo las mismastransformacionesqueenecuacionesanteriores.El objeto

de su presentaciónes la variacióndel tiempo de observación.Ello ha hecho variar

ligerisimamentealgunosde los parámetros,pero sin quevarienlas identificacionesde

forma significativa.

á

u

a
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MODELO US: EMPLEO

TRANSFORMACION BOX—COX [LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d]: 2
DIFERENCIAS ESTACIONALES (Di: O
PERIODO ESTACIONAL [SI:
TERMINO CONSTANTE (MUJ:
ORDEN AR REGULAR (p): O
ORDENMA REGULAR (q]: 1

THETA[1] = 0.20000
ORDENPR ESTACIONAL IP]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [QL O

4
NO REQUERZDO

SERIE EMPLEO: SUSMUESTRA DE “EMPLEO”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFOR}4ACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO“EMPLEO” CON LA SERIE “EMPLEO”

ESTADODESPUESDE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.08297848823383E—0003.

PARAHETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.20000 —0.00129

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

~“ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 4 ITERACIONES
SUma de cuadrados: 3.62056958297368E—0003.

THETA [1]
PARAI4ETRO GRADIENTE
0.54829 —0.00000

Backforecasts: 20

0.1.
0. 14 254

MODELO US:

2 40

PHI(B) SPHI(B> [<1—8> <1—8 Y(t] — MU] THETA(B>

MU

STHETA(B) a[t}

= NO REQUERIDO

PHI(B) = 1

SPHI<B> = 1

THETA(S) = 1 — 0.54829 8
0. 14 254

STHETA(B) 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 00 011314
0. 01063 686

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAHETROS:

THETA(1>
THETA<1> 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “EMPLEO” CON SERIE “EMPLEO”
32 OBSERVACIONES: DESDE 1/1987 HASTA 4/1994
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u
MEDIA: —0.000081

DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.001870
DESVIACION TíPICA: 0.010578

COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.034207
COEFICIENTE DE APUNTA}4IENTO: —0.401220

MíNIMO: —0.023884 EN 3/1988. OBS N
0 7.

MAXIMO: 0.020461 EN 2/1992. 085 N0 22.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA<BANDAS±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+———+ + + + +———+ A u

1 1/1987 ¡ : : ¡ : —0.0028
2 2/1987 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0051
3 3/1987 ¡ : * 1 : : —0.0103
4 4/1987 . * . ¡ : : —0.0157
51/19881 : . ¡ * : : ¡ 0.0042
6 2/1988 ¡ : . : : ¡ —0.0010
7 3/1988>1* : . ¡ : 1< —0.0259
8 4/1988 . ¡ * : : 0.0018
9 1/1989 ¡ : . *1 : : ¡ —0.0007

10 2/1989 ¡ : . 1* : : ¡ 0.0008
11 3/1989 ¡ . ¡ * : ¡ 0.0109
12 4/1989 : * ¡ : : —0.0027
13 1/1990 ¡ : :* ¡ : : ¡ —0.0093
14 2/1990 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0057 U
15 3/1990 ¡ : . ¡ :* : ¡ 0.0113
16 4/1990 : : * ¡ : : —0.0029
17 1/1991 ¡ : . *1 : : ¡ —0.0006
18 2/1991 : . ¡ : * : ¡ 0.0149
19 3/1991 : . ¡ : ¡ 0.0105
20 4/1991 : . ¡ : * : 0.0193
21 1/1992 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0037
22 2/1992 . ¡ : * ¡ 0.0205
23 3/1992 1 : : ¡ : : ¡ —0.0139
24 4/1992 : * : ¡ : : —0.0130
25 1/1993 : . ~¡ : : ¡ —0.0006
26 2/1993 : . *1 : : ¡ —0.0006
27 3/1993 : . ¡ : * : ¡ 0.0156
28 4/1993 : * : ¡ : : —0.0162
29 1/1994 : . ¡ * : : ¡ 0.0041
30 2/1994 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0033
31 3/1994 : . ¡ * : : ¡ 0.0018
32 4/1994 : . ¡ : * : 0.0136

+———+ + + + +———+ A á
—2 —1 0 +1 +2

s
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

SUPERIORESO IGUALES A 2.0 ¡

N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 7 3/1988 —2.25 ¡

s
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1.1

HISTOGRAHA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11

5 5

3 3

.... 2 ¡
1 1 1

¡ ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE= 34.38%. ESPERADO= 31.74%
1 VALORES FUERA DE f—2,+2]. PORCENTAJE= 3.13%. ESPERADO= 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.)
BANDAS1 2/SQRT<N> = 1 0.354

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.033 ¡ .

2 0.078 J .

3 0.053 .

4 —0.066 ¡ . ==¡ . ¡ 0.54 4
5 0.144 ¡ .

6 —0.187 ¡ .

7 0.189 ¡ .

7.57 88 —0.265 ¡ .9 0.032 ¡ .

10 0.105 ¡ .

11 —0.021 ¡ .

12 0.034 ¡ . 1= : ¡ 8.24 12
13 —0.192 ¡ .

14 0.030 ¡ . It
15 —0.196 . ***t*~ . ¡ 12.85 15

+ + +

—1 0 1 L—8Q DF

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.E.)
BANDAS1 2/SQRT(N) = 1 0.354

—1 0 1
+ + +

1 —0.033 ¡ . U
2 0.077 ¡ .

3 0.059 1 .

4 —0.069 1
5 0.132 .

6 —0.177 [ .

7 0.181 . ¡
8 —0.290 1 .

9 0.095 1 .

10 0.049 1 .

11 0.101 ¡
12 —0.134 ¡ .

13 —0.053 ¡ .

14 —0.119 ¡ .

15 —0.083 ¡ .

+ + +

—1 0 1

ji
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MODELOUS: MAQ

TRANSF’ORMACIONBOX-COX (LAI48DA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES Ed]: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES (DI : 1
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE (MU]: NO REQUERIDO
ORDENAR REGULAR Ip]: O
ORDEN MA REGULAR (q]: 1

THETA[1J = 0.81650
ORDENAB ESTACIONAL [P] : O
ORDEN MA ESTACIONAL [QI: O

SERIE MAQ: SUBMUESTRADE “MAO’
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODOESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “MAQ” CON LA SERIE “MAQ”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.36680478026683E+0000.

PARN4ETRO GRADIENTE
THETA!1] 0.81650 0.14979

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

u
Retrovisionea: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OOOOOOOOOOOOOOD

1. O00000000000000
1. 000000000000000

tt*t CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.35784399902883E+0000. Backtorecasts: 20

THETA! 11
PARN4ETRO GRADIENTE
0.75683 0.00003

0- T -

0. 127 54

tt* MODELOUS:

1 41
PHI(B¡ SPHI¡B] [¡1—B> (1—8 ¡ Y[t] - MU] = THETA<B]

MU = NO REQUERIDO

PHI<B¡ = 1

SPHI¡B) 1

THETA<B> = 1 — 0.75683 8

<0.12754]
STHETA<B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAfIETROS:

THETA<1¡

THETA< 1)

STHETA<B) a[t]

á

a
0.04682221
0. 21638440

u’

1.000

a
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SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “MAQ” CON SERIE “MAQ”
29 OBSERVACIONES: DESDE 4/1987 HASTA 4/1994

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTA>4IENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.026228
0.03 9885

0. 214789
—0. 920002

1.197109
—0.618279 EN
0.342908 EN

1/1992. OBS N
0 18.

3/1993. 055 N0 24.

fi fi Mt fiJ&Mt Mt fi fi fi fi fi fi fi Mt fi fi fi fi fi Mt fi fi fi fi Mt Mt fi Mt fi Mt Mt fi Mt fi fi fi fi fi fi Mt Mt fi Mt fi fi fi fi fi Mt fi fi fi fi fi fi fififi fi Mt fi

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS± í Y ± 2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 +1 +2 +3
4+ + + + + + ++ A

1 4/1987 —

2 1/1988 ¡
3 2/1988 ¡
4 3/1988 ¡
5 4/1988>
6 1/1989 ¡
7 2/1989 ¡
8 3/1989 ¡
9 4/1989 —

10 1/1990 ¡
11 2/1990 ¡
12 3/1990 ¡
13 4/1990
14 1/1991 ¡
15 2/1991 ¡
16 3/1991 ¡
17 4/1991
18 1/1992>1*
19 2/1992
20 3/1992
21 4/1992 —

22 1/1993 1
23 2/1993 ¡
24 3/1993
25 4/1993 —

26 1/1994
27 2/1994
28 3/1994
29 4/1994 —

¡ *

* . ¡

• ¡
• ¡ *

* ¡
¡ *

¡ *

t 1
*1

¡ *

• *

* ¡
• E :

¡ :
¡ :

* ¡
* ¡

0.1438
¡ 0.0507
¡ —0.2269
¡ 0.0514

—0.4321
0.2080
0.1057

—0.0860
0.1052

¡ 0.1038
¡ 0.0032
¡ —0.0382

—0.1534
¡ —0.0713
¡ —0.0244
¡ —0.1288

0.2399
—0.6183

0.1507
0.2553

—0.0642
¡ 0.1826

—0.1013
¡ 0.3429

0.2048
¡ 0.3422
¡ 0.3238

—0.0491
—0.0594

++ + +

—3 —2 —1

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

1 N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

5 4/1988
18 1/1992

—2.13
—3.00

t.

+ + + ++ A
+1 +2 +3
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e
HISTOGRA>IA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 44

7

6

a
4 4

e

¡ 1 1 1
¡ .... .... a
¡ ..•. ..••

—4 —3 —2 —1 O +1 +2 +3 +4

5 VALORES FUERA DE [—l,+1] . PORCENTAJE= 17.24%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 6.90%. ESPERADO= 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION¡A.C.F.¡

BANDAS± 2/SQRT¡N) = ±0.371

-1 0 1 L-BQ DF a
+ + +

1 —0.140 ¡ : *

2 0.146 ¡ .

3 0.104 ¡ . ~ :
4 —0.168 ¡ . ——¡ : ¡ 2.72 4
5 0.231 ¡ ¡ttt**t

6 —0.168 ¡ : **

7 0.006! . ¡

8 —0.102 [ . —~¡ : ¡ 6.27 8
9 —0.175 : **

10 0.133 1 . Ftt*

11 —0.019 ¡ . ¡
12 —0.256 ¡ . ————==l : ¡ 11.97 12
13 0.219 ¡ . ¡

14 —0.129 ¡ :
15 0.069 ¡ . ¡~ : ¡ 15.96 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF S

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.371

—1 0 1
+ + + 4

1 —0.140 ¡ : ~ : u’
2 0.129 ¡ . ¡*tt

3 0.145 ¡ ==

4 —0.163 ¡ . == ¡
5 0.167 ¡ . ~ : u’
6 —0.098 ¡ : *

7 —0.050 ¡ . U

8 —0.148 ¡ : ¡
9 —0.121 :

10 0.081 .

11 0.122 .

12 —0.339 :======== ¡
13 0.195 .

14 0.023 J .

15 —0.018 1 . ¡

+ + +

—1 0 1

u’
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MODELO US: GDP

TRANSFORI4ACION BOX-COX (LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES (d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID] : 1
PERIODO ESTACIONAL [S~ : 4
TERMINO CONSTANTE (MU) NO REQUERIDO
ORDENAR REGULAR [p]: O
ORDENMA REGULAR [q]: 1

THETA(1] = 0.30000
ORDENPR ESTACIONAL [P]: O
ORDENMA ESTACIONAL [Q]: O

fiXfifififi~IfiflfififiÁfifiXfifififiWfififififififififififififlfifififififififififiKfififlfifififififififififififififiI~I

SERIE GDP: SURMUESTRADE “GDP”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “GDP” CON LA SERIE “GDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.05353877190331E—ODO1.

PARAHETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.30000 0.00035

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovistones: 20

1. 000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000
1. 00000000 00000 00

*ttt CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 4 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.05352555544674E—0001. Backforecasts:

THETA[ 1]

20

PARAMETRO GRADIENTE D.T.
0.29620 0.00000 0.17755

*** MODELOliS:

1 41
PHI<B> SPHI(B) [(1—B¡ 1—8 ¡ Y[t] — MU) = THETA¡B¡ STHETA<B¡ a[t}

MU = NO REQUERIDO

PHI¡B¡ = 1

SPHI<B> = 1

THETA(S) = 1 — 0.29620 8
¡0.17755¡

STHETA(8) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00363285
0.06027310

*** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAYETROS:

THETA<1>

THETA) 1> 1.000

flfififlfififififili fi fiMtlifi Mtfi fi Mtflltfi fi fiMt fi Mt MtMtMtfiMtflfiflflfiliflfififlflfiÁ
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—4

a
SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS “GDP” CON SERIE “ODE”
29 OBSERVACIONES: DESDE 4/1987 HASTA 4/1994

flfifififlfiMtfifififiÁfifiÁfllisfiÁfihfixfifihj$MtMt,&fififiMtfi
mt

MEDíA: —0.000131
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.011191

DESVIACION TíPICA: 0.060263
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.158516

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: —0. 259292
MíNIMO: —0.135334 EN 4/1990. OBS N

0 13.

MAXIMO: 0.131768 EN 3/1990. 085 N0 12.

fifiMtfififififiMtfififilifififiMtfifiUMtfiMtfifififiMtfififififififiU1fifiXfifi~I21fififlfifififififi2ififl21fififl21fifi5fi3fifi

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2 m
+———+ + + + +———+ A1 4/1987 : * * : : 0.0382

1/1988 ¡ * ¡ : : =0.0514
3 2/1988 ¡ : ¡ : : —0.0328 u’
4 3/1988 ¡ : * ¡ : : 1 —0.0109
5 4/1988 : . * ¡ : : —0.0107
6 1/1989 ¡ : : * ¡ : : —0.0244
7 2/1989 : * : : ¡ 0.0023
8 3/1989 : : * ¡ : : ¡ —0.0505 U
9 4/1989 — : : * ¡ : : —0.0551

10 1/1990 ¡ : ¡ * : : ¡ 0.0351
11 2/1990 ¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0465
12 3/1990>¡ : . ¡ : : * ¡< 0.1318
13 4/1990>* : . 1 : : —0.1353
14 1/1991 ¡ : . * : : ¡ 0.0487

15 2/1991 ¡ : * : : ¡ —0.0616
16 3/1991 ¡ : : 1 : : ¡ —0.0853
17 4/1991 : * : : —0.0615
18 1/1992 ¡ : . : : ¡ 0.0322
19 2/1992 ¡ : . ¡ :~ : ¡ 0.0714
20 3/1992 ¡ : . ¡ : ¡ 0.1147
21 4/1992 : . ¡ : * : 0.0889
22 1/1993 ¡ : *: ¡ : : —0.0674
23 2/1993 ¡ : . ¡ * : : 0.0284
24 3/1993¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0326
25 4/1993 — : : ¡ : —020339
26 1/1994 ¡ : . ¡ * : : 1 0.0461
27 2/1994 ¡ : : * ¡ : —0.0146
28 3/1994 : : ¡ : : ¡ —0.0147
29 4/1994 : . * ¡ : : —0.0105

+———+ + + + +———+ A
—2 —1 0 +1 +2 u’

TABLA DE VALORESTIPIFICADOS 4
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡
u’

¡ 12 3/1990 2.19
¡ 13 4/1990 —2.24

s
fi fi Mt fi flfi fi fiMtfi Mt fi fiMt2$$MtMt*&fiMtfi

e
320

j



HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 1 0 +1 +2 +3 +4

7

6

5....

4

2.... 2

¡ 1 1 1

¡ ....

¡ .... ¡
¡ .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE (—1,+1] . PORCENTAJE = 24.14%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE= 6.90%. ESPERADO= 4.56%

fi 5% 5Mt5 fiS fi fififififiS %SMtSMt%fififlfififlfififififlfifi fififififi% fifififi% 5% fifififififiS fififififififiMtfiMt

FUNCION DE AUTOCORRELACION¡A.C.F.)

BANDAS ± 2/SQRT(N] = ±0.371

—1 0 1 L—B Q DF
+ + +

1 0.007¡ . ¡

2 0.051 ¡ .

3 —0.157 ¡
2.70 44 —0.221 ¡

5 —0.169 ¡ .

6 —0.027 ¡ .

7 0.060 .

8 0.0061 . ¡ . 3.94 8
9 0.224 ¡ . ¡

10 —0.087 .

11 0.002 . ¡
12 —0.024 ¡ . =¡ . 1 6.60 12

13 —0.012 ¡ . ¡

14 0.092 ¡ .

15 —0.078 ¡ : . ¡ 7.51 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

55 MIS fi 555 555 fi fiMISÁS 55 SfiMtfiSfiMtMtMtfiShIfiSfifiSfiMtfiMt

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL ¡P.A.C.F.>

BANDAS± 2/SQRT¡N> = ± 0.371

—1 0 1
+ + +

1 O.007¡ . ¡
2 0.051 ¡ :
3 —0.158 ¡ .

4 —0.226 ¡
5 —0.167 ¡ .

6 —0.043 ¡
1 0.003¡ .

8 —0.100 ¡
9 0.147 ¡ .

10 —0.113 ¡ .

11 —0.031 ¡ .

12 0.031 ¡
13 0.031 ¡ .

14 0.122 ¡ :
15 —0.108 1 :

+ + +

—1 0 1
flSSfiSSfififiSfififi fi fi 555555 555 55215 fi 21% SSMtfiSfi%2&fiSSSfiMtflSfiflMtfifi
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‘1
0%

21%21212&fiSflfi21fifififi21fi21finfififi21fifififififififififififififi%2121fi2121fifi212121fi2121fifi2121521212121fi21Mt2121Mt!fifili21fififi

MODELOUS: INVERSIO

TRANSFORMACIONBOX-COX [LAMBDA]: 0.0

DIFERENCIAS REGULARES (d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES LO] : O
PERIODO ESTACIONAL [5] : 4
TERMINO CONSTANTE (MU) : NO REQUERIDO
ORDENPR REGULAR [pl: O
ORDENMA REGULAR [q): 1

THETA[1] = 0.30000

ORDENARESTACIONAL [P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]: O U

21Jt5%212121215212152121211t2121fi521Mt1Mtfi521%2121fifi21fi5fi21%fififiMtSfifififififififififififififififiÁfi21fiIfiMt

SERIE INVERSIO: SUBMUESTRADE “INVERSIO”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACIONBOX-COX: 1.0

2121h&21X5XX%X2121~lifi21212121Mtfi521fi2121fi521212121fi212121fi212121fiÁX21ÁMt21MI2121212121fi%21fi21%21Ifi2121%%212121212121

ESTIMACION DEL MODELO“INVERSIO” CON LA SERIE “INVERSIO” u
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.89096804841261E+0001. Retrovislones: 20

PARAHETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.30000 —8.67173 a
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

ESTADODESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.40534184581304E+0001. Retrovisiones: 20

PARAfIETRO GRADIENTE u’
THETAL1) 0.67221 —0.01180

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000 4LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
*4’** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 7 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.40534169586750E+OOD1. Backforecasts: 20

PARAI4ETRO GRADIENTE D.T.
THETA[1] 0.67234 —0.00003 0.12892 421212121 21521521521212121 52155212121212121212155552i21521 2121 2121 21552121212121%2121211&2121555212121215

*4+ MODELOUS:

1 40
PHI<B) SPHI<B¡ [<1—B) <1—B ) Y[t] — MU] = THETA¡8> STHETA¡B> a[t]

MU — NO REQUERIDO

PHI¡B) = 1

SPHI<B) = 1

THETA<B> = 1 — 0.67234 8
<0.12892]

STHETA<B) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 1.63798233

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 1.27983684

e
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**t MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAb4ETROS:

THETA<1>

THETA>1> 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELOUS ‘INVERSIO” CON SERIE “INVERSIO”
33 OBSERVACIONES: DESDE 4/1986 HASTA 4/1994

5212121215fififi2121521fi21212121fi21fi2121212152121n2121521521212121n5fi521fifi21Mtfifi21fi2121212121212121fi21flfixfifi2121Mt21fiMt

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TIPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.249885
0.217864
1.251531

—0.554 583
0.687 831

—3.111061 EN
2.962010 EN

1/1989. OBS N
0 10.

2/1989. 085 N0 11.

fififififi21fififi21fififififififififififi21fi2ifi%21fi521212121fi212121fi52121212121fi21%fififi21fiXfifi21fififiMtfififififiUfififififififiXfi

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+ + 4- + + + + A

1 4/1986 =

2 1/1987 ¡
3 2/1987 ¡
4 3/1987 1
5 4/1987 —

6 1/1988 ¡
7 2/1988 ¡
8 3/1988 ¡
9 4/1988 —

11 2/1989>>
12 3/1989 ¡
13 4/1989 —

14 1/1990 1
15 2/1990 ¡
16 3/1990 ¡
17 4/1990 —

18 1/1991 ¡
19 2/1991 ¡
20 3/1991 ¡
21 4/1991 —

22 1/1992 ¡
23 2/1992 ¡
24 3/1992 1
25 4/1992 —

26 1/1993 ¡
27 2/1993 ¡
28 3/1993 ¡
29 4/1993 —

30 1/1994 1
31 2/1994 1
32 3/1994 ¡
33 4/1994 —

0.4374

*

*

It

*

*

*

*

+ + +

—2 —1 0

• —0.3450
• > —1.8688

• ¡ —2.0446
• 1.0510

• ¡ 0.3670
• 1.2514
• ¡ 2.1475

• —2.1657

—3.1111
1< 2.9620
¡ 2.0736

* . 1.7792

• ¡ —0.3666
¡ 1.0035

• 1 1.0240
• 0.6569

• ¡ 0.9495

¡ —0.1020
• ¡ 0.3538

0.1857

• ¡ 0.8091
• ¡ —0.5811

• ¡ 0.2062
• 0.2134
• 0.4970

• —0.4975

• 0.3773

—0.7591
• ¡ —0.1456
• ¡ 0.1969

¡ 1.2097
• 0.4811

+ +

+1 +2

¡ TABLA DE VALORESTIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

1 N0 08S. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 10 1/1989 —2.69 ¡
¡ 11 2/1989 2.17 ¡
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2121215521212121%21fifi21Á21fi21fifi21fiX21fififi%S21fifififiKfififl21fi%21%%fi21fififlfifi%2121fififi2121fi21fi%t121flfl21215%21fifilififl

HISTOGRAI4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 8

a
6

a

3 3
¡ ....

¡ .... 2 fl
¡ ...•

¡ 1 •... 1 1 ¡
¡ ...• .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE= 18.18%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE (-2~+23. PORCENTAJE= 6.06%. ESPERADO 4.56%

21li21fl21212121fi21Mtfifi212121li21212121%2121Mt2152121212121212121212121Mt21%%21Á%2121MI21~&Á21212Ui21%fi2121%2121%552121fi%

FUNCION DE AUTOCORRELACION<A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT<N> = ± 0.348 U
—1 0 1 L—B Q DF

+ + +

1 0.148 ¡ . :
2 —0.318 ¡ :*tt*t*

3 —0.205 ¡ :
4 0.011> . ¡ : 1 6.17 4
5 0.095 ¡ .

6 0.253 ¡ .

7 0.052 ¡ .

8 —0.192 1 . =——=¡ : > 11.11 8
9 —0.172 ¡ :

10 0.014 ¡ . ¡ : á
11 —0.023 ¡ .

12 —0.151 ¡ : ==== ¡ : ¡ 13.82 12
13 —0.034 1 .
14 —0.025 .

15 —0.022 1 . U : 1 13.96 15
+ + +

—1 0 1 L-BQ DF

215 212121 21 Mtfiui212121MtMt21 21Mt21MI215521%521 21%212121212121215212121%2121552151&Ji2152&521X2i5212121fi 4FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL <P.A.C.F.¡

BANDAS ± 2/SQRT<N> = ± 0.348
—1 0 1

+ + +

1 0.148
2 —0.347 *t ¡
3 —0.105 1 : *

4 —0.051 1 . =¡ : t
5 —0.001 1 . ¡

6 0.243 ¡ . ¡ **tt**

7 0.004> . ¡
8 —0.052 1
9 —0.065 ¡ .

11 —0.163 ¡ :
12 —0.263 ¡
13 —0.069 ¡ .
14 —0.141 ¡ : 415 —0.026 ¡ . U

+ + +

—1 0 1
215521212&215212&55521521521212&5212&52121Á5212121Mt2121555212&5fl212155Mt212155
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En la primerade las funcionesde transferencia,secontrastala relación conjunta

de las tres variables. Los resultadosarrojan que ninguna de las tres resulta ser

significativaestadísticamente.El comportamientode los residuosesel adecuado.

En la segunda,se estima si la produccióndependede la incorporaciónde

tecnologíay maquinariaal procesoproductivo.El resu]tadoesel apetecidoen cuanto

a signo, resultandoomegasignificativa.La fUnción de transferenciano teníapesoen

el resultado conjunto, debido al escasopeso que tiene la producciónque lleva

incorporadatecnologíaen su proceso.El comportamientode los residuosy de la

funciónde transferenciasoncorrectos.

MODELOTF : GDP
N’ DE INPUTS: 3

TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL OUTPUT
TRANSFORIAACION [LAMBDA] DEL INPUT N

0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL IN?UT N0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL
TIEMPO MUERTO P~]: 0
ORDEN OPERADORMA la] : O

OMEGA[01 = 0.00000
ORDEN OPERADORAB [r]: O

0.0

1 : 0.0
2 : 0.0
3 : 0.0

INPUT 1:

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 2:
TIEMPO MUERTO [b) : O
ORDEN OPERADORMA [o]: O

OMEGAIO] = 0.00000
ORDEN OPERADORAR [rl: O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 3:
TIEMPO MUERTO It] : O
ORDEN OPERADORMA [a): O

OMEGA[O] = 0.00000

ORDEN OPERADORAB [r] : O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDENPR REGULAR
ORDENMA REGULAR

THETA[1] = 0.29620

ORDENAB ESTACIONAL
ORDENMA ESTACIONAL

[d]:
[D]

[5]
[MU):

[p]:
(q]:

[P]
[Q]:

1
1
4
NO REQUERIDO
o
1

O
O
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0%

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX—COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [dJ
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]:
PERIODO ESTACIONAL (5]:
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AR REGULAR [p]:
ORDENMA REGULAR [ql

THETA[1) = 0.31133

ORDENARESTACIONAL [P]:
ORDENMA ESTACIONAL [QJ:

MODELOUS DEL INPUT 2:
TRANSFORMACIONBOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D)
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AR REGULAR [p]:
ORDEN MA REGULAR [qí:

THETA[ll = 0.54829
ORDENAB ESTACIONAL
ORDENMA ESTACIONAL

MODELOUS DEL INPUT 3:
TRANSFORMACIONBOX—COX[LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES (d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID]:
PERIODO ESTACIONAL [SI
TERMINO CONSTANTE fMU]
ORDENAR REGULAR Ip]:
ORDENMA REGULAR [q]

THETA[1] = 0.75683

ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

0.0
1
O
4
NO REQUERIDO
O
1

O
o

0.0
2
o
4
NO REQUERIDO
O
1

[P]: O
[Q): O

0.0
1
1.
4
NO REQUERIDO
O
1

[Pl: O
(Q]: O

21%21212&21Á5fili21Á21Á521li21fiX21E.flfi21Mt2121X2&2121Xfl5212121~fi2121flX1&fili21~fiMtfiMIMtfifi

SERIE GDP: SUBMUESTRADE “GDP”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACIONBOX=COX: 1.0

2152121212152121fl521%21fi521X21fi5fl~2121fifihi2121MtfiÁ21212121212121fifi2121Mt21fifi21Áfl21uifiX2121fiÁflMtfi%

SERIE INVERSIO: SUBMUESTRAliS “INVERSIO”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRA=JSFORMACIONBOX-COX: 1.0

~5~!21MI~5121Mt21j~21Mt2121215521IUiflli212121fl21215521h2121%)!21li5521%MI21fl2&Mt21

SERIE EMPLEO: SUSMUESTRADE ~EMPLEOt
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOX-COX: 1.0

2121~21212&21215fl5flfili21li21215fl21h121flfi21ÁX21fifl%2121%fl21212t2121521XI&21fl%flfl2i2&E&2121ÁXflfi%2&21fi21fl

SERIE MAQ: SUBMIJESTRA DE “MAQ”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACIONBOX-COX: 1.0

MIÁ21 215521X212&2111215521 Mt2152121Á2121 21215212121215212121 5552121% 21 2121212121 2121212121212121215212&21fi521
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ESTIMACIION DEL MODELO“GDP”. SERIE OUTpUT: “GDP”

ESTADODESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Sunia de cuadrados: 1.05352555542955E—0001. Retrovislones: 20

PARAJIETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.29620 0.00000
OMEGA1[0] 0.00000 0.05036
OMEGA2IOI 0.00000 0.00349
OMEGA3EOI 0.00000 —0.03340

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.OO0000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.02932396528575E=0001. Retrovlsiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
THETAEII 0.31928 0.00022
OMEGAlEO] —0.00162 0.00243
OMEGA2[OJ —0.43736 —0.00005
OMEGA3(OJ 0.02416 —0.00022

LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE ?ASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 10 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.02931781771595E—0001. RetroVisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
THETA[1] 0.31714 —0.00001
OMEGAl(O) —0.00161 0.00177
OMEGA2[0j =0.43276 0.00001

ONEGA3(0J 0.02416 —0.00000

LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000

**+* CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 12 ITERACIONES

Suma de cuadrados: I.02931772316135E—0001. Backforecasts: 20
PARAMETRO GRADIENTE D.T.

THETAII¡ 0.31722 —0.00000 0.19037
OMEGAltO] —0.00161 0.00267 0.00614

OMEGA2[0] —0.43329 0.00000 0.66209
OMEGA3[O] 0.02416 —0.00013 0.04691

521MI21 5212121 212121212121212121212121 5212121212121212121 21215 212152121212121212121 2121212121 2121 21212121212121212121 5211212121212121

~* FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N
0 1:

OMEGA1<!m> O
NUl <B) 8

DELTAl <8>

OMEGA1<B> = — 0.00161
<0.00614)

DELTA1<B¡ = 1

OMEGAl<1>
GANM4CIA1 = 0.0016092 / 1.0000000 = —0.0016092

DELTAI(1) ¡0.0061351> <0.0000000> (0.0061351>

~ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N0 2:

OYEGA2>S> 0

NU2 ¡8) —

DELTA2 (5)

OMEGA2(B> = — 0.43329
(0.66209>
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a

DELTA2<B> = 1

GANANCIA2 — —

OMEGA2<1]
—0.4332894 / 1.0000000

DELTAZII> <0.6620884) (0.0000000)
—0. 4332894
(0.6620884>

**~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 3:

OMEGA3(B) O
NU3¡B) — a

DELTA3 (B>

OMEGA3<B> = 0.02416
<0.0469i1

DELTA3<B¡ = 1

GANAI4CIA3
OMEGA3 <1>

0.0241568 ¡ 1.0000000
DELTA3(1] <0.0469068) <0.0000000)

0. 024 1568
<0.04 69068>

*4+ MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI(B> SPHI¡B) U1—B) <1—8 > N[t] — MU] = THETA<B) STHETA(B) ah]

MU = NO REQUERIDO

PHI<B) = 1

SPHI<B) = 1

THETA(S) = 1 — 0.31722 5
(0.19037¡

STHETA<B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =
0.00354937
0.05957660

*t* MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARA$¶ETROS:

THETA¡1) OMEGAl(O) OMEGA2(0) OMEGA3<0¡

THETA<1¡
OMEGAl<0>
OMEGA2(0>
ONEGA3(0)

1.000
—0.293
—0. 270

0.201

1.000
0.221

—0.175
1.000

—0.140 1 . 000

2111211111%1121212111211121112121211111%1111212121111121111121%21211111%112121112121211121211121211121%112121211111%112121211121212121211111212121%11

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “GDP” CON SERIE OUTPUT: “GDP”
29 OBSERVACIONES: DESDE 4/1987 HASTA 4/1994

2121111111 211151121112111212111111121112111112111211111211111215111111 212111212111212111112121112121111121211121112121% 112121112121211121211151121111111

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MININO:
MAXIMO:

0.000036
0.011063
0.059575
0.219420

—0. 305706
—0.131846 EN

0.130808 EN

a
4/1990. 085 N0 13.
3/1990. 055 N’ 12.

21112121 2121 211121 21112111211121 1111211121%112111211121211121211121211121 11112121112121112121 111121% 212121112121112121112121112121 1111212121112121 111121 21

328

a

a

a

a

u

u

a

á

a

4
a

e

a

a
-4



GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS±1 Y ±2]
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

=2 —1 0 +1 +2
+ + + +——+ A

1 4/1987 = . . ¡ * : : 0.0277
2 1/1988 ¡ : * > : : 1 —0.0556
3 2/1988 ¡ : ¡ : . ¡ —0.0281
4 3/1988 ¡ : : * : . ¡ —0.0224

5 4/1988 = . . * ¡ : —0.0124
6 1/1989 ¡ : : * 1 : ¡ 0.0461
7 2/1989 ¡ : : * : . —0.0012
8 3/1989 : : * ¡ : : ¡ —0.0387
9 4/1989 — : * ¡ : : —0.0496

10 1/1990 1 . ¡ t : : ¡ 0.0332
11 2/1990 ¡ : ¡ * : ¡ 0.0394
12 3/1990>> : . ¡ : ~>< 0.1308
13 4/1990>* : : : : —0.1318
14 1/1991 ¡ : ¡ *: 0.0517
15 2/1991 > : :* 1 : : ¡ —0.0542
16 3/1991 ¡ : * : ¡ : ¡ —0.0774
17 4/1991 : * ¡ : : —0.0550
18 1/1992 ¡ . * : ¡ 0.0598
19 2/1992 ¡ : . ¡ : * * ¡ 0.0757
203/1992> : ¡ : * ¡ 0.1130
21 4/1992 = : . ¡ : . 0.0876
22 1/1993 ¡ : * : ¡ : : ¡ —0.0728
232/1993> : . ¡ * : : 0.0210
24 3/1993 ¡ : * ¡ * : : ¡ 0.0281
25 4/1993 — : . ¡ : : —0.0362
26 1/1994 ¡ : : ¡ * : : 1 0.0418
27 2/1994 1 : * ¡ . . ¡ ~0.0154
28 3/1994 ¡ : ¡ ~0.0135
29 4/1994 — : . * . . 0.0014

+——+ + + + +——+ A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 12 3/1990 2.20 ¡
13 4/1990 —2.21

HISTOGRPJ’IA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7

6

4 4

3

2

1 1 1

¡ ....

¡ ..,.

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6 VALORES FUERA DE (—1,+1l. PORCENTAJE = 20.69%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 6.90%. ESPERADO = 4.56%
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1
fi

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.) a
BANDAS ±2/SQRT<N> = ± 0.371

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.007 ¡ . : t
2 0.086 ¡ .

3 —0.127 ¡ :
4 —0.202 ¡ : =====l : ¡ 2.29 4
5 —0.194 : 4+>

6—0.009> . ¡ : u
7 0.086 ¡ .

8 0.008> . ¡ : 1 4.01 8
9 0.247 ¡ .

10 —0.099 1 . ~ :
11 0.025 ¡ .

12 —0.032 ¡ . =1 : ¡ 7.30 12
13 —0.046 3 .

14 0.046 ¡ .

15 —0.095 ¡ . ~ : ¡ 8.13 15 U
.f +

0 1 L—BQ DF

fi21fi21112155fi21%fiuIfihfififlfi11fifififi%21%11fi%li21fi1121%fi21fi1121%2i2121%52121%5fi%1121%521fi55%s1121%11112121n112155112121 e
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N) = ± 0.371

—l 0 1 u
+ + +

1 —0.007 ¡ . ¡

2 0.088 ¡
3 —0.127 ¡ :
4 —0.215 ¡ : =====¡ : S
5 —0.188 ¡ :
6 0.000> . ¡

7 0.078 ¡ .

8 —0.078 ¡ . ==¡ :
9 0.161 ¡ *

10 —0.107 ¡ .

11 0.009 ¡ . ¡

12 0.053 ¡ . 1=

13 —0.005 1 . 1 : S
14 0.092 ¡ *

15 —0.135 ¡
t + +

—1 0 1

%fiIflfiIfiflSI%1112111115211111211112111112121fi1121Mtfi21Mt21212111

!

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA <C.C.F.¡ ENTRE LAS SERIES “INVERSIO” — “RESIDUOS
BANDAS t 2.O/SQRT¡N) = ± 0.34816

—1 0 1
+ + +

0 0.059 ¡ . 1= á
1 —0.139 : *
2 0.126 ¡ .

3 —0.103 ¡
4 0.071 ¡ . 1=—
5 —0.108 ¡ : * ~ : á
6 —0.100 ¡ : *

7 0.022 ¡
8 0.122 ¡
9 —0.162 : 410 —0.022 ¡ .

11 0.262 ¡ .

12 0.134 ¡ **

13 —0.166 ¡
14 —0.160 ¡ .

15 0.047 ¡ .

+ + +

—1 0 1

Q<16) = 12.822 k 6 0 J
2111212121%21%21fi5fi2121112111212121%1121%212152121215%2t2121fl%11212152121fi2121112121%fifi%112121%21%1121fi2121211121212121211121112121215

¿
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FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “EMPLEO” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.O/SQRT(N> = ± 0.35355

—1 0
+ + +

O —0.005 . ¡
1 —0.099 . 4*>

2 0.095 . ¡4+

3 0.088 .
4 0.156
5 —0.174 .

6 0.039 .
7 0.065 . ¡4*

8 —0.053
9 0.054 .

10 —0.095 .

11 0.101 . ¡*4*

12 0.035
13 —0.083 .

14 —0.152 . 4+4*>

15 0.050 .

+ + +

—1 0

Q(16> = 6.615 k 6 0

212111211121112111211111 21 52111212152111212121211111212121111121212121211121211121111121211121112121521211121%5211121211121212121112121212121%21112121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “MAQ” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT<N> = ± 0.37139

—1 0
+ + +

0 0.163 ¡
1 0.198 ¡ . ¡~4+4+

2 0.024 l . 1’
3 —0.036 ¡ . U
4 0.193 ¡
5 —0.038 1 . *4
6 —0.084 ¡ .

7 —0.276 ¡ : * ¡
5 —0.131 4
9 —0.171 ¡ .

10 0.028 ¡ .

11 0.055 1 . 4*

12 0.101 >
13 0.053 ¡ .

14 0.077 4 . ¡*4

15 —0.114 .
+ + +

—1 0

Q(16¡ = 11.056 k 6 0
212121112151111211111211111115212121112121112121112111112111112111211121212111211111212111211111111111211121111151111211121112111111155fi11112121112121
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fi2111%fifiMtfiMtMtfififi11lMtfifl%Mtfi11fififlfiMtfifififi%fififiMfifinn21flnnfififi%%fisnsfinn.n%fiuIfinnssfifixliss

MODELO TF : GO?
N

0 DE IN?IJTS: 1

TRANSFOR}4ACION [LAMBDA) DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION (LAMBDA) DEL INPUT N0 1 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO 9,]: 0
ORDEN OPERADOR MA la): O

OMEGA[Ol = —0.00161
ORDEN OPERADOR AB (rl: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AB REGULAR
ORDEN MA REGULAR

THETA[1] = 0.31722
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[D]:
[Sí:

(MU]:
[p]:
[qí:

[Pl:
[Q):

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX (LAMBDA):
DIFERENCIAS REGULARES (d]:
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID]
PERIODO ESTACIONAL [5):
TERMINO CONSTANTE ¡MU):
ORDEN AB REGULAR (p]:
ORDEN MA REGULAR [q]:

THETAf1J = 0.75683
ORDEN AB ESTACIONAL [P]:
ORDEN MA ESTACIONAL (Q]:

1
1
4
NO REQUERIDO
o
1

o
O

0.0
1
1
4
NO REQUERIDO
o
1

O
O

%21K21E21%5%flfi11fi21fi11211121%5%fi21fi21fi%11215212121521%521fi21%%5fi%fl2121%21fi112121%2Ififi%2121%1121fi~1521%%5%21fi%fl

SERIE GDP: SUBMUESTRA DE “GDP”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1966 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

%11211121%2121112111fi11%11211121521111111%115112152121fi1121fi111121%11%2121fi111111211121fi%5.21111121%1111211121%1111fi5112121%111121fi511

SERIE MAQ: SUEMUESTRA DE “MAQ”
34 OBSERVACIONES: DESDE 3/1986 HASTA 4/1994

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION 8OX—COX: 1.0

212111211121211111212121511%11%11211121111121112121%11%11211121212111212121211111212111212111112121112121111121%521111121112111%112121fi11511215%

ESTIMACION DEL MODELO “GDP”. SERIE OUTPUT: “GDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.05509884964612E—O001.

PARAMETRO GRADIENTE
0.31722 0.00203THETA[1]

OMEGAl [O]

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

Retrovisiones: 20

—0.00161 —0.03808

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. ODDOOOODDODOODO
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: I.04677852642455E—0001. Retrovisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
0.31687 —0.00000
0.02039 —0.00004
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LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000

*t*t CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 6 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.04677852468131E0001. Backforecasts: 20

THETA[1)
OMEGAl jo)

PARAMETRO
0. 31688
0.02040

GRADIENTE
—0.00000

0. T.
0.17795

0.00005 0.00632

fi
21fififififififi%fifififiÁfifififififinsfifl21fififiIfiMtfinfifinfifififififififiufifiIfifihIfifififlfinfifififififihinfififififi

*4+ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

0*4EGA1<B> O
NUl (B> — 8

DELTAl <8>

OMEGAl(S) = 0.02040

<0. 00632)

DELTA1<8> = 1

OMEGAl (1)
GANANCIAl - 0.0203953 / 1.0000000

DELTA1<1) <0.0063239) ¡0.0000000)
0. 0203953

<0.0063239)

*** MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI<B) SPHI<B¡ [<1—8] <1—B ) N[t] — MU) = THETA(B¡

MU

STHETA[B) a[t3

NO REQUERIDO

PHI<B) = 1

SPHI¡B) 1

THETA¡B) 1 — 0.31688 8
>0.17795)

STHETA<B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 00360958
0.06007979

*4+ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAl4ETROS:

THETA<1) OMEGAl(O)

THETA < 1)
OMEGAl <0>

1.000
0.139 1.000

111121115212111212111511212111111121111121112111111111212111215212121212111215112121112121112121112111521111121112111211111215112111112111112111112121

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT «GDP’ CON SERIE OUTPUT: “GDP”
29 OBSERVACIONES: DESDE 4/1987 HASTA 4/1994

551121112111211111511211121111151121215fi211121112121112111212111112111211111212111211111212111211121211121%112111211111212111211121211121211111212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0. 0 00292
0. 011155
0.060072
0. 2 01560

=0.321387
—0.129365 EN
0.133994 EN

4/1990. 085 N0 13.
3/1990. OBS N’ 12.
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4’

a,

a
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+———+ + + + +———+ A

1 4/1987 : . ¡ * : : 0 0.0354
2 1/1988 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0503
3 2/1988 1 : : ¡ : : 1 —0.0281
4 3/1988 ¡ : * ¡ : : ¡ 0.0146
5 4/1988 — : * : : 0 —0.0025
6 1/1989 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0330
7 2/1989 ¡ : * : : ¡ 0.0001
8 3/1989 3 : : * ¡ : : 3 —0.0477
9 4/1989 — : * : 0 —0.0588

10 1/1990 > : . ¡ * : : ¡ 0.0324 a
11 2/1990 ¡ . ¡ * 1 : ¡ 0.0479
12 3/1990>> : • : : ~¡< 0.1340
13 4/1990>= * : . ¡ : : 0< —0.1294
14 1/1991 ¡ : . ¡ * 1 ¡ 0.0469
15 2/1991 ¡ : * ¡ 1 : ¡ —0.0618
16 3/1991 ¡ : * ¡ : : ¡ —0.0844
17 4/1991 — : * ¡ : : 0 —0.0698
18 1/1992 ¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0446
19 2/1992 ¡ : . ¡ :* : < 0.0634 U
20 3/1992 ¡ : . 1 : ¡ 0.1107
21 4/1992 : . ¡ : * : 0 0.0953
22 1/1993 ¡ : * ¡ : —0.0683
23 2/1992 ¡ : . 3 * : : ¡ 0.0316
24 3/1993 ¡ : ¡ * : : ¡ 0.0256 u’
25 4/1993 — : 1 * ¡ : : 0 —0.0343
26 1/1994 ¡ : * 1 * : : ¡ 0.0414
27 2/1994 ¡ : . ¡ : : ¡ —0.0165
28 3/1994 : . * ¡ : : 4 —0.0096 u’
29 4/1994 — : • * : : 0 —0.0088

+ + + +———+ A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N” 035. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 12 3/1990 2.24 ¡ 4¡ 13 4/1990 —2.15 ¡

2121%212111211121%fiflfi%11%fi2121212111%1121%21fi111121fi21521112121fi21%1121fi%2121%fififiÁfifi%112151121fi21fi21fi1121%fi1121fi%111111fi%

e
HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 4
6

5.... u’
4

2.... 2

1 1.... 1 4
¡ .... ¡

¡ .... ¡

¡ .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE = 24.14%. ESPERADO = 31.74%
2 VALORES FUERA DE j—2,+2). PORCENTAJE = 6.90%. ESPERADO = 4.56%

4
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21fifilifififi5fififififififififififiIfififififiMtfifififi21fififififi21fifififi11fifififififlfiflMtfifiMtIfifififlfifi%1121fifi211111X
FUNCION DE AUTOCORRELACION CA.C.F.)

BANDAS t 2/SQRT<N> = ± 0.371

—1 0 1 L-BQ DF
+ + +

1 0.005> . ¡
2 0.067 ¡ .

3 —0.161 ¡ .
4—0.227> : ———====¡ . ¡ 2.91 4
5 —0.207 ¡
6 —0.025 ¡ . *1
7 0.084 ¡
8 0.009> . ¡ . ¡ 4.83 8

9 0.249 ¡ .

10 —0.097 ¡ .
11 0.019 ¡ . ¡

22 —0.045 1 . => . ¡ 8.19 12
13 —0.017 ¡
14 0.076 ¡ .
15 —0.082 . ~¡ . ¡ 8.98 15

+ + +

0 1 L—BQ DF

2111111121211111112111211111111121112111112111112111211111211111211111111121111111211121Mt211121511111&11211111212111fi2121212121212111111111112111112121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.>

BAJ4DAS ±2/SQRT<N> = ± 0.371

—1 0 1
+ + +

1 0.005> . ¡

2 0.067 .
3 —0.163 ¡ .

4 —0.235 ¡
5 —0.204 ¡ . t*tt* ¡
6 —0.039 l . ti

7 0.037 ¡ .

8 —0.110 ¡
9 0.152 ¡

10 —0.125 >
11 —0.009 1 .

12 0.032 ¡
13 0.026 ¡ .

14 0.129 ¡ . ¡*4+

15 —0.124 1 .

+ +

—1 0 1

21211111111111211121112151111112111211111211111211121211121111121111121112121111121112111112111212111212111111111511111111211121%21211111211111211111521

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA <C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “MAQ” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT>N) = ± 0.37139

—1 0 1
+ + +

0 0.173 ¡
1 0.223 ¡ . ¡
2 0.031 ¡ .

3 —0.026 ¡ .

4 0.227 >
5 —0.024 ¡ .

6 —0.055 ¡ .

7 —0.284 ¡ : *

8 —0.146 ¡
9 —0.190 [ .

10 0.008 ¡
11 0.067 ¡
12 0.107 ¡
13 0.073 ¡ .
14 0.106 .

15 —0.090 1 .
+ + +

—1 0 1

Q<16> = 12.704 k 6 0
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e

Tras el análisis,nos damoscuentaquelos datosde formaciónbrutade capital y

empleodejan de ser relevantes,al no ser significativo el estadísticot de Studentde

cadaunade dichasvariables.

a

La mayoría de los bienesproducidosen Hungría, siguensiendo intensivosen

mano de obra, y como en el resto de los paises,existeuna fuerte relacióncon los

niveles de producción anteriores. La producción tiene un fuerte componente U

estacional,asícomoel empleo(turismo, etc,..)y la formaciónde capital.

a

Las consecuenciasobtenidas en la función de transferenciason de gran

importancia. La elasticidadnos indica una relación positiva de la producciónante

aumentosde la tecnologíaaplicadaa los procesos.Se deberíatender, si se quiere

incrementarla productividada producirbienesintensivosen capitalmásqueaquellos

intensivos en trabajo, en los que se ha est,ecializadohabitualmentela economía

húngara

.

g

e
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7. EL TIPO DE INTERS

En relación a estavariable, decir que los altos tipos de interés han sido

producto del elevado déficit público y su necesidadde financiación, pero que

durantevariosañoshanpermanecidocontasasnegativasen términosreales.

Se pretendever la influencia de los tipos de interésalemanesen el tipo de interés

húngaro.Sehanelegidotitulas del estadoatresmeses.Seha dividido en dosfasesal ver

la tendenciade la serie,unaentre1985 a 1991 y otra desde1989a 95.

TIPOS DE INTERÉS HÚNGAROY ALEMÁN

‘o

36

30

26

20

16

10

5

o

se observaenComo el gráfico, la tendenciade ambostipos de interés es muy

aproximadaduranteel periodo 1985 a 1990, pero a partir de dicho instante,ambas

comienzana divergerde formaclara. Es por esto, quevamosadividir nuestroanálisisen

dos penadospara intentarextraer consecuenciasque seanaplicablesa otros ámbitos,

como por ejemplo,el déficit público.

8 8 8 8 8 9 9 9 9 9 9

6 6 7 8 9 0 1 2 3 4 6

337



e,

a
ECUACIÓN 6

a

LTDIHU1 = f(LTIDAL1)
a

Las series de LTDIALI y LIDIHUJ están construidasy estimadasde forma
a

paralela,tomandolos datosenporcentajes,dividiéndolosentre100, aestosresultadosse

les sumala unidad,y al conjunto sele tomanlogaritmos(lg(l+r)). Ambasseriestienen a

un procesode identificaciónsimilar y no se ha tomado logaritmospor llevarlos en su

proceso de formación de variable ya incorporados.La transformaciónBox-Cox de

ambassedeses 1.0 por no tenerlogaritmos,tambiénse tomó unadiferenciaregulary

ningunaestacional.No existenpor ello problemasde ordende diferenciaciónal explicar

lasvariables.La identificaciónsugiereen amboscasostomarun autorregresivode primer

orden.Los parámetrosen ambasseriessonsignificativosy los residuosse comportande

forma adecuada.

s

4
u’

338



212121212111211121fifi2121212121212121fi21fi2121212111212111212111121fi21111fi21fi2121fl11211121fififi1121fi11212111fi11fi2121fifififi21111fi211

MODELO US: LTDIAL1

TRANSFORHACION BOX-COX (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [dI
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL (5]
TERMINO CONSTANTE [MU):
ORDEN AB REGULAR [p]:

PHI[1] = 0.30000
ORDEN MA REGULAR [qí:
ORDEN AA ESTACIONAL [Li:
ORDEN MA ESTACIONAL [O):

1.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
O

21211121212121fi21%2121211121fififi1121212121fifi21121fifi11flÁ21fifi2121fifififi%11fifififi%fifififififiKfiZfifififiIfififiXfififififififififi

SERIE LTDIAL1: LOGARITMO NEPERIANO DE “TDIAL1”
42 OBSERVACiONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION B0X-COX: 1.0

111111112111215521112155Mt112151111212121511521212121212111Mtfl1111115211111fl5fl112111ZX1%fl%MtXflflMfl

ESTIMACION DEL MODELO “LTDIAL1” CON LA SERIE “LTDIAL1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadradoa: 7.72859059252366E—0004.

PARAfWTRO GRADIENTE
PHI[1I 0.30000 —0.00019

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisionea: 20

1. OO0000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.32035981991420E—0004.

PARAHETRO GRADIENTE
0.51292 =0.00000

Backforecasts: 20

0. T.
0.13217

212121 5521 215 21212121 2155 5 511 1121111111112111 21112121 2111.21%21%%X%2121%2121fl212121212121

4+t MODELO US:

1 40
FHI¡8¡ SPHI>B) [>1—B> <1—8 > Y[t] — MU] = THETA>B> STHETA<B> a(t]

MU — NO REQUERIDO

PHI>S) = 3. — 0.51292 8
(0.13217>

SPHI¡B) = 1

THETA¡B) = 1

STHETA¡B) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 00001785
0.00422546

*tt MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE ?ARAY.4ETROS:

PHI >1)

PHJ<1> 1. 000

11” 1121211121112111211121215211121521211121212111112111215112121112111112121115112121112111112121521112121112111111111211121m11212121111121511212111

PHI fi]
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el

a
SERIE DE RESIDUOS: MODELO liS “LTDIALl” CON SERIE “LTDIAL1”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

%%fi%
112121211121112111%fififlfifi%L%%112111212111%flfi%1121115%11211121%11212111212111%1121%fifi%11MIfi%fififififi%5n1121%112121%

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0. 000219
0. 000655
0.004195
0.402791

=0.087880
—0.009374 EN
0.010368 EN

a

a
1/1987. 085 N0 8.
1/1989. 085 N” 16.

a
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1
+ + +

1 2/1985 ¡
2 3/1985 ¡
3 4/1985 =

4 1/1986
5 2/1986 ¡
6 3/1986 ¡
7 4/1986 =

6 1/1967>>
9 2/1987 1

10 3/1981 ¡
11 4/1987 —

12 1/1988 ¡
13 2/1988 ¡
14 3/1988
15 4/1988 =

16 1/1969>)
17 2/1989 ¡
18 3/1989 1
19 4/1989
20 1/1990 1
21 2/1990 ¡
22 3/1990
23 4/1990 =

24 1/1991
25 2/1991 ¡
26 3/1991 ¡
27 4/1991 =

28 1/1992 ¡
29 2/1992 ¡
30 3/1992 ¡
31 4/1992 =

32 1/1993 ¡
33 2/1993 1
34 3/1993 ¡
35 4/1993
36 1/1994 ¡
37 2/1994 1
38 3/1994 ¡
39 4/1994 —.

40 1/1995 ¡
41 2/1995 ¡

—2

0 +1 +2
+ + + A

* ¡

*

* ¡

* ¡

*1

* ¡

* ¡

*

—1

*

*

t

*

+1

—0.0049
¡ —0.0060

* : 0.0062
¡ —0.0035
¡ 0.0020
¡ —0.0013

0.0035
—0.0094

¡ 0.0012
¡ 0.0042

—0.0047
—0.0008

* : ¡ 0.0061
0.0078

—0.0017
0.0104

¡ —0.0042
¡ 0.0022

0.0075
¡ —0.0031
¡ —0.0014

0.0011
0.0043
0.0001

¡ —0.0018
¡ 0.0015

0.0014
¡ 0.0003
¡ 0.0007

¡ —0.0011
—0.0067

¡ —0.0025
—0.0029
—0.0049
—0.0004

¡ —0.0021
—0.0033

¡ 0.0002
0.0039

¡ —0.0029
—0.0040

+2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

8 1/1987 —2.18
16 1/1989 2.52
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HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 =3 —2 —1 0 4-1 +2 +3 +4

8 8 8

4 4 4

2....

¡ 1 1 1 ¡
¡ .... ¡

—4 -3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 26.83%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [-2,4-2]. PORCENTAJE = 4.88%. ESPERADO = 4.56%

%521521215215211121fi2121fi211121215211121%212111212111212111521521212121112121fi52152151121%5212121211111211121%212111212111212152121fi521

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N> = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 =0.115 ¡ :
2 =0.010 ¡ . ¡
3 0.252 t t4+t*

4 0.142 ¡ . ¡==== : 1 4.50 4
5 —0.129 ¡ :
6 0.091 1 .
7 0.162 L .

8 —0.296 ¡ :=======> : 1 11.77 8
9 0.220 ¡ . ¡

10 0.085 ¡ .

11 —0.049 [ . tj

12 —0.183 ¡ : =====L : ¡ 17.04 12
13 0.106 ¡ .

14 —0.119 1 : *

15 —0.254 1 : ~ : ¡ 23.05 15
+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL >P.A.C.F.¡
BANDAS ±2/SQRT(N¡ = ± 0.312

—1 0 1
+ + +

1 —0.115 ¡ .

2 —0.024 ¡ .

3 0.252 ¡ .
4 0.216
5 —0.090 .

6 —0.012 ¡ . ¡
7 0.099 ¡ .

8 —0.268 ¡ :======= ¡
9 0.193 1 . j*t*tt

10 0.069 L .

11 0.059 > .
12 —0.216 ¡ : ===== ¡

13 —0.112 ¡ . *tt>

14 —0.121
15 —0.175 > . *4+>

+ + +

—1 0 1
)i212121112111211121111152111212111 211152111211111211121211121>t11511212111215112152121%112111212111211152111211111211121511211111211121211111
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mtfifififififi%fl%fififififififiMtMtfififififififiMtfififi%1121%fiMtfififi%fiE%fiEfififififififl%fifififififin%Isul%fififififinxfififi

MODELO US: LTDIHU1

TRANSFORMACION BOX-COX (LA>45DA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES fd]: 1 mt
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]: O
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE (MU]: NO REQUERIDO
ORDEN AB REGULAR [pl: 1

PHI(1] = 0.30000
ORDEN MA REGULAR [q]: O
ORDEN AB ESTACIONAL (P] O
ORDEN MA ESTACIONAL (Q]: O

21%5%fi21fi21112111fi21212121112111fifi211121%21212111%fi%fi212111fi1121fi112111211111fi%1121212121fi2121fi21%11fifififi%
5%%fififififi%fl%%fi

SERIE LTDIHU1: LOGARITMO NEPERIANO DE “LTDIHU1”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O mt

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

a
ESTIMACION DEL MODELO “LTDIHU1” CON LA SERIE “LTDIHU1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.93296891092932E—0002. Retrovisiones: 20

PARAI~1ETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.30000 =0.00299

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000 U
LONGITUD DE PASO: 1.OO0000000000000

t4+* CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 3 ITERACIONES u’
Suma de cuadrados: 1.89436836544992E—0002. Backforecasts: 20

PARAMETRO GRADIENTE D.T.
PHI[1] 0.42925 0.00000 0.14141

21 2121%211111112111111111112111111121 51111112111211121211121112121112121 2111521% 2121 211111112111112111521112121 2121112121 2121% 212121112111111111212111

4+t MODELO US:

1 40
PHI>B) SPHI<B) L(1—B) <1—8 ¡ Y(t] — MU) = THETA(S) STHETA¡B) a(t]

MU = NO REQUERIDO

PHI<B) = 1 — 0.42925 8
(0. 14 141) 4

SPHI(B¡ = 1

THETA¡B) = 1

STHETA<B¡ = 1

u’
VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00046204
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.02149514

t** MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

PHI (1> 4
PHI<1> 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “LTDIHU1” CON SERIE “LTDIHU1” 4
41 OSSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995
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MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.002280
0.003338
0. 021374
0. 589 959
1.559676

—0.054456 EN
0.067694 EN

3/1992. OBS N
0 30.

3/1993. OBS Nc 34

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
++ + + + + + ++ A

1. 2/1985 ¡
2 3/1985 ¡
3 4/1985
4 1/1986 ¡
5 2/1986 ¡
6 3/1986 ¡
7 4/1986
8 1/1987 ¡
9 2/1987 E

10 3/1987 ¡
11 4/1987
12 1/1988 l

13 2/1988 ¡
14 3/1988 ¡
15 4/1988
16 1/1989 ¡
17 2/1989 ¡
18 3/1989 1
19 4/1989
20 1/1990 ¡
21 2/1990 1
22 3/1990
23 4/1990
24 1/1991 ¡
25 2/1991 1
26 3/1991
27 4/1991
28 1/1992 1
29 2/1992 ¡
30 3/1992>>

31 4/1992
32 1/1993 E
33 2/1993 E
34 3/1993>>
35 4/1993
36 1/1994 E
37 2/1994 ¡
38 3/1994 ¡
39 4/1994
40 1/1995 1
41 2/1995 ¡

• . *

• . *

• *

*

tE

* ¡

tE

* ¡

tI

* ¡

t 1

ti

*

*

• *

*

¡ 0.0000
¡ —0.0088

0.0038
¡ 0.0000
¡ 0.0000

—0.0089
0.0038

¡ —0.0135
0.0058

¡ 0.0000
0.0000
0.0135

¡ —0.0058
¡ 0.0000

0.0177
¡ —0.0076
¡ 0.0000
¡ 0.0000

0.0260
¡ —0.0112

0.0418
¡ —0.0098

0.0285

0.0436
¡ —0.0224
¡ 0.0013

—0.0129
—0.0168

¡ —0.0217
—0.0545
0.0043

¡ 0.0011
¡ —0.0180

*1< 0.0677
0.0228

¡ —0.0278
¡ 0.0128

0.0390
0.0005

¡ —0.0127
0.0117

+4- + + + + + ++ A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

l N0 085.

¡ 30 3/1992
¡ 34 3/1993

FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

—2.65
3.06

1121211121212121 2121112111212121211121112121112121112121212111211111211121211121111121%2121111121111121112121112111112111111121211121212121111152111212111
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aHISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

13 mt

9....
a

6
a

3 3 3
2....

¡ 1 1 ¡ mt
¡ .... •..• ¡
¡ ..•. .... ¡

—4 —3 —2 1 0 +1 +2 +3 +4
a

8 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE = 19.51%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 4.88%. ESPERADO = 4.56%

2121%%fi%21fi2111211121fi21112111fi1121fifi2121212121%5%21%%112121fi%fifi%2121115%nn%21¡t21n%2121%%n%fifi%21%1111%1121%fi
21%fisfi

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N) = ±0.312

—1 0 1 L-BQ DF
+ + +

1 —0.033 > .

2 —0.058 ¡ .

40.085! . ¡ : > 4.65 4
3 0.298 ¡ . 1
5 —0.163 ¡ :
6 —0.209
7 —0.123 ¡ . 4+>

9 —0.223 ¡ ~
8 —0.129 ¡ : ~==¡ : ¡ 9.82 8

10 0.070 ¡ . ¡4+

11 0.067 > 412 —0.062 ¡ • ==¡ : ¡ 13.35 1213 —0.004 ¡ . ¡

14 0.125 ¡ .

15 —0.013 ¡ . ¡ : ¡ 14.39 15
+ + +

—1 0 1 L-BQ DF

11211121112111211121112111211121112111%112121fi%1151121%5211i211111211121%11211111%1121%11212111%321%1121%1121112111112121112111112111111121%11

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL >P.A.C.F.> aBANDAS ±2/SQRT(N> = ± 0.312

—1 0 1
+ + + .4

1 —0.033 ¡ . ~¡ : u’
2 —0.059 ¡ .
3 0.295 ¡ . ¡**tt*tt:

4 —0.081 ¡
5 =0.146 ¡ ** ~> a6 —0.345 *:****t

1 —0.133 ¡ : *

8 =0.097 ¡ 7=>
9 —0.126 ¡ . 410 0.060 ¡ .11 0.037 ¡ .

12 —0.071 ¡
13 0.233 ¡ :
14 —0.087 ¡ .

15 —0.127 ¡ : *4+>

+ + +

—1 0 1
11 1111 11211111112111211 1121%11%11fi1111511211111 2111 211111112111%111111212111211111211111111111111121fi1111%
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En la funciónde transferenciacorrespondienteal períodocompleto85-95,omegano

resultasignificativa, por lo queunavez estudiadoel gráfico de la serie, nos vamosa

proponerel estudio de la relacióndinámicaen dos subperiodos,uno que se extiende

desdeel 85 al 91 y otro que va desdeel 88 al 95. El solapamientode los periodosestá

provocadopor la necesidadde ampliarla muestraparaquela estimaciónseaválida.

MODELO TF : LTDIHU1
N’ DE INPUTS: 1

TRAJ4SFORMACION [LAMBDA] DEL OUTPUT
TRANSFOR$IACION (LN4BDA] DEL INPUT N’

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA [s]: O

OMEGA[03 = 0.00000
ORDEN OPERADOR AB [r] : O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR

PHI[1] = 0.42925
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[D]
[5]

[MU]:

[p]:

[q]
[?]
(Q]:

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSEORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AR REGULAR [p]

PHI[1] = 0.51292
ORDEN MA REGULAR [q]
ORDEN AR ESTACIONAL [P]:
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]

1
O
4
NO REQUERIDO
1

o
o
O

1.0
1
o
4
NO REQUERIDO
1

o
O
o

11~115211121112111111111211121112121112111211121211111211121211121111121li112152121112151121%11211111211111211121211121212121112151121111121511211111

SERIE LTDIHUI: LOGARITMO NEPERIANO DE “LTDIHU1”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION BOX-COX: 1.0

521115211121521112111212121211121211151121%21511111111211111211111211121211121211121212121211121112121%2121112111112111212111211121211121211111%1111

SERIE LTDIAL1: LOGARITMO NEPERIANO DE “TDIAL1”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

111121112111111121115212&211121212121112121215112111112111212111211121211111212111511211111211121211121511211121%1121Mt2111115115521fi1121Mt1121

1•0
1 : 1•0
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ESTIMACION DEL MODELO “LTDIHU1”. SERIE OUTPUT: ‘LTDIHUI”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.89436836548895E—0002.

PARAMETRO GRADIENTE

0.42925 —0.00000PHI [1]
OMEGAl (O]

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

Retrovisiones: 20
e,

0.00000 —0.00007

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. 000000000000000

1. 000000000000000

1. O00000000000000
1. O00000000000000
0.000000238418579

*t*t LONGITUD DE PASO MUY PEQUEVA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES

Suma de cuadrados: 1.89363315339480E—0002. Backforecasts:

PHI (1]
OMEGAl [O]

PARAMETRO GRADIENTE
0.42828 0.00000
0.09987 —0.00000

20

a

a

a
D.T.

0.14913
0.20975

21521521212111215fifififi%1121112111212121212121112111212121fi%2111fi211121Mt21112121fi21211121%fi%521fifi21%fi21212121Mt%1121211111211121fi21

~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGAl(S) O
NUI (8> 8

DELTAl <8)

OMEGA1<B> = 0.09987

a

u

u(0.20975)

DELTA1(B¡ = 1

OMEGAl ¡ 1)
GANANCIAl —

t*t MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 40

a
0. 09 98724

<0. 20 97513>

PHI(8> SPHI<B> [(1—B) <1—8 ¡ N(t] — MU) = THETA(B) STHETA<B) a(t]

MU = NO REQUERIDO

PHI<B) = 1 — 0.42828 8
¡ 0. 14 913)

SPHI(B> = 1

THETA(S) = 1

STHETA¡B¡ = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =
0.00046186
0. 021490 97

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARA=.IETROS:

PHI¡1) OMEGA1(0¡

PHI(1¡ 1.000
OMEGAl(O) —0.442 1.000

21212121fi21fi21212111212121212121%2121212121211121121521fi2121212121fi21212121521%21%2121%fi%fi2121fi21%1121fl2121fi2121fi21%fi21fi1121%11212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “LTDIHUI” CON SERIE OUTPUT: “LTDI}4U1”
41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

2121 211111211121115112111%11%11%11112111215115212111111111211111112151121112152121111151121111121111111112111212111211121%1111%115%11112151111

S
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0.0998724 / 1.0000000
DELTA1<1) <0.2097513) ¡0.0000000)
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MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
HAY IMO:

0.002309
0.003337
0.021367
0.607409
1.615495

—0.054391 EN
0.068211 EN

3/1992. 085 N
0 30.

3/1993. OBS N0 34.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA ¡BANDAS ± 1 Y ± 2>

VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
—+—+ + + + + + + —+ A

1 2/1985 ¡
2 3/1985 ¡
3 4/1985 —

4 1/1986 ¡
5 2/1986 ¡
6 3/1986
7 4/1986
8 1/1987 1
9 2/1987

10 3/1987 ¡
11 4/1987 —

12 1/1988 ¡
13 2/1988 ¡
14 3/1988 ¡
15 4/1988 =

16 1/1989 ¡
17 2/1989 ¡
18 3/1989 ¡
19 4/1989
20 1/1990 ¡
21 2/1990 ¡
22 3/1990 ¡
23 4/1990
24 1/1991 ¡
25 2/1991 ¡
26 3/1991 ¡
27 4/1991 —

28 1/1992 ¡
29 2/1992 ¡
30 3/1992>>
31 4/1992
32 1/1993 ¡
33 2/1993 ¡
34 3/1993>>
35 4/1993 —

36 1/1994 1
37 2/1994 1
38 3/1994 1
39 4/1994 —

40 1/1995 1
41 2/1995 1

* ¡
t

*1
• . *

* l
• • ti

*

• . ti

• . tI

¡ :
¡ : *

• . *

• *. ¡

• . ¡

• * ¡
• . ¡

¡ *

• . ¡ *

• . < :
*1

• . t

• . ¡ *

¡ 0.0005
¡ —0.0082

0.0032

0.0003
—0.0002
—0.0088
0.0035

¡ —0.0126
¡ 0.0057
¡ —0.0004

0.0004
¡ 0.0136
¡ —0.0064
¡ —0.0008

0.0178
¡ —0.0086
¡ 0.0003
¡ —0.0002

0.0252
¡ —0.0109
¡ 0.0420

—0.0099
0.0281

¡ 0.0436
1 —0.0222
¡ 0.0011

—0.0130

—0.0169
—0.0218
—0.0544
0.0049

¡ 0.0014
¡ —0.0177

0.0682
0.0230

¡ —0.0275
¡ 0.0132
¡ 0.0391

0.0002
¡ —0.0124
¡ 0.0122

+ — + + + + + + + — + A
—3 —2 —1 0 +1 +2 +3

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ Nc OES. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 30 3/1992
¡ 34 3/1993

—2 . 65

3.08

211121111151151121112121112111211111211121112121211111112111112111112111212111212111212121211111111121111121552111112121211121%5212121111111211111
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el

HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA: e

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

13

e,

9....

a

.5
a

.4
3 3

2....
¡ 1 1 ¡
¡ .... .... ¡ u
¡ .... .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

a
8 VALORES FUERA DE (—1,+1]. PORCENTAJE = 19.51%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE (—2,+2]. PORCENTAJE = 4.88%. ESPERADO = 4.56%

2111211121fi21112111211121112111211121212121212111212121111121112111fifi2121fi5fifi21fi11212111211111211111fi1121111211111%fifififlfi21fifilflfififlfifi

u
FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT¡N) = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF a
+ + +

1 —0.032 ¡ .

2 —0.060 ¡ .

3 0.301 ¡ .
4 —0.087 ¡ . ==¡ : ¡ 4.77 4 u’
5 —0.173 ¡ :
6 —0.207 ¡ :
7 —0.123 ¡ :
8 —0.132 ¡ : ===l ¡ 10.12 8
9 —0.223 1 :

10 0.072 .

12 —0.061 ¡ . ==¡ : ¡ 13.66 12
13 0.004 ¡ . ¡ : S
14 0.130 ¡ . ¡*4+

15 —0.014 ¡ . ¡ : ¡ 14.77 15
+ + + a—1 0 1 L—EQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL ¡P.A.C.F.>

BANDAS ± 2/SQRT(N> = ± 0.312

—1 0 1
+ + +

1 —0.032 ¡
tj

2 0.061 ¡ .

3 0.298 > • ¡

4 —0.083 ¡
5 —0.157 ¡ :

—n ,~A ¡ *4+< a
6 —0.348 ¡ .

8 —0.093 ¡
9 —0.126 .

10 0.058 ¡ . a11 0.032 ¡ .
12 —0.073 ¡
13 —0.230 ¡ :
14 —0.085 ¡ . ~

15 =0.124 ¡ : ~ :
+ + +

—1 0 1

4
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112121212121212121112121212121212121212121112121212111211111%211121112121112111112121212121212121112111112111212121212121%21212121211121211121212121211121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “LTDIAL1” - ‘RESIDUOS”

BANDAS ±2.0/SQRT(N) = ± 0.31235

—1 0 1
+ + +

0 0.000> . ¡
1 =0.148 ¡
2 0.074 ¡ >4+

3 —0.145 ¡ .

4 —0.209 1
5 0.389 3*******:** ¡
6 —0.138 :
7 —0.060 1
8 0.191 ¡ .

9 —0.025 ¡ .

10 0.021 ¡ .

11 —0.077 ¡ .

12 0.039 ¡ .

13 —0.269 ¡ :t*t** 4+>

14 —0.124 ¡ : ~‘~¡

15 0.035 ¡ . ¡~
+ + +

=1 0 1
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“1

e,

e,

LTDIHU1 = f(TDIALL)
a

1985.1-1991.1
a

Las estimacionesde la primeraparte, asícomolas de la segundason idénticasa las

realizadaspara el periodo completo. Sin embargo,los resultadosobtenido divergen

sustancialmentede los obtenidosanteriormente.

2121fi21112121211121521fi2111211121%211121112121212121211111212121fi112121fi%21211121212121211121%11fi21fi%212121521212121%5%fi21511212111112121%
MODELO US: LTDIAL1

TRANSFORMACION BOX—COX [LAMBDA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES [d): 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES (D): O
PERIODO ESTACIONAL [SI : 4
TERMINO CONSTANTE [MU] : NO REQUERIDO
ORDEN AB REGULAR [p] : 1

PHI(1] = 0.51292
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

SERIE LTDIAL1: SUBMUESTRA DE ‘LTDIAL1”
25 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 1/1991

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TR.ANSFORMACION BOX-COX: 1.0

2121211121112152121215%fi21%21112111211121fi21211121112121112121fi211121%2121fi21%11%fi1121112121fi%21fi21112121fi21%21%2121fi1111!%fi21%1121fi

ESTIMACION DEL MODELO “LTDIAL1” CON LA SERIE “LTDIAL1’

[q]: O
[PI: O
(Q]: O

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.84195230165414E—0004.

PAR.AMETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.51292 0.00008

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OOOO00000000000
1. O00000000000000

t*** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.74591089397751E—0004.

PAR.AJMETRO GRADIENTE

0.38812 0.00000

Backtorecasts: 20

D.T.
0.18209

1111211121112111%11%1151111211121%21%211t112111212111511215112111111111211121112121%11fi11211111211121521211121211111fi112121112111212111521111121

*t* MODELO US:

1 40
PHI>B) SPHI>B) [(1—8) >1—8 ¡ YÉtI — MU] = THETA<B> STHETA<B> a[t]

MU — NO REQUERIDO

PHI<B) = 1 — 0.38812 8

¡ 0. 18209)

a

a

u’

a

~í [13

u’

a
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SPHI¡B) = 1
T>4ETA<B> = 1
STHETA¡B) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00002394
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00489298

“‘ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:
PHI <1)

PHI>1) 1.000
2121fi2111fi21fi21fi21fi2121fi%521212121fi212121211121%fifi21fi211121211121212121%11%2121%21fi21111121112111fi212111212121%521%21%11fi%112121%5
SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “LTDIAL1” CON SERIE “LTDIAL1”
24 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 1/1991
212111215212121211121112121212111211121211121112121fi21fi1121211121215fi1121.fififififififififi%2121fi2121112121212121fi21fi2121112121212121fi%fi2121%fi

MEDIA: 0.000740
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.000982

DESVIACION TíPICA: 0.004812
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.091017

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: —0.452350
MíNIMO: —0.009004 EN 1/1987. 085 N

0 8.
MAXIMO: 0.010807 EN 1/1989. 085 N” 16.

2121fi212121211121112111fi21112111212121211121212121212121%2121112111fi21111121fi21211121211121fi1121fi21fi%fi211121211121211121%21fifi2111fi21%1121fi21
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ± 1 Y ± 2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+—.s- + + + +—+ A

1 2/1985 ¡ : * : : 1 —0.0057
2 3/1985 > : * : : : 3 —0.0068
3 4/1985 — : . 1 : 0.0050
4 1/1986 1 : * : : ¡ —0.0033
5 2/1986 1 : . > * : : ¡ 0.0016
6 3/1986 : * 1 : : 1 —0.0012
7 4/1986 — : . ¡ : : 0.0033
8 1/1987>> . ¡ : : 1< —0.0090
9 2/1987 ¡ : . ~¡ : : 0.0003

10 3/1987 ¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0039
11 4/1987 — t. * —0.0044

1/1988 ¡ —0.0012
13 2/1988 ¡ : . ¡ :t : ¡ 0.0058
14 3/1988 ¡ : . ¡ : * :¡ 0.0084
15 4/1988 — . * 1 : : —0.0005
16 1/1989>1 : . 1 : :*¡< 0.0108
1? 2/1989 ¡ : : * : : ¡ —0.0027
18 3/1989 ¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0025
19 4/1989 — : . 1 * : 0.0079
20 1/1990 : * ¡ : : ¡ —0.0019
21 2/1990 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0012
22 3/1990 ¡ : . : : ¡ 0.0010

23 4/1990 — : . ¡ * : 0.0044
24 1/1991 ¡ : : : ¡ 0.0007

+ + + +—+ A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 8 1/1987 —2.02 ¡
¡ 16 1/1989 2.09

21511215$511111121112111112111211111%11211121211121111111115211111211121111121%21211111211111%1121%11211121211121%11211121211111111111111121%1121
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u!’

HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6

4 a

3.... 3....

a
¡ 2 2

¡ 1 1 1 1 ¡
¡ ¡ a
¡ ¡
¡ ¡

—4 —3 —2 1 0 +1 +2 +3 +4 a
6 VALORES FUERA DE (—l,+IJ. PORCENTAJE = 25.00%. ESPERADO = 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE = 8.33%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.¡

BANDAS ± 2/SQRT<N? = ± 0.408

—1 0 1 L—BQ DF

+ + +

1 —0.131 ¡ : * . ¡

2 0.001! . 1 .
3 0.223 ~
4 0.109 > . ¡= ¡ 2.32 4
5 —0.160 ¡ : ** ~ . ¡

6 0.063 ¡ . . ¡
7 0.162 ¡ . It**t
8 —0.328 1 . . > 8.46 8
9 0.228 1 . ¡t*t**t ¡

10 0.014> . ¡ . ¡

11 —0.094 ¡ . **¡ . ¡
12 —0.206 ¡ : ==== 1 : ¡ 13.25 12
13 0.050 ¡ ** I~ :
14 —0.159 1 .

15 —0.169 : ~ . ¡ 16.94 15
+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

21115212121211121112111212121 21211121112111211121%2121112111112111 21111111111121111121212121521111152121215211121111121112121112121212121112121115

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL ¡P.A.C.F.)

BANDAS ± 2/SQRT(N> = ± 0.408

—1 0 1
+ + +

1 —0.131 : ~ : ¡
2—0.016> . ¡ : ¡
3 0.225 ¡ . ~ : ¡
4 0.179 ¡ . ==== : ¡
5 —0.133 ¡ : ~ : 46 —0.043 1
7 0.124 ¡ . ~ : ¡
8 —0.270 ¡ : =======! : ¡
9 0.208 ¡ . : ¡

10 0.005 ¡ . ¡

11 —0.024 1 . ~¡ : ¡
12 —0.242 ¡ : ======¡ : ¡

13 —0.146 ¡ : ** ~ : ¡ 415 —0.027 ¡ . ~¡ : ¡
+ + +

—1 0 1
2111%11211111112111211111111111111111111111111121115215fl21112121521521212121551155%212121215555212121212152121112121111111
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21 2121 fi 211111%2111212111211121212121112111212111211111211111211121111121112121115fi52111112111111111112111212111212111fi1121fi11%112111112152121%2121

MODELO US: LTDIHUI.

TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES [d]: 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AR REGULAR [p]: 1

PHI[1) = 0.42828
ORDEN MA REGULAR [q]: O
ORDEN AB ESTACIONAL [P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [Q]: O

NO REQUERIDO

SERIE LTDIHU1: SURMUESTRA DE “LTDIHU1”
25 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 1/1991

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
‘PRAMSFOR=4ACIONBOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “LTDIHU1” CON LA SERIE “LTDIHU1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.35108672147328E—0003.

PARAHETRO GRADIENTE
0.42828 —0.00058

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones, 20

1. O00000000000000
1. 000000000000000
1. 0 00000 000000000

*t** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 3 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.27483020034842E—0003. Backforecasts: 20

PARAMETRO GRADIENTE
0.56068 —0.00000PHI [1]

D.T.
0. 24 515

21211121112121211121212121112111111121211111211121511211121211121211121215212111211151111212111212121211111211121212121112111111111211111211121215112111

*4+ MODELO US:

1 40
2)41>8> SPHí<B) [<1—8> ¡1—B 1 Y[t] — MU]

MU — NO REQUERIDO

— THETA¡B> STHETA<B> a[t]

PHI(B> = 1 — 0.56068 8

<0.24515)

SPHI<B) = 1

THETA>B) = 1

STHETA<B¡ = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 00026145
0. 01616945

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAHETROS:

2111 >1)

2111 1 1> 1.000

5211121111111112111111121115211121112111112111211111211121%11211111211111fi111121112121112121212111112111212121111121%1121112111212111211121212111112121

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “LTDIHU1” CON SERIE “LTDIHUI”
24 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 1/1991
115212121112121211121111121112111212121211121211121212111112111112111212111212121211121211121211121%112111112111211111211121112121112121112111212121212121

PHI [1]
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rl

e,
MEDIA: 0.004367

DESVIACION TíPICA DE LA MEDíA: 0.003178
DESVIACION TíPICA: 0.015568

COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 1.008112
COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 0.213024 mt

MíNIMO: —0.015299 EN 3/1990. OBS N
0 22.

MAXIMO: 0.041847 EN 2/1990. OES N0 21.

u

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BA}1DAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2 0
+————+ + + + +————+ A

*
1 2/1985 3 : ¡ : : ¡ 0.0000
2 3/1985 ¡ : . ¡ : : 3 —0.0088
3 4/1985 : * : : 0.0049
4 1/1986 ¡ : : * ¡ : : ¡ 0.0000 U

5 2/1986 ¡ : : * ¡ : : 3 0.0000
6 3/1986 ¡ : :* ¡ : : ¡ —0.0089
7 4/1986 — : : : 0.0050
8 1/1987 ¡ : * : ! : : ¡ —0.0135
9 2/1987 ¡ : . 1 * : : ¡ 0.0076

10 3/1987 ¡ : : * 1 : : ¡ 0.0000
11 4/1987 : : * : : 0.0000
12 1/1988 ¡ : * ¡ * : : ¡ 0.0135
13 2/1988 ¡ : . ¡ : : 3 —0.0076 0
14 3/1988 1 : : * ¡ : ¡ 0.0000
15 4/1988 — : . ¡ t: : 0.0177
16 1/1989 ¡ : * ¡ : : ¡ —0.0099
17 2/1989 ¡ : : * ¡ : : ¡ 0.0000
18 3/1989 ¡ : * ¡ : : ¡ 0.0000
19 4/1989 — : . ¡ : * : 0.0260
20 1/1990 ¡ : : : : ¡ —0.0146
21 2/1990>> : . 1 : : *¡< 0.0418
22 3/1990 ¡ : * : 3 : : ¡ —0.0153
23 4/1990 — : . ¡ : : 0.0274
24 1/1991>> : . ¡ : : * ¡< 0.0394

+————+ + + + +——=—+ A
—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORESO IGUALES A 2.0

¡ N’ OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 21 2/1990 2.41 ¡
¡ 24 1/1991 2.25 ¡

21112111211121112111211121521 212111211121112111112111 2121115115211121112111%21211121211121112121112111112111212121211121211111211111211121212111
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HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 =3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8

4....

3 3

2 2 2 ¡
.... ¡
.... ¡

.... ¡

.... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

5 VALORES FUERA DE !—1,+1]. PORCENTAJE = 20.83%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE j—2,+2]. PORCENTAJE = 8.33%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION ¡A.C.r.>
BANDAS ±2/SQRT¡N) = ± 0.408

0 1 L—BQ DF
+ + +

2 0.281 . ¡ . ¡
3 0.102 1 . ~ : ¡
4 0.057! . l= : ¡ 5.26 4
5 0.0321 . l~ : ¡
6 0.113 . l~” : ¡
7 —0.097 . ~ : ¡
8 —0.076 l . —=1 : > 6.31 8
9 0.166 ¡ . l”~ :

10 =0.086 ¡ . ¡ :

12 0.177 ! . ==== : ¡ 9.86 12
13 —0.242 1 : : ¡
14 0.103 l . : ¡
15 —0.121 1 . : ¡ 14.87 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

111121112111212111111111112111211121211121115211121212121112121212121112111112111212111112111521115211121%2121112111112121211111212111211121211121111121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL !P.A.C.F.!
BANDAS ±2/SQRT¡N¡ = ± 0.408

—1 0 1
+ + +

1 0.310 1 : : ¡
2 0.205 ¡ > : ¡
3 0.271 1 : ¡
4 0.119 . l : ¡
5 —0.029 ¡ . ~! : ¡
6 0.0481 . I~ : ¡
7 —0.096 ¡ . “1 : ¡
8 —0.239 ¡ . —=—1 : ¡

10 0.148 1 . ~ : ¡
11 —0.145 1 : * ~ : ¡
12 0.086 . l== : ¡
13 ~0.104 ¡ . ~ : ¡
14 —0.063 ¡ . ~ : ¡

+ + +

—1 0 1
21 21211121111121112111212121212121112121211152111212111212121212121211121212121212121212121115211121211121211121111121112111112111211121111121111121211121
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fififiBfi%2121111121fi211111%fifififififififififi%fi%fiE%fifiIfiIfiIfififi21fififififlfifififififififififififififififififilififiHfi%fihljfihIj

MODELO TE : LTDIHU1
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSFORMACION [LAMBDA] DEL OUTPUT
TRANSFORMACION [LAMBDA) DEL INPUT N’

1.0
1 : 1.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA [a]: O

OMEGA(O) = 0.00000

ORDEN OPERADOR AB [rl: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AB REGULAR

PHI(1] = 0.56068

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]
[0]:
(5]

[MU]:
[p]:

(qJ:
[Pi:
[O):

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES íd]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0]
PERIODO ESTACIONAL [5]:
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AB REGULAR (p]

PHI[1] = 0.38812

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[q]:
(P)
[O):

1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
O
O

1.0
1
O

NO REQUERIDO
1

O
O
O

11521112111211121212111111111211121111121112121211121%21211121212121112111112111211121211121212121112121112121115211121115111121111121112121112111111121

SERIE LTDIHU1: SUBMUESTRA DE “LTDIUU1”
25 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 1/1991

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAnSFORMACION BOX-COX: 1.0

SERIE LTDIAL1: SURMUESTRA DE ‘LTDIAL1”
25 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 1/1991

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

21 2121112111211121112121111111111111112111212111211111111121111111112111111121211121%11211121211121111121211111%21%2121112121112121112121112121511211111

ESTIMACION DEL MODELO “LTDIHU1”. SERIE OUTPUT: “LTDIHU1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.27483020036295E—0003.

PARAMETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.56068 0.00000
OMEGA1[O] 0.00000 —0.00033

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

1. OOOOOOOOOOODOOO
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. OOO000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.07521447297021E—0003. Retrovisiones: 20

PARAI4ETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.48527 0.00000
OMEGA1[0) 0.62138 —0.00000

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. OOOD00000000000
1. O00000000000000
1. OOOOO0000000000

u!’

a

a

a

a

a

u

a

u’

u’

u’

u’
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*t** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 8 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.07521414409767E—0003. Backtorecasts: 20

PRI 11
OMEGAI [0]

PARAY.IETRO GRADIENTE
0.48499 0.00000
0.62198 —0.00000

D.T.
0.25795
0.66778

*4+ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGAl(S) O
NUI (B> — 8

DELTAl ¡8)a4EGA1>B) = 0.62198

(0.6677 8>

DELTA1¡B) = 1

OMEGAl ¡ 1)
GANANCIAl 0.6219847 / 1.0000000

DELTAI¡1) <0.6677799> (0.0000000)

*4+ MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 40
PHI>B> SPHI>B> [>1—8> <1—8 > N[t] — MU] = THETA>B) STHETA<8¡ a[t]

MU — NO REQUERIDO
PHI(B> 1 — 0.48499 8

¡0.25795]

SPHI>B> 1

THETA<B> 1

STHETA>B¡ = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00025313
0. 01591018

t** MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

PHI>1) OMEGA1!0l

PHI >1)
OMEGAl ¡ O>

1 .000
—0.148 1.000

1152111211121 21 521212111212121211121%2121112121112111112111112111511112121112121212121 52111112111211111211111211121111121111111112111112121Mt

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “LTDIHU1” CON SERIE OUTPUT: “LTDIHU1”
24 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 1/1991

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAlí MO:

0. 004292
0. 003126
0. 015316
1.187195
0.679128

—0.015094 EN
0.042693 EN

1/1989. 085 N0 16.
2/1990. 085 Nc 21.

1111211121212121 2121112111212121111121111111112111212121212121111121111121111121111121112121111111521111121115Mt21212121112111112111211111211155111121

0. 6219847
<0.6677799)
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 O +1 +2

+ + + + + + + A
1 2/1985 ¡
2 3/1985 ¡
3 4/1985
4 1/1986 ¡
5 2/1986 ¡
6 3/1986 ¡
7 4/1986 —

8 1/1987 ¡
9 2/1987 ¡

10 3/1987 ¡
11 4/1987
12 1/1988 ¡
13 2/1988 ¡
14 3/1988 1
15 4/1988
16 1/1989
17 2/1989 1
18 3/1989 ¡
19 4/1989
20 1/1990 ¡
21 2/1990>>
22 3/1990 ¡
23 4/1990
24 1/1991>>

*

*

* ¡

* ¡
* ¡

* ¡

* ¡
4>

*

*3
* ¡

¡ 0.0032
—0.0050
0.0006
0.0021

¡ —0.0012
¡ —0.0081

0.0022
¡ —0.0077
¡ 0.0059
3 —0.0026

0.0029
¡ 0.0141
3 —0.0103
¡ —0.0049

0.0186
¡ —0.0151
¡ 0.0024
¡ —0.0014

0.0212
¡ —0.0109

0.0427
¡ —0.0128

* : 0.0254
* ¡< 0.0417

+ + + + + + + A
—2 —1 +1 +2

u
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

u
¡ N’ 085.

¡ 21 2/1990
¡ 24 1/1991

FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

2.51
2.44

215212121fi1111215211121112121%fi%1121521flfi%2121212111fi11%5)1fi21Hfi21112111fl211111211121211121211121112121S21111121%Sfi%112121112121%

HISTOGP.AMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6....

2 2 2

1 1 1

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

4 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 16.61%. ESPERADO = 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—242]. PORCENTAJE = 8.33%. ESPERADO = 4.56%

11~ 11211121 112111211121112111211111112111 2111 111111111121112111211111 11 2121 11 11211121211121111121112121112111112151111
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FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT(N> = ± 0.408

-1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.246 ¡ : ~*t*t*¡ : ¡
2 0.241 ¡ . ¡ : ¡
3 0.174 ¡ . ~ : ¡
4 0.067 ¡ . ¡== : ¡ 4.33 4
5 —0.055 ¡ . *¡ . 3
6 0.137 ! .

7 —0.124 > : ~ ¡
8 —0.092 ¡ . ==¡ . ¡ 5.98 8
9 0.145 ¡ . >t**t . ¡

10 —0.093 ¡ . t*¡ . ¡
11 —0.096 ¡ . **¡ . ¡

12 0.148 ¡ . ¡ . 1 8.81 12
13 —0.156 ¡ 4+> . ¡
14 0.032 ¡ .

15 —0.094 1 . ~ : l 10.87 15
+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

5212121211121%2121 21211121fi 21111121fi 2121 5212121211121% 2121% 2121 521211121211121211121211121211121% 2121111121112121 212111211111211212111212121 521%

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL ¡P.A.C.F.¡
BANDAS ±2/SQRT(N¡ = ± 0.408

—1 0 1
+ + +

1 —0.246 ¡ *4+*t*¡ : ¡
2 0.193 ¡ ¡**t** : ¡
3 0.297 ¡ . ~ : ¡
4 0.150 1 . ¡ ¡

5 —0.143 1 : ~ : ¡
6 —0.026 1 . ~¡ :
7 —0.109 1 : * *~¡ :
8 —0.184 1 : =====¡ : ¡
9 0.139 ¡ . :

10 0.126 ¡ . :
11 —0.087 ¡ . 4+¡ :
12 0.042 ¡ * ¡= : ¡
13 —0.101 1 . : ¡
14 —0.031 l . ~> : ¡
15 —0.156 > : ~ : ¡

+ + +

—1 0 1

5211151111111121112111211111211121111152121Mt511211121211121211121%521112121115211111211111211111%52111112111112111211121211121212111111111%2121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA >C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “LTDIAL1” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT(N> = ± 0.40825

—1 0 1
+ + +

00.0131 . 1 : ¡
1 0.062 ¡ . >~ : ¡
2 0.201 ¡ . ~ : ¡
3 —0.044 1 . ~¡ : ¡
4 —0.166 1 : ==== 1 : ¡
5 0.688 1 . ~ ¡
6 —0.030 ¡ . ~¡ : ¡
7 0.142 ¡ . ~ : ¡
8 0.349 > . ¡
9 0.113 ¡ . ~ :

10 0.124 ¡ . ¡tt*

11 0.063 ¡ . ¡“ :
12 0.129 ¡ . ¡=== :
13 —0.382 ¡ t4+t*t**tt ¡ :
14 0.255 ¡ . ¡t4+**t : ¡
15 —0.170 ¡ : * *4+>

+ + +

—1 0 1

0>16> = 39.903 k ¿ O
212111211151151151152121211121111121112111212111211121211152111521112121521115211152111212111211111211121%11211121112121112111112111521115211111
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La omega se acerca en la fUnción de transferencia a la significatividad.

Consideraremosque algo tienen que ver en este periodo los tipos húngarosy los

alemanes,e incluso sedabaunaciertaintegraciónen los mercadosfinancieros.El signo

dela relaciónesel adecuado.

a

LTDIHU1 = f (LTDIAL1) e

1988.1-1995.2
e

Comoen el casoanterior, la variableindependienteseráel tipo de interésalemán.

Peroparaeste segundoperiodo,existenuna seriede variablesque trastocande forma e

eminentelos resultadosalcanzadosen el periodoanterior.Comenzamospor fijamos en

la evoluciónde los tipos de interésalemanes.Tras la reunificaciónde las dosAlemanias, O

la el tipo de interésalemáncreció de forma inesperada.Las mayoresnecesidadesde

financiación para cubrir el costepor partedel Estado alemánde la reunificación, se

dejaron sentir en pronunciadasalzas temporales de los tipos a corto píazo. Esta

tendenciafUe moderándose,deforma paralelaal controlde los preciosen Alemania,que

hizo mantenerselos tipos de interésreales.La tendenciaa partir del 92 cambiode signo,

reduciéndosede unaforma progresivalos tipos a tresmesesde títulos públicos, con el

consabidoefecto de arrastresobre el resto de paísesdel núcleo duro de la Unión

Europea.

Los tipos húngaros, decrecieronhasta el 92, y tras un pequeño periodo de

estabilizaciónde los mismos,repuntaronen los añossiguientes,manteniéndoseen tasas

elevadasquecomopromediosesituaronen tomoal 25%.

Lasestimacionesrealizadasen las sedesson idénticasalas anteriores,los resultados

no sonconcluyentes,y además,la omegano essignificativa
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212121%212121211121%1121fi21fi21%521521%21%1121%11211121211121112121212121112121112121%1121%21fi1121211121%21fi1121%21211121%2121%fi2111112121

MODELO US: HU

TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]: 1.0
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [~]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AB REGULAR [p]: 1

PHI[1] = 0.30000

ORDEN MA REGULAR (q] : O
ORDEN AB ESTACIONAL fP] : O
ORDEN MA ESTACIONAL (Q]: O

NO REQUERIDO

211111211121212121 212121211121111121112111212111211121211111211121%11211121211111211121211121211121212121%112111212111fi21fi 211111%1121Mt2111212121115

SERIE LTDIHU1: SUBMUESTRA DE “LTDIHU1”
30 OBSERVACIONES: DESDE 1/1988 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORHACION BOX—COX: 1.0

211121111121112111211121111121112111212111211111212121Mt21Mt211111Mt21211121111121%1121111121115211121%11212111211121%2121111121112111112111112121

ESTIMACION DEL MODELO “HU” CON LA SERIE ‘LTDIHU1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.87626252647005E—0002.

PARAIIETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.30000 —0.00314

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

**4+ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 3 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.83253741264573E—0002.

PARAI4ETRO GRADIENTE
0.43914 0.00000

Backforecasts: 20

D.T.
0.16727

11 1121111111112121211121112121112111521112111212152121521212121%21211121212121112121111121111121215211121211121212121 5211121211121115%1121212121

tt* MODELO US:

1 40
PHI>8) SPHI<B> [(1—8> <1—8 ) Y[t] — MU] = TI4ETA<B) STHETA(B) a[t3

MU — NO REQUERIDO

PHI(B¡ = 1 — 0.43914 8

>0.16727)
SPHI>B) = 1

THETA>B¡ = 1

STHETA<8> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00063191
0.02513781

*11* MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

PHI <1 ¡

PHI (1> 1.000

PRI [1]
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21%2111211121%fi2121%212121%112121211121%21%fi%fi%1121%11211111%fi%11fi1111E%1121%fi2111fi2111211111211121%fi%1111%%21211121%21I¶11112121
SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “HU” CON SERIE ‘LTDIHU1”
29 OBSERVACIONES: DESDE 2/1988 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXI MO:

0. 003516
0.004622
0.024891
0.393524
0.399373

—0.054148 EN
0.067913 EN

3/1992. 085 N
0 18.

3/1993. 085 N0 22.

21ui%fi%fi211121112111211121%21212121211121fi21%fi%fi21%1121%21212121212121fi21fifi211121%1121%fifi%11211121211121%fi%1111fi1111%Áfifi%112111

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ± 2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 o +1 +2
+ + + + + + + A

1 2/1988 3
2 3/1988 ¡
3 4/1988 —

4 1/1989 ¡
5 2/1989 ¡
6 3/1989 ¡
7 4/1989 —

8 1/1990 3
9 2/1990 3

10 3/1990 ¡
11 4/1990 —

12 1/1991 ¡
13 2/1991 ¡
14 3/1991 ¡
15 4/1991 —

16 1/1992 ¡
17 2/1992 ¡
18 3/1992>>
19 4/1992 =

20 1/1993 1
21 2/1993
22 3/1993>>
23 4/1993 —

24 1/1994 ¡
25 2/1994 ¡
26 3/1994 ¡
27 4/1994 —

28 1/1995 ¡
29 2/1995 ¡

*

*

ti

*1

* ¡

* ¡

*

* ¡
* ¡

* ¡

*

t.

t

*

*

¡ 0.0000
¡ 0.0000

0.0177
¡ —0.0078
¡ 0.0000
3 0.0000

0.0260
¡ —0.0114
¡ 0.0418
¡ —0.0102

0.0284
* : ¡ 0.0433

¡ —0.0230
¡ 0.0012

—0.0129
¡ —0.0167
¡ —0.0215
1< —0.0541

0.0050
0.0013

¡ —0.0179
0.0679
0.0222

¡ —0.0283
¡ 0.0129

* : ¡ 0.0389
0.0001

¡ —0.0129
¡ 0.0116

a

a

a

a

mt

a

+ + + + + + + A
—1 +1 +2 u’

TABLA. DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 18 3/1992
¡ 22 3/1993
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HISTOGRA}4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8

6....

3 3 3

2 2

¡ 1 1 ¡

¡ .... .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 VALORES FUERA DE [—1,4-1]. PORCENTAJE 24.14%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,4-2). PORCENTAJE = 6.90%. ESPERADO = 4.56%

21112111112152111211121%21211121112121112111211111211111211111211121111121112121%1121211121%1121212121112121112111212111211111211121112121112121%112121

FUNCION DE AUTOCORRELACION >A.C.F.>

BANDAS ±2/SQRT>N) = ± 0.371

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.037 ¡ .

2 —0.077 ¡ .
3 0.290 ¡
4 —0.081 ¡ . ==¡ : 1 3.39 4
5 —0.174 ¡ **

6 =0.217 ¡ : 4+t 4+>

7 =0.131 ¡ : *

8 —0.113 ¡ . —==> : ¡ 7.62 8
9 —0.249 1 :

10 0.096 1
11 0.097 1 .

12 —0.122 ¡ . ===l : ¡ 12.10 12
13 0.083 1 .

14 0.099 l .
15 0.022 1 . >~ : ¡ 13.10 15

+ + +

-1 0 1 L—B Q DF

2121112121 2121 21211121112121 21211121112111112111211111211121211121%1121111121115211152111521111121115211121215211121211121112121 2121112121 212111112111
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.)

BANDAS ± 2/SQRTIN> ± 0.371

—1 0 1
+ + +

1 —0.037 ¡ . U
2 —0.079 1 .

3 0.286 1 . ¡
4 —0.078 1 . —=1

5 —0.148 J :
6 —0.352 1 +ttt+***t

1

7 —0.158 1 :
8 —0.097 l .

9 —0.173 >
10 0.081 ¡ .

11 0.043 ¡ .

12 —0.135 ¡ .

13 —0.168 ¡ :
14 —0.155 ¡ : * ~
15 —0.054 ¡ . ~¡

+ + +

—1 0 1

2121112121211121112121212121212121212121112111212111212111211152111212111211121211121211121211121%21211121111121111121112111111111211121%1121112i21112&5
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21212121212121111111%fi%1121fl211121fl1121521211121112121112111fi%fi%11fi%fifl21fi%521%521%fifi%fi%5fi21111111fi212111111111112111fi%fifi11
MODELO US: AL

TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]: 1.0 a
DIFERENCIAS REGULARES [d] : 1
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D] : O
PERIODO ESTACIONAL [5]: 4
TERMINO CONSTANTE [MU] : NO REQUERIDO
ORDEN AB REGULAR Ip]: 1

PHI(1] = 0.30000

ORDEN MA REGULAR (q]: O
ORDENAR ESTACIONAL (P]: O
ORDEN MA ESTACIONAL [O]: O

fi21%2121212121%21212111%11%%fi%fi%2121112111212111211121211121211121fl21%21%fi21fifi%%21%1121fi1121%21211111%1121%1121j1112121%212111212111

SERIE LTDIAL1: SUSMUESTRA DE “LTDIAL1”
30 OBSERVACIONES: DESDE 1/1988 HASTA 2/1995 mt

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: 0
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0 a

21fi21fi21fi211121%21112111211121fi211121fi21212121212152121112111fi%u121%fi%fifi21fifl%2121%212121112121211121211121212121%2121%112111521%112121

ESTIMACION DEL MODELO “AL” CON LA SERIE “LTDIAL1”

a
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.17088002718972E—0004. Retrovisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
PRIEl) 0.30000 —0.00024

a
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

**t* CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES S
Suma de cuadrados: 4.31853771885737E—0004. Backforecasts: 20

PARAMETRO GRADIENTE D.T.

PHI[1] 0.65540 —0.00000 0,14031 á

t*t MODELO US:

a
1 40

PHI<B) SPHI¡B) j(1—B¡ ¡1—8 > Y[t) — MU] = THETA(S) STHETA(B¡ a[t}

MU = NO REQUERIDO

PHI¡8) = 1 — 0.65540 8
(0. 14 031)

SPHI<B) = 1

THETA(S) = 1

STHETA(B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00001489

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00385895

~ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARNIETROS:

PH! (1)

PHI<1) 1.000
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SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “AL” CON SERIE “LTDIALI”
29 OBSERVACIONES: DESDE 2/1988 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0.000043
0.000712
0.003833
0. 666849
0.145431

—0.006620 EN
0.009867 EN

4/1992. OBS N
0 19.

1/1989. OBS N0 4.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ±1 Y *2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 O +1 +2
+ + + + + + + A

1 2/1988
2 3/1988 1
3 4/1988
4 1/1989>>
5 2/1989 ¡
6 3/1989 ¡
7 4/1989 —

8 1/1990 ¡
9 2/1990 ¡

10 3/1990 ¡
11 4/1990
12 1/1991 ¡
13 2/1991 ¡
14 3/1991 1
15 4/1991
16 1/1992 1
17 2/1992 ¡
18 3/1992 ¡
19 4/1992 —

20 1/1993 ¡
21 2/1993 ¡
22 3/1993
23 4/1993
24 1/1994 1
25 2/1994 1
26 3/1994 ¡
27 4/1994 —

23 1/1995 ¡
29 2/1995 ¡

* ¡

t ¡

* ¡

It
* ¡

* ¡

* ¡

* ¡

+ + 4-————

O—2 —1

• : ¡ 0.0028
• t: ¡ 0.0071

—0.0032
0.0099

• : 3 —0.0059
• : ¡ 0.0019
• *: 0.0071

¡ —0.0044
¡ —0.0016

0.0012
• : —0.0006

¡ —0.0022
• : ¡ 0.0016
• : 0.0012

¡ 0.0001
• : ¡ 0.0005
• : ¡ —0.0013

—0.0066
—0.0015

• : ¡ —0.0020
¡ =0.0040

0.0007
¡ —0.0015
¡ —0.0027

* . : 1 0.0010
0.0043

• : 1 —0.0033
• : ¡ —0.0038
+ + + A

+1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS

¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N’ OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 4 1/1989 2.59 ¡
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HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7

6

5.... —

a
2 2 2 2 2

¡ 1 ¡ a
.... ¡

¡ •...

¡ ..‘. ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 VALORES FUERA DE (—1,4-1]. PORCENTAJE = 27.59%. ESPERADO = 31.74%
1 VALORES FUERA DE [—2,+2). PORCENTAJE = 3.45%. ESPERADO = 4.56%

112111 111111 11111111 111111211111511211121112121 5111151121511 112111 11111111511211152121212111112111Mt111121.51121511

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.)

BANDAS ±2/SQRT¡N) = 1 0.371

a
0 1 L—BQ DF

+ + +

1 —0.200 ¡
2 0.001> . ¡

3 0.246 . ~
4 —0.011 ¡ . ¡ : ¡ 3.39 4
5 0.101 ¡ .

6 —0.028 1 . ti

7 0.056 ¡ . ¡~ :
8 —0.093 1 . ==¡ : ¡ 4.30 8
9 0.057 ¡ . It

10 0.137 1
11 —0.006 1 .

12 —0.072 ¡ . ==¡ : 1 5.62 12 u’
13 0.032 1 .

14 —0.010 ¡ . ¡

15 —0.193 1 : ~ : ¡ 8.08 15
+ + + u’

—1 0 1 L—BQ DF

11211121112121 211121 11211121%2111211121111121112111211111211111111á11112111211111212121211121%2121211121115%1121211121112121111121112111112111Mt11

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.)

BANDAS 1 2/SQRT¡N) = t 0.371

—1 0 1
+ + +

1 —0.200 ¡ : *4+

2 —0.041 ¡ .

3 0.249 ¡ .

4 0.098 ¡
5 0.130 ¡ . It**

6 —0.051 ¡ .

7 0.015 : ¡
8 —0.154 ¡
9 0.017! . ¡

10 0.148 ¡ .

12 —0.078 1
13 —0.076 ¡

15 —0.245 1 :
+ + +

—1 0 1
11112111 2111211121111111 11111121112&Mt11112111211121111121112111211111211121%21 1111211111%1121%11211121211121211121%2121111121112111212121112121
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MODELO TF : HU
N’ DE INPUTSt 1

TRANSPORMACION [LAMBDA] DEL OUTPUT : 1.0
TRANSFOR}4ACION fLAMEDA] DEL INPUT N’ 1 : 1.0

PUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA [s]: O

OMEGMO] = 0.00000
ORDEN OPERADOR AB (r] : O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE

ORDEN AB REGULAR
PHI[1] = 0.43914

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]
[D)
[5]

[MU]:
[p]:

[q]:
[P)

(01:

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID):
PERIODO ESTACIONAL [5):
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN PR REGULAR (pi]:

PHI(1] = 0.65540
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AB ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

Eq]
[Pl
[Ql

1
O
4
NO REQUERIDO
1

o
O
O

1.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
o

o

112&211151121212121 2121112111212111212121211121212121 2121112121115211121211121111121111121%212111212111521112111112111215112121111121211111211111112111

SERIE LTDIHUI: SUBMUESTRA DE “LTDIHU1”
30 OBSERVACIONES: DESDE 1/1988 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX—COX: 1.0

11511112121212121111121521112111211121211i211121211121111121115211121211121111121112121211121112&21215211151111211111211121112111112111521112121111121

SERIE LTDIAL1: SUBMUESTRA DE “LTDIAL1”
30 OBSERVACIONES: DESDE 1/1988 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAI4SFORNACION BOX-COX: 1.0

1121112121112152111211121115211121112111112111211111212111212152111212111212152111112111111111112111212111211111211121111121521111111211111111111112121

ESTIMACION DEL MODELO “HU”. SERIE OUTPUT: ‘LTDIHU1”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.83253741265525E—0002.

PARAMETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.43914 —0.00000
OMEGAI[0] 0.00000 0.00011

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. O00000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.82995837167941E—0002.

PARA}AETRO GRADIENTE
PHIj1) 0.44304 0.00000
OMEGAí[O] —0.23774 0.00000

Retrovisiones: 20

LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000

~ CONVERGENCIA

367



e

a
ESTADO DESPUES DE REALIZAR 6 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.82995837165084E—0002. Backforecasts: 20

PARAMETRO
PHI[1] 0.44304
OMEGA1[O] —0.23775

GRADIENTE
0.00000
0.00000

D. T.
0.17253
1.20839

21%21%fi2111215%fi%1121212121%fi%112111%1121%21%1121%11%1111%X%%11212121%11212111%1121%1121%21%11%%%%%11%211121fl%%11%111121

a
*4+ FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N

0 1:

• OMEGA1(B) O
NU1<B) — 8

DELTAl <8) mt

OMEGA1<B> = — 0.23775
<1.20839)

mt
DELTAl(A) 1

OMEGAl¡1)
GANANCIAl - - —0.2377525 / 1.0000000

DELTA1(1) (1.2083949) (0.0000000)
—0.2377525
(1.208394 9)

mt

a
t*t MODELOUS DEL TERMINO DE RUIDO:

1 40
PHI¡B> SPHI(B) [<1—8) <1—8 ) N[t] — MU] = THETA(B) STHETA<B) a[t]

MU — NO REQUERIDO

PHI<B) = 1

SPHI<B¡ = 1

a
— 0.44304 8

<0.17253>

a

TI4ETA<B) = 1

STHETA>B) = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.00063102

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.02512011

a
*tt MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PARAHETROS:

PHI<1> OMEGAl(O)

PHI¡1¡ 1.000

OMEGAl(O) —0.255 1.000

u’SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “HU” CON SERIE OUTPUT: “LTDIHU1”

29 OBSERVACIONES: DESDE 2/1988 HASTA 2/1995

112111211121112111211121112111111121112111211121115%1111111111112111211111%11211121%111121112111112111111111111111212111%1121%21511111111112111111111

e

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

0.003521
0.004619
0. 024 872
0.354988
0. 32 6 352

—0.054258 EN
0.066739 EN

4
3/1992. 085 N0 18.
3/1993. 085 N’ 22.

21215%52121%521211121%211121521112111521112121»212111%1121%11%2121%21212121112121%21215%1111211152111211111211121212121%521H521211111

J
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS± 1 Y ± 2)
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + + + + A

1 2/1988 ¡ . . ~¡ : : ¡ 0.0009
2 3/1988 ¡ . . ~¡ : ¡ 0.0019
3 4/1988 * 3 * : : 0.0175
4 1/1989 ¡ : . ¡ : : ¡ —0.0053
5 2/1989 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0008
6 3/1989 ¡ : : ~¡ : : ¡ 0.0006

7 4/1989 * ¡ * 0.0278
8 1/1990 ¡ : * : ¡ —0.0121
9 2/1990 ¡ * ¡ : : ¡ 0.0415

10 3/1990 ¡ . . ¡ • : : ¡ —0.0101
11 4/1990 . ¡ * : 0.0294
12 1/1991 ¡ . : ¡ : * : ¡ 0.0433
13 2/1991 > : ¡ : : ¡ —0.0236
14 3/1991 ¡ * U : : ¡ 0.0016
15 4/1991 — : . ¡ : : —0.0125
16 1/1992 ¡ . ¡ : ¡ —0.0166
17 2/1992 ¡ * * ¡ : : —0.0212
18 3/1992>1 ¡ 1< —0.0543

4/1992 * 0.0036
20 1/1993 ¡ t~ : : ¡ 0.0007
21 2/1993 ¡ . . ¡ : : ¡ —0.0187
22 3/1993>> . . ¡ : : *1< 0.0667
23 4/1993 . . ¡ * : 0.0218
24 1/1994 ¡ : * : ¡ : : 1 —0.0290
25 2/1994 ¡ : . ¡ t : ¡ 0.0120
26 3/1994 1 : . 1 : * : ¡ 0.0389
27 4/1994 : : : 0.0008
28 1/1995 ¡ : . 1 : : ¡ —0.0136
29 2/1995 ¡ : . ¡ * : : ¡ 0.0108

+ + + + + + + A

—2 1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

1 N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

¡ 18 3/1992 —2.32 ¡

¡ 22 3/1993 2.54 ¡

2111211121521111111212111211121 521112121112121 2121112121112121112111112111112121 212121115212121112121 2121%212111211111211121111121111121 2111211111212111

HISTOGRAMADE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8

7....

3 3

2 2 2

¡ 1 1 ¡
¡ .... .... ¡
¡ .... .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6 VALORES FUERA DE [—1,4-1]. PORCENTAJE 20.69%. ESPERADO— 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,4-2]. PORCENTAJE= 6.90%. ESPERADO = 4.56%

2&211121211121112111211121211111112111211111211121111121111121111151121111121112121112121112111112121 212111212111211111211121211121211121112111112111112121
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FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.)

BANDAS ±2/SQRT<N> = ± 0.371

—1 0 1 L-BO DF mt

+ + +
1 —0.037 .

2 0.079 ¡ .
3 0.285 ¡
4 —0.078 ¡ . ¡ : ¡ 3.28 4 mt
5 —0.149 ¡
6 —0.222 ¡ :
7 —0.131 ¡ :
8 —0.101> : ¡ : ¡ 7.17 8 mt
9 —0.253 ¡ :

10 0.095 ¡ .

11 0.096 ¡ .

12 —0.126 ¡ : —==¡ : ¡ 11.79 12
13 0.074 ¡ . ¡~ : a
14 0.082 ¡ .

15 0.029 . ¡~ : 3 12.56 15

+ + +

-i 0 1 L-BQ DF
mt

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.)

BANDAS± 2/SQRT(N> = ± 0.371 fl

—1 0 1
+ + +

1 —0.037 ¡ . U

2 —0.080 ¡ .

3 0.281 ¡ . 1 *t*ttt *

4 —0.075 ¡
5 —0.119 ¡ .

6 —0.350 ¡ ~ :
7 —0.152 ¡ : **

8 —0.103 ¡ : ¡
9 —0.172 ¡

10 0.092 1

12 —0.126 1 : —== ¡
13 —0.165 ¡ : **

14 —0.160 ¡ :
15 —0.051 ¡ .

+ + +

—1 0 1

11211121112111211121112111211111212121%11%112111211121211121%112111212121211121112121212111112121212111212111212121t1121%2121212121%212111112111111121 J
FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA <C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “LTDIAL1” — “RESIDUOS”

BANDAS t 2.0/SQRT(N¡ = ± 0.37139

—1 0 1
+ + +

0 —0.025 I
1 —0.156 ¡ .

2 0.047 ¡ .

3 —0.114 ¡ :
4 —0.283 ¡
5 0.523 ¡ . >t*ttttt*:*t** ¡
6 —0.284 ¡ :
7 —0.031 ¡ . U

8 0.220>
—0.117 ¡ : *4+>

10 0.111 ¡ .

11 —0.106 ¡ : * 412 0.024 ¡ . 1=13 —0.074 ¡ .

14 —0.400 ¡
15 0.288 ¡ ¡t*tttt*

+ + +

—1 0 1

0>16> = 36.741 ¡c é O

4
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7.1 ESTACIONARIEDAD ENTRE TIFOS DE INTERIS HÚNGAROS Y

ALEMANES; INTEGRACIÓNDE LOS MERCADOSFINANCIEROS

Paraver la evolución de estasdosvariables,y analizarla influencia de los tipos de

interés alemanesen los húngaros, hemos tomado los datos de tipos de interés

correspondientesa la OCDE para Alemania y Hungría. De entre los diferentes

indicadoressehanelegidolos correspondientesaun plazo de tresmesesconemisiónpor

partedel Estado(letras).

El análisis de la regresiónno resultaaceptableni en cuanto a significatividad de

coeficientesni en cuantoa comportamientode errores.Estopara el periodo completo

1985.1-1995.2.

Fijémonos en los resultados alcanzados. La significatividad del coeficiente

correspondienteal tipo de interéses prácticamentenula. No dice nadaunavariacióndel

tipo de interésalemánen su influencia sobre el húngaro.Si existe, sin embargouna

fortísima dependenciarespectode los valoresalcanzadosanteriormente,hastael punto

de serel coeficientedel autorregresivocasi la unidad,lo que equivaleatomar diferencias

de primer ordensobrela variabledependiente.Luego los tipos de interésparecenmás

preocupadosdel fUncionamientointerno de la economíaquedel sectorexterior,mientras

los inversionistasforáneos,sefijan al realizarsusinversionesen queel tipo de interésde

las letrashúngarasseansuficienteparacubrir el riesgode devaluación.

Si observamosla gráfica estandarizadade las dos variables, observamosuna

tendenciamuy parecido hasta el 1991, con una relación directa. A partir de este

momento,observamosunarelacióninversa.
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Si analizamosla covarianza y correlacionesconjunta de todo el periodo, nos

encontramoscon una relación del 50% de relación de los tipos húngaroscon los a

alemanes.
a

Si esto lo llevamosa cadaunade las dos tendencias,entre 1985.1 y 1991.1, la

covarianzaentreambasvariablesalcanzael 80 %, luego en estemomentohabríauna

perfectaintegraciónde mercadosfinancieros.
a

Sin embargo,estarelacióncorrespondíamása unaintegraciónficticia queuna real.

Las necesidadesde financiaciónde la deudaen los mercadosexternos,llevabanla voz al

fijar la tasade retornode suscribiry financiarel déficit del Estado.La regulacióna que

se veía sometidoel sistemafinanciero, fijaba sus posicionesen relaciónal tipo a corto

plazo de los títulosgermanos. a

En el segundoperiodo, la relación pasa a ser negativasin alcanzarel 20 %. No

habríaintegraciónde sus mercadosfinancieros.Las causaslas comparten:unamayor

regulaciónde los movimientosde capital a corto plazo; desviaciónhacia inversión

productiva;los altos interesesde la deudahúngara;los desequilibriosmacroeconómicos

que han incrementadolas primas de riesgo, la evolución del tipo de cambio; la

finalización del procesode reunificaciónen Alemaniay la latenciaen la tran~fnrtn~~An

húngara.

En estasegundafaseno hubo integraciónentrelos mercadosfinancieros.El motivo

paraquedosmercadosno se integrensiempreesel mismo, la existenciade regulación

amplia en el sectorfinanciero.La solucióna estadistorsióndel precio de endeudarse

es siempre la misma, desregulacióny liberalizaciónde las transaccionesde capital

paraponerseacordesalas exigenciasde libre circulaciónde capitales.
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ECUACIÓN 7

TDIHU = f(TDCIMF)

Ante la falta de significatividad del tipo de interés alemán y las tremendas

fluctuacionesdepreciosa que sehavisto sometidaHungría,optaremospor introducir el

supuestotratadoen la teoríade la paridadde intereses.Ahorapondremoscomovariable

explicativa los tipos de cambio entreAlemaniay Hungría.Si la paridadse cumple, las

variacionesen los tipos de interés’ debenregistrarlas variacionesen los tipos de cambio

esperadosy actuales.

Recordamosqueen anterioresecuacioneshansido estimadoslos modelos
univariantesde las sedesTDIHU y TDCIMF.

2111 21211121 5211121 52121 2121 212111212111211121111121112121 212121 212121 2121112121112121112121112111212121 212111%21112121112111212111111111%111121 5212121
MODELOTF : TDIHU

N’ DE INPUTS: 1
TRANSFORI4ACION [LAMBDA) DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N

0 1 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADORMA fs] : O

OMEGA[0~ = 0.00000
ORDEN OPERADORPR [rl : O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES [d]

DIFERENCIAS ESTACIONALES [DJ
PERIODO ESTACIONAL [S~
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDEN AR REGULAR [pi]:

PHI[1] 0.32224
ORDENMA REGULAR (q]
ORDENAR ESTACIONAL [PJ
ORDEN MA ESTACIONAL (03:

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFOR21IACION BOX-COX [LAMBDA]:

DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TER54INO CONSTANTE [MU]
ORDEN PR REGULAR [pi]
ORDENMA REGULAR ¼]:
ORDENPR ESTACIONAL [PJ
ORDENMA ESTACIONAL [01:

1
o

4
NO REQUERIDO
1

O
o
O

0.0
2
O
4

0.00000
O
O
o

O

Parasermásexactosdebiéramosdecir,su diferencial.

373



2121fi%fi%fi21112111211121112111211121212121fi%fi211111212121%fififi21%21%21%fi21%1121%fi%%21%1121211121fifi%112121fi21%2121%fi%
112121%%21

SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4

DIFERENCIAS REGULARES: O
DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRANSFORMACIONBOX-COX: 1.0

21%2121212121112111211121112111211121112111%2111211121%11211121211121%5%fi211121111121%5n11112111212111111111211121%fifi111121fl2111%21%112121

SERIE TDCIMF: TDCIMF
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/19B5 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4

DIFERENCIAS REGULARES: O
DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRAESFORMACIONBOX-COX: 1.0

fifi11%%1111211121%211121111111211121112121112111111111fi%%fl112111fl1111%111121112121111%11E1111211111111121%3%1121%1121211121%1111%1111

ESTIMACION DEL MODELO“TDIHU”. SERIE OUTPUT: “TDIHU”

ESTADQDSSEUE$0EREALIZAR ~0 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.48453677926690E—ODO1.

PARAHETRO GRADIENTE
PHI(1] 0.32224 0.00000
OMEGAILO) 0.00000 0.05458

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

a
Retrovisiones: 20

u’
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
0. 000 97 6562 500 000

*t*t CONVERGENCIA

ESTADODESPUESDE REALIZAR 4 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.14047435037033E—0001. Backforecasts:

PHI 91
OMEGAI[0]

PARASiETRO
0.29181

—0. 63154

20

GRADIENTE D.T.
0.00000 0.15093
0.00000 0.44897

1 fi21521fi21fi21fi21112111211121212152121212121212121fi21212121%2121521212121212121212111212152121511fi21211121%21%fi2121521111121%2121%11212111

*tt FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT N’ 1:

OMEGA1(B) O
NUI (8> — 8

DELTAl IB>OMEGA1(8> = — 0.63154

(0.4 4897)

DELTA1>8¡ = 1

OMEGAl<1>
GANANCIAl — —0.6315435 / 1.0000000 = —0. 63154 35

DELTA1<1) <0.4489668) ¡0.0000000) <0.4489668>

4+t MODELOUS DEL TERMINODE RUIDO:

1 40
PHI(B> SPHI(B) [¡1—E) (1—8 ) N[t] —

MU

PHI <8)

u’
MU] = THETA(B> STHETA>8] ajt]

— NO REQUERIDO

—1 J— 0.29181 8
¡ 0. 150 93)

SPHI¡B) = 1

THETA(8> = 1

STHETA>B) = 1
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VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.01741579

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.13196890

t** MATRIZ DE CORRELACIONESENTRE PAR.A}4ETROS:

PHI(1¡ OMEGAl(O)

PHI(1) 1.000
OMEGAl(O) 0.143 1.000

21212121fi11%2121212111%1121%1121521%2121fi21%fi%11212111fi%11212111fi111121%11212111211111212111fi111121112121112111fi%11fi%21fi112121111111
SERIE DE RESIDUOS: MODELOUT “TDIHU” CON SERIE OUTPUT: “TDIHU”

41 OBSERVACIONES: DESDE 2/1985 HASTA 2/1995

21fi 21% 2121fi 2111 2111 21211121% 211121211111% fi 211121111121%11211121211121111121%fi 2111212111112111112111212111211111211121111121%fi 211121% 52121112121

MEDíA: 0.005402
DESVIACION TíPICA DE LA MEDíA: 0.020593

DESVIACION TíPICA: 0.131857
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 1.088802

COEFICIENTE DE APUNTAMiENTO: 3.072061
MíNIMO: —0.314045 EN 3/1992. 085 N

0 30.
MAXIMO: 0.487817 EN 3/1993. 085 N0 34.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNADERECHASIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+ + + + + + + + + A

1 2/1985 ¡ : : * : : ¡ 0.0100
23/1985> : : * ¡ : ¡ —0.0609
3 4/1985 : : ¡ * : 0.0366
4 1/1956 >~ 0.0177

2/1986 * . 0.0013
6 3/1986 1 : * 1 : : ¡ —0.0599
7 4/1986 : : ~> : : —0.0145
8 1/1987 ¡ —0.1057

2/1987 * 0.0049
10 3/1987 ¡ : * ¡ 0.0009
11 4/1987 : . . . 0.0122
12 1/1988 ¡ : . ¡ *: : ¡ 0.1244
13 2/1988 ¡ : * * ¡ : : 1 0.0434
14 3/1998 ¡ : . ¡ : : L —0.0629
15 4/1988 : * ¡ : : 0.1820
16 1/1989 1 : : : ¡ —0.0643
17 2/1989 1 : . 1 : : ¡ —0.0718
18 3/1989 ¡ : . ¡~ : : ¡ 0.0241
19 4/1959 : . ¡ : * : 0.1975
20 1/1990 ¡ : : * ¡ : : ¡ —0.0940
21 2/1990 ¡ : : ¡ : *: ¡ 0.2591
22 3/1990 1 : : : ¡ —0.0080
23 4/1990 : . :t 0.1611
24 1/1991 1 : : 1 * : 1 0.1035
25 2/1991 ¡ : ¡ : : —0.0861
26 3/1991 ¡ : : ¡~ : : l 0.0168
27 4/1991 : : ¡ : : —0.0488
28 1/1992 ¡ : ¡ : : ¡ 0.0905
29 2/1992 1 1 ¡ —0.1188
30 3/1992>> * : ¡ : : ¡< 0.3140
31 4/1992 : :t ¡ : : —0.1014
32 1/1993 ¡ : * * ¡ : : 1 —0.0458
33 2/1993 ¡ : . ¡ : : ¡ —0.1827
34 3/1993>> : : ¡ : *¡< 0.4878
35 4/1993 — : : 1 * : : 0.1009
36 1/1994 1 * 1 : : ¡ —0.1251
37 2/1994 ¡ : : ¡ * : : 0.0657
38 3/1994 ¡ : . ¡ : * : ¡ 0.1712
39 4/1994 — : : : : 0.0038
40 1/1995 1 : 1 : : ¡ —0.0567
41 2/1995 : : * : : + 1 —0.0024

+ + + + + + + + A
—3 =2 —1 0 +1 +2 +3
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r

u

u
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO 1 mt

¡ 30 3/1992 —2.42 ¡
¡ 34 3/1993 3.66 ¡

HISTOGRAIIA DE LA SERIE ESTANDARIZADA: mt
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

12

11
mt

7 a

4
u

3....

1 1 1 1<

¡ .... ..j u
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

6 VALORES FUERA DE [—1,4-1]. PORCENTAJE= 14.63%. ESPERADO= 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE= 4.86%. ESPERADO = 4.56%

212121%2111211121fi211121112111%5%fi211121112155%fi21%1121%2121521fi2121521fi21%1121%521%fi21112121112111fi%%21%11%%1121112121%11112121
FUNCION DE AUTOCORRELACION(A.C.F.>
BANDAS±2/SQRT<N> = ± 0.312

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.015 ¡
2 —0.006 ¡ . ¡
3 0.202 ¡
4 —0.077 1 . ==¡ : ¡ 2.19 4 u’
5 —0.167 ¡ *

6 —0.114 ¡ : t*t1
7 —0.209 ¡ : 4+* 48 —0.082 1 ==> : ¡ 6.82 89 —0.175 1 .

10 —0.063 ¡ . 4+>

11 0.077 ¡ . lt*
12 —0.044 ¡ . =1 : ¡. 9.20 12 413 0.080 ¡ .14 —0.015 1 . ¡
15 0.020 1 . ¡ : ¡ 9.65 15

+ + +

-1 0 1 L-BQ DF
511112111211111111121111121111121%21%212111%1121%21%21111121111121112111111111212121211121215212152121211111211111212121%21211111211121111121211111 á

FUNCION DE AUTOCORRELACIONPARCIAL (P.A.C.F.)
BANDAS±2/SQRT(N> = ± 0.312

—1 0 1
+ + +

1 —0.015 ¡ .

2 —0.006 ¡ .
3 0.202 ¡ .
4 —0.074 1
5 —0.174 : **

6 —0.170 I :
7 —0.203 ¡
8 —0.039 ¡ **

9 —0.168 ¡ . *fl : u’
10 —0.059 ¡ . U
11 0.014 1 . 1
12 —0.085 1
15 0.004 1 t** ¡
14 —0.190 1 .

15 —0.078 ¡

++ +

—1 0 1
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1121111121111111111111211121112121212111211&212111211121111111211121112121111121112111112121212111112111212111212121211121211151111212121112111111111112121

FUNCION DE CORRELACIONCRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “TDCIMF” — “RESIDUOS”

BANDAS±2.O/SQRT<N) = t 0.31623

—1 0 1
+ + +

0 0.057 1
1 0.113 ¡ .

2 —0.082 ¡ .
3 —0.120 ¡ : *

4 0.074 1 .
5 0.026 ¡ .
6 0.098 ¡ . ¡4+

7 —0.209 ¡ :
8 0.207 ¡
9 0.088 1 .

10 —0.423
11 0.190 ¡ .

12 0.004 ¡ . ¡
13 0.291 ¡ . 1
14 —0.423 1
15 0.035 1 .

+ + +

—1 0 1

Q>16¡ = 36.300 1< 6 0

Las conclusionesque se extraen de esta fUnción de transferenciasi son los

adecuados.Encontramosun parámetrosignificativoque nosrelacionalos tiposde interés

y los tipos de cambio.Estoquieredecirquesecumple la paridadde interesescubiertaen

los mercadofinancieroshúngaros.Ademásde ser significativo, tiene el signo adecuado

.

ya que existeunarelaciónnegativaentreambos.Estoestáoriginadoporqueunasubida

del tipo de interés, atrae capital extranjero de caracterespeculativoque origina

apreciacionesen el tipo de cambio,queseamosmenoscompetitivosy ouenuestrotipo

de cambiosereduzca

.
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8. POLÍTICA MONETARIA

Los derechosde Sefloriaje del BancoNacional de Hungría paramonetizar

partedela Deudadel Estado,que en un pequeñoporcentajeestáobligadopor sus

Estatutosa suscribir,no ha superadoen 1993el 1,3% del PIE o en 1994 el 1% ‘.

Las peticiones de préstamospor parte del Estado, han obligado a retirar

préstamos,bien elevandolos coeficientesde retencióno aumentandolos intereses2

paraprestamosal público y las empresas.Estaúltimamedida,ha restadoeficaciaa

las políticas monetariasseguidas.En 1994 además,la deudaexternaacumulada

neta creció a través de nuevoscréditos externos.Ello indica que la forma de

financiar la Deuda Pública no es la más conveniente para la estabilidad

macroeconómica,y que sus consecuenciasse reflejan en altos tipos de interés,

mayordeudaexternay efectoexpulsión sobrela inversiónprivada.A pesarde los

problemasa los quese han tenido queenfrentarlas autoridadesmonetarias,3 las

políticas seguidashan sido acordesal resto de políticas económicas.La política

seguidacon el tipo de cambio, ha buscadoun equilibrio entre competitividad y

lucha contra la inflación, si bien parecehaber tenido poco éxito en ambos

objetivos.

Ello no ha evitadoaplicarpolíticas monetariascontractivasy restriccióndel crédito

internoalasempresas

2 Encareciendolos costesde transacción

~ Falta de independenciadelEstadoy nuevassituacionescon shocksexternos
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8.1 LA ECUACIÓN DE POLÍTICA MONETARIA

El análisisde la politica monetarialo vamosa realizarsiempredesdeel punto
a

de vistade la funciónde demandade dinero. Es decir, nuestravariabledependiente

va a ser la demandade saldosrealespor partedel público. Ante las dificultades

existentesparala determinaciónde la oferta monetaria,nos vamosa fijar en la

demandade liquidezpor partedel público. U

Como todos sabemos,la ecuaciónque determinala demandade dinero se

compone de la demandade dinero nominal dividida por los precios corrientesdel

período.Esta dependede la rentacorrientey del tipo de interés.Es la que se

encargade determinaren los puntosde equilibrio la curvaLM, quecorrespondeal

mercadomonetario.

En nuestra primera aproximación, trataremosde estimar los parámetros

correspondientesa la curva de demandade dinero postuladapor Dornbusch y

Fischet Las conclusiones que se extraigan de esta fUnción tendrán gran

importanciasobreel equilibrio general.Además,seha practicadocon asiduidaden

los últimos años, políticasmonetariasde caráctermarcadamenterestrictivo, que

han influido en los sectoresreal y monetario de la economía.El estudio de la

ecuaciónarrojó los siguientesresultados:

La estimaciónde las sedesTDIHU y OD?, se ha resuelto en ecuaciones

anteriores.Por lo que respectaa la variable MP, es decir, demandade saldos

u’

a
4 Dorntuschy Fischer “Macroeconornia”, Mc Graw-Hill, cuarta edición, Madrid, 1988

páginas140-141
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reales, el procesode identificación nos dice que se distribuye como un paseo

aleatorio,unaveztomadoslogaritmos,unadiferenciaregulary otraestacional.

En la primerafunción de transferenciase enfrentaMP a GDP y TDIHU, sin

que hayaproblemasde ordende diferenciación,ya que las variablesexplicativas

tienenun ordenmenorquela explicada.En estaflrnción, la omegacorrespondiente

a la rentaesescasamentesignificativa. Segúnel estadísticoresultante,estaríaen la

frontera de la aceptación.El signo es el adecuado,va aue incrementosde renta

deben hacer aumentarla demandade saldosreales. Sin embargoes el tipo de

interésel oueresultaparticularmentesimiiflcativo. Secomnortaperfectamentey el

signo esel anropiado.Al incrementarselos tipos de interés,la demandade saldos

.

debedecrecer.Si los tinos de interésse redujeran,seincrementaríala inversióny

se reduciríanlos saldosnecesariosparael consumoy la especulación

.

En la segundafUnción de transferencia,se elaborael mismo tipo de estudio,

obteniéndoselos mismos resultados.La diferencia radica en que se utiliza la

variable fabricadapara la ecuación 6 lg(l+r) en el tipo de interés de Hungría.

Como hemosdicho los resultadosno variansignificativamente.

En la tercerafUnción de transferencia,se estimapor separadola serie más

significativa, esdecir, la del tipo de interés.Los resultadosson significativos,pero

pareceaparecerunaestructuraocultaen los residuosqueentendemoscorresponde

aun autorregresivode primerorden.

En la cuarta función de transferencia,se estima con el autorregresivola

fUnción de transferenciaanterior, los resultadosson los apropiados,así como el

comportamientode los residuos.
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0~

MODELOTF : MP
N

0 DE INPUTS: 2

TRANSFOR$IACION (LAMBDA] DEL OUTPUT
TR.ANSFORYACION [LAMBDA] DEL INPUT N0
TRANSFORMACION[LAMBDA] DEL INPUT N0

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO (¡a]: O
ORDEN OPERADORMA [a]: O

OMEGA(O) = 0.00000
ORDEN OPERADORPR [rJ: O

FUNCION DE TRANSFERENCIADEL INPIJT 2:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADORMA [s) : O

ONEGA[0í = 0.00000
ORDENOPERADORAR Ir]: O

MODELOUS DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODOESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR
ORDEN MA REGULAR
ORDEN PR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
ID]:
[8]:

[MU]:
[pl:
[q]:
[P]
[Q]:

MODELOUS DEL INPUT 1:
TRANSFORNACIONBOX—COX(LAMBDA]
DIFERENCIAS REGULARES (d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]
ORDENPR REGULAR Ip]

ORDEN MA REGULAR [q]
THETA{1] = 0.32157

ORDEN PR ESTACIONAL [Pl:
ORDEN MA ESTACIONAL [Ql

1
1
4
NO REQUERIDO
O
O
O
O

0.0
1
1
4
NO REQUERIDO
o
1

O
o

MODELOUS DEL INPUT 2:
TRANSFORt4ACION BOX-COX (LAMBDA):
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl:
PERIODO ESTACIONAL IS]
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDENPR REGULAR [p]:

PHIIII = 0.29181
ORDEN MA REGULAR
ORDEN PR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[ql

[PJ

0.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

O
O
O

2111 1121112121211121% 21111111215112111211121111111112111211121211121112121115211121111111%2121111121112121%2121111121211121%2121111121111121211121

SERIE MP: MP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

2111112111212111212121112152111111121%211111211121112111212111111121111121211121%21111121111121112121112121%212111112111112111112111112111521112121%11

SERIE GO?: PRODUCTO INTERIOR BRUTO

42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995
PERIODO ESTACIONAL: 4

DIFERENCIAS REGULARES: O
DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

11521112121 1121112111211121112111211111111121211111111111111111112111112111 1121%111111211111111111211111111121111111211111111121%1121%11%11115

• 0.0
1 : 0.0
2 : 0.0

mt

u

e

u

u

E

u’

s

u’

u’

á

e

a

a

a
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SERIE TDIHU: TDIHU
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAIJSFORMACION BOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “MP”. SERIE OUTPUT: “MP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 5.25304486802424E—0002.

PARAI4ETRO GRADIENTE
OMEGA1[0] 0.00000 0.01459

OMEGA2[0) 0.00000 0.07060

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1. OOOOOOO00000000
0. 250000000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 2 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.76165134439546E—0002. Backforecasts: 20

PARAMETRO GRADIENTE D.T.
OMEGAl(O) 0.12789 0.00000 0.10258
OMEGA2JOI —0.04317 0.00000 0.02747

1121211121112111211111521211121211121112121112111112111112111112111511211121%212121112121112121115%1121211121111121111121111121112111112111112111112121

~‘~“‘ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B) O
NUl ¡8) — B

DELTAl (B¡

OMEGA1(B> = 0.12789

<0.10258)

DELTA1>B) = 1

OMEGAl ¡1)
GANANCIAl = -

DELTAI ¡1)
0.1278891 / 1.0000000

<0.1025798) ¡0.0000000>

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N’ 2:

OMEGA2<B> O
NU2 (E> — B

DELTA? IB)

OMEGA2¡B) = — 0.04317
¡ 0. 02747 ¡

DELTA2(B¡ = 1

OMEGA2 (1)
GANANCIA2 - —0.0431744 /

DELTA2(1¡ <O.0274712¡
1.0000000 = —0.0431744

>0.0000000> (0. 0274712)

*+ MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI¡B) SPHI(B¡ [(1—B) <1—E ) N[t] — MU] = THETA<B) STHETA(E¡ a[t¡

MU NO REQUERIDO

PHI>B) = 1

SPHI<B¡ = 1

THETA¡B) = 1

STHETA<B> = 1

0. 1278891
<0.1025798>
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‘u

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

u
0.00128693
0.03587385

e

“~‘ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

OMEGA1¡0¡ OMEGA2>0)

OMEGAl(O) 1.000
OMEGA2(0) 0.056

mt

1.000

u11211ifi%fifi %1121112111fi11% fi 21112111fi11fi112121 fi %11211111111121%11fi1111%1121%11%111111111121%11%1111212111fi11fi 2111115% fi%11%21%11111
SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “MP” CON SERIE OUTPUT: “MP”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995
fi%2121%21%2121%2111211121%fi%21%11111111%2111%%2121112151121%21fi%211111211121%fi2121fi11212121%1111211121%1121%1121%112111fifl1121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: —0.110527

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: —0.810793
MíNIMO: —0.068522 EN 1/1989. 085 N

0 12.
MAXIMO: 0.064643 SN 1/1993. 085 N0 28.

21521%2121fi21fi21212121212121215%fi11fi%fl%11212121%fi211121%2121%5%21211111211121%212111521%1121%%2121521212121%2121115%fi2121%5%21

—0. 002116
0.005887
0.035811

e

u

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ± 1 Y ± 2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR s

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + + + + A

1 2/1986 1
2 3/1986 ¡
3 4/1986
4 1/1987 ¡
5 2/1987 ¡
6 3/1987 1
7 4/1987
8 1/1988 ¡
9 2/1988 ¡

10 3/1988 ¡
11 4/1988
12 1/1989 ¡
13 2/1989 1
14 3/1989 1
15 4/1989 —

16 1/1990 ¡
17 2/1990 ¡
18 3/1990 ¡
19 4/1990
20 1/1991 ¡
21 2/1991 1
22 3/1991 1
23 4/1991
24 1/1992 ¡
25 2/1992 ¡
26 3/1992 ¡
27 4/1992
28 1/1993 ¡
29 2/1993 1
30 3/1993 ¡

31 4/1993 —

32 1/1994 ¡
33 2/1994 ¡
34 3/1994 ¡
35 4/1994
36 1/1995 ¡
31 2/1995 ¡

• ¡
• 1 +

* 1
• 1*

* : ¡
* ¡
• ¡ +

• 1*
*

• ¡

* ¡

• ¡
* : 1

• 1
• ¡ *

¡ *

• ¡ *

¡ *

*
* : ¡

• ¡
* ¡

*

• *

*

* 1

* ¡
*

¡ 0.0262
¡ 0.0340

—0.0594
0.0025

¡ —0.0530
¡ —0.0355

0.0109
¡ 0.0020
¡ 0.0112

—0.0318
0.0299

¡ —0.0685
¡ —0.0012
¡ —0.0022

0.0414
¡ —0.0588
¡ 0.0262

0.0201
0.0152

—0.0309
¡ —0.0304
¡ 0.0189

0.0121
¡ 0.0381
¡ 0.0551
¡ 0.0329

—0.0674
0.0646

¡ —0.0195
¡ 0.0021

—0.0257
¡ —0.0040

¡ —0.0073
¡ —0.0376

—0.0386
¡ 0.0628
¡ —0.0131

0

u’

a
e

e

a
.4

a

+ + + + + + + A
—2 —1 0 +1 +2

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 088. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

4
384



HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8

6 .... 6

5

4

¡ .... 3 3
¡ ....
¡ .... 2

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

12 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 32.43%. ESPERADO = 31.74%
O VALORES FUERA DE [—2,+2] . PORCENTAJE = 0.00%. ESPERADO = 4.56%

212111212121211121112111212111211121%1121211121111121112121%21211111%11211111211111212111112111112111212111112111112111115112111112121112121112121111111

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)

BANDAS ± 2/SQRT>N) = ± 0.329

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.239 1 :
2 0.069 L . ¡4+

3 —0.121 1 : *

4 0.118 ¡ . l=== : ¡ 3.72 4
5 —0.204 1 :
6 0.035 ¡ .

7 0.089 L . ¡4+

8 0.060> * : 6.22 8
9 —0.140 ¡ .

10 =0.060 1 .

11 0.203 ¡ .

12 —0.306 ====¡ : ¡ 15.11 12
13 0.093 1 .
14 —0.056 ¡ . ~1
15 0.106 ¡ . : 1 16.55 15

+ + +

-1 0 1 L-BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.P.>

BANDAS ±2/SQRT>N) = ± 0.329

—1 0 1
+ + +

1 —0.239 1 : ~ : .1
2 0.012> * ¡
3 0.108 L .

4 0.070 ¡
5 —0.168 ¡ : **

6 —0.066 ¡ .
7 0.116 1 .

8 0.071 *

9 0.104 k . 4+>

10 —0.143 ¡ :
11 0.187 ¡ .
12 —0.243 1 :
13 —0.009 . ¡
14 —0.037 1 . ~1
15 —0.034 ¡ . ti

+ + +

—1 0 1

385



%fl%fl21%Xfififi%fi113%fi%11%Xfifi%B21%2111%%1121%fifl%112111fi%%211121%11%%11351111%X21%%li%%2111fi11%liflliliÁXfi%%21

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “GDP” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT(N) = t 0.32880

—1 0 1
+ + *

O 0.109 ¡
1 0.120 ¡ . >*** .
2 —0.055 ¡ .
3 —0.278 :~
4 —0.057 ¡
5 —0.194 > .

6—0.019> . ¡ . U
7 —0.014 ¡
8 0.128 ¡
9 —0.259 ¡ . 4*4*4*>

10 0.069 ¡ . ¡4~ .
11 —0.024 ¡ .
12 0.160 ¡
13 —0.015 1 . ¡
14 —0.128 ¡ . *4*>

15 —0.080 ¡ *4>

+ + +

—1 0 1

Q¡16> = 13.803 k 6 0

%fl%11211111%11%1121112111%1121115112111H%112111¡211&¡%%flflflÁfi%1121fi2121fl21211121%113111121%21I%521%21211111%1111211111121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “TDIHU” - “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT<N) = t 0.31235 a

—1 0 1
+ + +

0 0.112
1 —0.300 ¡
2 0.072 1 .
3 —0.016 ¡
4 0.035 1
5 —0.243 ¡ . *4*4*4> : u’
6 0.237 F . ¡4*444*

7 —0.086 ¡ . 4*>

8 0.161 ¡
9 —0.176 > . *4*4>

10 0.162 ¡ . ~ : U
11 —0.038 1 .
12 0.102 ¡
13 —0.174 1 . 4*4*>

14 0.156 ¡ . ¡*444

15 —0.066 ¡ . 4*> S
+ + +

—1 0 1

0<16) = 20.017 k 6 0

e

a

u’

e

386



21211121%11%112111fi%112111%fi%21211121%fi21112121112121112121fi21%fi21%fi21211121211121211111211111212111fi%fifi1121211121%fi21%fi%112121112121

MODELO TF : MP
N

0 DE INPUTS: 2

TRANSFORMACION [LAMBDA] DEL OUTPUT
TRANSFORMACION [LANBDA] DEL I¡tPUT N0

TRANSFOR114ACION [LAMBDA] DEL INPUT N’

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL
TIEMPO MUERTO [¡a]: O

ORDEN OPERADOR MA [a]: O
OMEGA[O] = —0.12789

ORDEN OPERADOR PR [rj: O

INPUT 1:

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 2:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA [s]: O

OMEGA[O] = —0.04317
ORDEN OPERADOR AR [ri: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN PR REGULAR
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL

ORDEN MA ESTACIONAL

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN PR REGULAR

PFII[1J = 0.42925
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[Di:
[5)

[MU]:

[p]:
[q]:
LP]
[0]

[LAMBDA]:
[d]:
[0]
[5]

[MU]:
LP]

[q)

[P3
[0]:

MODELO US DEL INPUT 2:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Dl
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AR REGULAR [p):
ORDEN MA REGULAR [q]

THETA[1] = 0.32157
ORDEN PR ESTACIONAL [P]:
ORDEN MA ESTACIONAL LO]

1
1
4
NO REQUERIDO
O
O
O
O

1.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

o

o
o

0.0
1
1
4
NO REQUERIDO
O
1

O
O

SERIE MP: MP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS ~EGULA.RES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

11212111212111211121112111212111211111211121%11211121211121211111211121211121111121511211111115112151121211121%1121111121112121111111112121112121111121

SERIE LTDIHU12: LOGARITMO NEPERIANO DE “LTDIHUI”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

212121W 212111211121%21211121fifi21521%2121521211121%1121fi21211121%fi2121fi2121521%fi21%521%fi21%1121111121fi1121fi2121fi211121211121%11fi21%

SERIE GDP: PRODUCTO INTERIOR BRUTO
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

387
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TRAJ4SFORMACION BOX—COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “MP”. SERIE OUTPUT: “MP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.83456701972603E—0002. Retrovisiones: 20

PARA>4ETRO GRADIENTE
OMEGAX[Oj —0.12789 0.00938
OMEGA2[0) —0.04317 0.01002

LONGITUD DE PASO:

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. DOOOOOOOOOOOOOO
1. 000000000000000
1 . 000000000000000

CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 3 ITERACIONES
Suma de Cuadrados: 4.54192827867672E—0002. Backforecasts:

PARAI4ETRO
Ot4EGA1[0] —0.34219
OMEGA2IOI 0.13470

GRADIENTE
0.00000

—0.00000

20

D.T.
0.16352

0.10032

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGAI(B¡ O
NU1<B) 8

DELTA <8)

OMEGA1<B) = — 0.34219

(0.16352)

DELTA1(B) = 1

OMEGAl (1)
GANANCIAl -

DELTA <1)
—0.3421908 / 1.0000000 =
(0.1635200> <0.0000000>

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N’ 2:

OMEGA2<B) O

NU2 (8) E
DELTA2 <8)

OMEGA2>B) = 0,13470

(0. 10032)

DELTA2(B> = 1

OMEGA2<1)
GANANCIA2 -

DELTA2 >1)
0.1346955 / 1.0000000

¡0.1003205) ¡0.0000000)

~1< MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI¡B> SPHI<B) [(1—8) ¡1—8 ) N[t) — MU] = THETA<8>

MU

STHETA(B) aLt]

= NO REQUERIDO

PHI>B) = 1

SPHI<8) = 1

THETA<B) = 1

STHETA<8> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00122755
0.03503638

4

‘1
9”

u’

u

u

0

u

e

s

e

—0.3421908
¡0.1635200>

e

e

e

0. 1346 955
<0. 1003205)

a

a
a

388



*4* MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE £‘ARfl4ETROS:

OMEGA1(0¡ OMEGA2<0>

OMEGAl(O) 1.000
OMEGA2<O) 0.075

SERIE DE RESIDUOS: MODELO IJT “MP” CON SERIE OUTPUT: “MP”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0. 0018 47
0. 005752

0.034988
—0.131064
—0.680736
—0.067516 EN
0.067533 EN

1/1989. OES N
0 12.

1/1993. OBS N0 28.

2121112121fi 2111211121111121 511111121 fi 21% 1121111121% fi 2121 21211152111212121212111212111112121521211121%11212111212111211121212121%21211152111fi2121

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± í y t 2¡
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + + + + A

1 2/1986 ¡
2 3/1986
3 4/1986
4 1/1987 ¡
5 2/1987 ¡
6 3/1987 ¡
7 4/1987
6 1/1966 1
9 2/1968 ¡

10 3/1988 ¡
11 4/1988
12 1/1989 ¡
13 2/1989 1
14 3/1989
15 4/1989
16 1/1990 ¡
17 2/1990 ¡

18 3/1990 1
19 4/1990
20 1/1991 ¡
21 2/1991 ¡
22 3/1991 ¡
23 4/1991
24 1/1992 ¡
25 2/1992 1
26 3/1992 ¡
27 4/1992
28 1/1993 ¡
29 2/1993 1
30 3/1993 1
31 4/1993
32 1/1994 ¡
33 2/1994 ¡
34 3/1994 ¡
35 4/1994
36 1/1995 1
37 2/1995

0.0265

* :~ 0.0341

II 0.0039

—0.0360
• ¡ * 0.0111

• : * : : ¡ —0.0007
• . ¡ * : : ¡ 0.0111

1 : : ¡ —0.0318

1 ~: : 0.0292• . ¡ : : ¡ —0.0675
• *

—0. 0011* : : ¡ —0.0026

* 4 0.0423¡ ~: : ¡ 0.0296
¡ ~: : ¡ 0.0224

+ 4 0.0175

4 1 : : 1 —0.0337
l * : : > 0.0179

• ¡4 : : 0.0057
• ¡ ~: : ¡ 0.0258

• . ¡ : * : ¡ 0.0505

* ~: 0.0261
* : * > 0.0675

• ¡ : : ¡ —0.0138

• * * 0.0098
—0.0071
—0.0321

4.
—0. 04 01

* *. 0.0631

+ + + + + + + A

—2 —1 0 +1 +2

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO 1

389
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9”

a
21%fi21%21%fi21fi21%21%fi%fi%11%fi%fi211121%fi%%f1121%112121%111121%1121511fi111121sli%1121%%21211121%fifl%21fi1121%%2121%fin

HISTOGRYJ4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
u

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8

7.... e
6

5 e
4

3 a
2 2

a
—4 —3 =2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 29.73%. ESPERADO = 31.74%

O VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 0.00%. ESPERADO = 4.56%

2121%fi21%21%21%fi2152111%fi21%21fi21fi211121%5%11212121%fi21%521%%%1121%5211121%fi21211121%521%2121%5211121%fi21%21p%112121%fi

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.) ml
BANDAS ±2/SQRT(N¡ = ± 0.329

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.292 1 :
2 0.068 ¡ .
3 —0.111 ¡ . 44*¡

5 —0.178 > . ~ 4
4 0.105 > . ¡= . J 4.60 4
6 0.065 ¡ . >4*

7 0.070 ¡ . ¡4*

8 0.089 1 . ¡== . ¡ 6.87 8
10 —0.061 ¡ . ~ . a

9 —0.137 ¡ .

11 0.233 1 .
12 —0.316 ¡ —=======¡ . ¡ 16.82 12
13 0.098 ¡ • *4

14 —0.069 1 . 4*> : ml
15 0.083 > . ¡4* . 18.14 15

+ + +

-1 0 1 L—BQ DF 4
112111%%2111112111%11%112111211121112111211121112121212111211121%21211151111211121211121112121211111112121115%1121111121212121%21211111211121111121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.¡
BANDAS t 2/SQRT¡N) = ± 0.329

e
—1 0 1

+

1 —0.292 É
3 —0.105 ¡ . ~ . a
2 —0.018 1 . ¡
4 0.049 ¡
5 —0.146 .
6 —0.038 ¡ .
8 0.121 ¡ . ¡— . 4
7 0.101 ¡ . ¡*4*

9 —0.069 1 .
10 —0.150 1 .

11 0.225 ¡ . ¡
12 —0.232 ¡
13 —0.035 > .
14 —0.062 1 . 4+> :

15 —0.057 1 .
+ + e

—1 0 1

a
390



2121112121fi111121212111fi21212111211111%%fi211121211121111121%1121%2121%212121fi2121112121112121111121112121212111212111212111fi2121211121211121211111

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA (C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “LTDIHU12” - “RESIDUOS
BANDAS ±2.0/SQRT(N> = ± 0.31235

—1 0
+ + +

O 0.100 ¡
1 =0.299 1 ~ *4>

2 0.115 1 . ¡44*

3 0.028 > .
4 —0.002 ¡

• 5 —0.223 ¡ :
6 0.251 ¡ * ¡*44*4*

7 —0.101 1 . 4*>

8 0.118 ¡
9 —0.153 ¡ : *444>

10 0.158 ¡ . 4*4*

11 0.040 ¡ .
12 0.061 ¡
13 =0.142 > : 4*4*>

14 0.146 1
15 ‘0.084 .

+ + +

—1 0

Q¡16> = 18.062 k é O

112121112111112111511211111511211121211121111121112121112151121111121111121212121111121111121211121%112121112111112111112111111111211121111121511112121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA >C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “GDP” — “RESIDUOS”

BANDAS ±2.0/SQRT<N) = ± 0.32880

—1 0
+ + +

0 0.099 ¡
1 0.122 ¡ . >4+4

2 0.002> . ¡

3 —0.237 1 : 4*4*4*>

4 —0.001 1 . ¡
5 —0.167 ¡ : *4*4>

6 —0.047 L .

7 —0.037 ¡ .

8 0.091 ¡
9 —0.289 ¡ .

10 0.071 ¡ .

11 —0.022 ¡ .
12 0.177 ¡ .

13 0.015 ¡ . ¡

14 —0.112 > : 44*>

15 —0.083 ¡ .

+ + +

—1 0

Q<16) = 12.892 ¡< 6 0
2121 212121 21 21 212111%5521521112121212111211152111112121211111212121211111211111211121212111211111211111212121212121212121212121212111112111112121112121
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9

fr

a
211111111121%fl%IB%1111%1111111111$111111211111211111212111%111%%11%%121fi1121111121%112111¡%%xB

MODELO TF
N’ DE INPUTS: 1

MP e

TRANSFORMACION [LAMBDA) DEL OUTPUT : 0.0
TRANSFORMACION [LAMBDA] DEL INPUT N0 1 : 1.0 a
FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:

TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA (s]: O

OMEGA(O) = —0.34219
ORDEN OPERADOR AR [r]: O

e

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS RSGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR
ORDEN MA REGULAR
ORDEN PR ESTACIONAL
ORDEN HP~ ESTACIONAL

[dJ:
(D]:
[5)

[MU]:
[p):

[q]:

[P]

MODELO US DEL INPUT 1:
TPANSFORMACION BOX-COX (LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D)
PERIODO ESTACIONAL (5]:
TERMINO CONSTANTE [MU]:
ORDEN AR REGULAR [Pp

PHI[1) = 0.42925
ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

(q):

[PJ
[Q]:

1
1
4
NO REQUERIDO
O
O
O
O

1.0
1
O
4

NO REQUERIDO
1

O
o
O

212121112121212121215%fi%212111215%fi211121%fi111121521%fi212121%fi21%fi21112111521212121fifi21%521%1121115%112121%21211121112121%5%

SERIE NP: MP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION 80X-COX: 1.0

SERIE LTDIHUI2: LOGARITMO NEPERIANO DE “LTDIHU1”
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

1111112111211121211121111111115%1111111111211121112121211111211121%5211111%2121112121 21211121211121111121%11211111211111111121211121111121211121211111

ESTIMACION DEL MODELO “MP”. SERIE OUTPUT: “MP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.76448569601758E—0002. Retrovisiones: 20

PARAI4ETRO GRADIENTE
OMEGAltO] —0.34219 —0.00076

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. O00000000000000
1. OO0000000000000

4+4* CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 2 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.76323326626659E—0002. Backforecasts: 20

PARAI4ETRO GRADIENTE
ONEGA1[0J —0.32572 0.00000

D.T.
0.16698

21111121%2111521112111111121112111211121111111211121112111211111111121%1121%211111211111112121112121%21211121%11211111%1121%1111212121% 212111112111
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4*4 FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B) O
NUl >8) —

DELTAl (B>
B

OMEGA1>B) = — 0.32572

<0.16698)

DELTA1(B) = 1

aIEGAl (1)
GANANCIAl — —0.3257153 / 1.0000000 =

DELTA1<1) (0.1669848) >O.0000000¡

*4* MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PMI<B) SPHI(B) [(1—B) (1—8 ) N[t] — MU] = THETA<8)

MU

STHETA(B) a[t3

= NO REQUERIDO

PHI¡B¡ = 1

SPHI¡B) = 1

THETA<8) = 1

STHETA(B> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0.00128736
0.03587980

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

OMEGAl ¡0)

OMEGA1<O> 1.000

21 2121112111211111212121112111521112121111121211111211111211121211111111121211121211121111121211121211121%21211121%111111112111111111212111115112121%11

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “MP” CON SERIE OUTPUT: “MP”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

2121 2121 2121521112111211111211121%1121111111112111112111112121212111521112111112111111121112121112121112121112111111111111111111121111111211121212121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MíNIMO:
MAXIMO:

—0. 001937
0. 0 05890
0.035827

—0.068401
—0. 438116
—0.073184 EN 4/1992.
0.079961 EN 1/1993.

21112121112111211111211111115212121112111212111212111211121212111211121%11111111112121212111112111112111212111112111211111211121112121%112111112111112121

—0.3257153
¡ 0. 1669848)

OES N0 27.
OBS N0 28.
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS ± 1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—1 O +1 u+2
+ + + +———+ A

1 2/1986 ¡
2 3/1986 1

3 4/1986 —

4 1/1987 ¡
5 2/1987
6 3/1987 ¡
7 4/1987 —

8 1/1988 ¡
9 2/1988 ¡

10 3/1988 ¡
11 4/1988 —

12 1/1989
13 2/1989 ¡
14 3/1989 ¡
15 4/1989 —

16 1/1990 1
17 2/1990 ¡
18 3/1990 ¡
19 4/1990 —

20 1/1991 ¡
21 2/1991 ¡
22 3/1991 ¡
23 4/1991 —

24 1/1992 ¡
25 2/1992 ¡
26 3/1992 ¡
27 4/1992 —

28 1/1993>>
29 2/1993 ¡
30 3/1993 1
31 4/1993 —

32 1/1994 ¡
33 2/i994 ¡
34 3/1994
35 4/1994 —

36 1/1995 ¡
37 2/1995 ¡

4

*4

~1

*

*

¡ 0.0204
¡ 0.0364

—0.0590
¡ —0.0022

—0.0504
¡ —0.0339

0.0058
¡ 0.0073

0.0134
¡ —0.0316

0.0299
¡ —0.0644
¡ —0.0024

• ¡ 0.0043
0.0475

—0.0654
• ¡ 0.0240

¡ 0.0063
0.0409

¡ —0.0342
¡ —0.0228
¡ 0.0271

0.0113
¡ 0.0203

* . ¡ 0.0428
• ¡ 0.0147

—0.0732
• ~>< 0.0800
• ¡ —0.0205
• ¡ 0.0045

—0.0157
¡ —0.0120

• ¡ —0.0038
¡ —0.0305

* -0.0388

¡ —0.0067

a

u

u

e

u’

u’

a

e
+———+ + + + A

—2 —1 0 +1 +2

¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N
0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO

28 1/1993 2.29

11 1121 1111211111115 11 111111511511 1121 11 11 1121 5111121 2111 11511115111121111151121

HISTOGRY4IA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —i 0 +1 +2 +3 +4
+

8

6 6....

5

4 4

2

1 1

+

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11 VALORES FUERA DE [—1,44]. PORCENTAJE = 29.73%. ESPERADO = 31.74%
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1 VALORES FUERA DE (—2,+2]. PORCENTAJE = 2.70%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT>N> = ± 0.329

—1 o 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.337 ¡
2 0.049 ¡ . ¡4

3 —0.103 > : *4*>

4 0.123> . ¡=== : ¡ 5.75 4
5 —0.153 > : *444>

6 0.081 ¡ .
7 0.025 ¡ . >4

8 0.061 ¡ . ¡== : ¡ 7.33 8
9 —0.082 ¡ . *4>

10 =0.094 > .
11 0.233 1 ¡ *

12 —0.330 > . > 17.45 12
13 0.128 ¡ . >4*4

14 —0.036 ¡ .

15 0.105 ¡ . ~ : ¡ 19.25 15
+ + +

—1 O 1 L—BQ DF

112121212121 2121112111211121211121111111112111111121 212111212111212111211111212121 211152111112121112111112111212111211111211152111211111211121211121212121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT>N) = ± 0.329

—1 o 1

*4>
4*41

4*4>

¡*4

¡ ==

44*4 ¡
¡

= ¡

4>

+ + +

1 —0.337 ¡ 4*44*4*4>

2 —0.072
3 —0.124
4 0.056

• ¡
• ¡

• ¡
5 —0.111 ¡ . ¡
6 =0.010 ¡ . ¡
7 0.063 ¡ . ¡
8 0.080 ¡ . ¡
9 —0.010 ¡ . ¡

10 —0.155 ¡ . ¡
11 0.189 > . ¡
12 —0.260 1 . ¡
13 —0.039 1 . ¡
14 —0.012 1 . ¡
15 0.002 >

+ + +

—1 0 1

21 2121 2121112111211121212121112111521112111112111211111212111212111211121211152111212111212111212111212111211111211121211121212121111121112111111121111121

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA <C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “LTDIHU12” — “RESIDUOS

BANDAS ±2.0/SQRT>N) = ± 0.31235

—1 0
+ + +

0 0.080 ¡
1 —0.264 ¡ ~ 44>

2 0.088 ¡ .
3 0.045 > .
4 —0.001 > . ¡

5 —0.220 1 : *4*44>

6 0.245 1 .

7 —0.096 1 . 4*>

8 0.140 1
9 —0.172 ¡ : *444>

10 0.142 > .

12 0.053 1
13 —0.143 1 : 4*4*>

14 0.137 > . ¡*4*

15 —0.076 > .
+ + +

—1 O

Q(16) = 16.573 k 6 0
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MODELO TF : MP
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSFORMACION [LAMBDA) DEL OUTPUT : 0.0
TRAI4SFORI’4ACION CLAMBDA] DEL INPUT N0 1 : 1.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [¡a]: O
ORDEN OPERADOR MA [s] : O

OMEGA(o) = —0.32572

ORDEN OPERADOR PR [rl: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR
ORDEN MA REGULAR

THETA[1] = 0.30000
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
(D]:
[5]

[MU):
[p]:

[q]

[P]:
[Q):

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU):
ORDEN AR REGULAR [p]:

PHI[1] = 0.42925

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AH ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[q]:

IP):
[Q):

1
1
4
NO REQUERIDO
O
1

O
O

1.0
1
O
4
NO REQUERIDO
1

o
O
O

SERIE MP: MP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

212121fi212111212121fi2111211121fi211121521521112111212121211121%21111121%5211121%212111%%2121%2121%11212111211121%21%1111211121%1121%21211111

SERIE LTDIHU2: LOGARITMO NEPERIANO DE “LTDIHU1”
42 OSSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAI4SFORMACION BOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “MP”. SERIE OUT?UT: “MP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.217339B6892343E—0002. Retrovisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
THETA[1]
OMEGAS [O)

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

0.30000 —0.00287
—0.32572 0.00564

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

1. O00000000000000
1. OO0000000000000
1. O00000000000000
1. O00000000000000
1. OO0000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.10847762729082E—0002. Retrovisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
THETAL1] 0.42384 —0.00001
OMEGAI(O) —0.44250 0.00001

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1. 000000000000000
1. OOO000000000000

~~“‘ CONVERGENCIA

e,

a

a

e

a

e

a

a

a

e

j

4
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ESTADO DESPUES DE REALIZAR 7 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.10847721382690E0002. Backforecasts: 20

PARP}4ETRO GRADIENTE
TNETA[1] 0.42410 —0.00000
OMEGAl(O) —0.44265 0.00000

D.T.
0.14 916
0.11775

1111%1121%%2111%%fl%112111%%21211121%11211121211121211121%1121112121212121%2121211121112121%fi2121212121212121211121211121%fifl%21211212121%

«1~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGA1(B) O
NUl (8] 8

DELTAl ¡B)

OMEGA1(B) = — 0.44265

(0.11775)

DELTA1<B) = 1

OMEGAl (1)
GANANCIAl = —0.4426518 / 1.0000000

DELTA1(1) >0.1177526) (0.0000000)
—0. 4 426518
<0. 1177526)

MODELO US DEL TERMINO DE RUIDO:

1 41
PHI(B> SPHI>B) [¡1—B> (1—B ¡ N[t] — MU] = THETA<B¡

MU

STHETA(B> a[t3

— NO REQUERIDO

PHI<B> = 1

SPHI¡B) = 1

THETA<B) = 1 — 0.42410 B

(0.14916>

STHETA(8> = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA —

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 00111040
0. 033322 65

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

THETA>1) OMEGA1<O>

THETA (1>
OME GAl > 0>

1.000
—0.052 1.000

2&21115112111115115112111212111211121%1121%11211121111121%11211111211111211121211121111121111121211121112121%21211121%212111212111211121211121212121

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “MP” CON SERIE OUTPUT: “MP”
37 OBSERVACIONES: DESDE 2/1986 HASTA 2/1995

112121521112111211111211121111152121%212111211121211121211121211121211121115211152111112111112111212111111111211111211121111121112111111111111111112121

MEDIA:
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO:
MININO:
MAXIMO:

—0.003303
0. 005445
0.033120

—0.212103
—0.897915
—0.063732 EN

0.054381 EN
4/1992. OBS N~ 27.
1/1993. OBS N0 28.

21 2121112121 212111211121112121 2121112121112111211111211152111212111211111211111211111211111212111211121215212111211121111121111121111111112111112121112121
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a
GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA (BANDAS * 1 Y ±2)

VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

1 2/1986 ¡
2 3/1986 ¡
3 4/1986
4 1/1987 ¡
5 2/1987
6 3/1987 ¡
7 4/1987
8 1/1988 ¡
9 2/1988 ¡

10 3/1988 ¡
11 4/1988 —

12 1/1989 ¡
13 2/1989 ¡
14 3/1989 ¡
15 4/1989 —

16 1/1990 ¡
17 2/1990 1
18 3/1990 ¡
19 4/1990 —

20 1/1991 ¡
21 2/1991 ¡
22 3/1991 ¡
23 4/1991 =

24 1/1992 ¡
25 2/1992 1
26 3/1992 ¡
27 4/1992 =

28 1/1993 £
29 2/1993 ¡
30 3/1993 ¡
31 4/1993 —

32 1/1994 ¡
33 2/1994 ¡
34 3/1994 ¡
35 4/1994
36 1/1995
37 2/1995 ¡

=2 —1 0 +1 +2

+ + + + + A

* : ¡

4 ¡
>4

*

.4 ¡
¡ *

* : ¡
.4 ¡

4>

¡ *

¡ *

4>

¡ *

• 1
• ¡

• ¡
• >4

• t 4.

• ¡4

4>
*

* ¡
4 : ¡

• *

¡ *

t

m

a

u

e

¡ 0.0162
* : ¡ 0.0433

• t —0.0406
¡ —0.0210

—0.0593
¡ —0.0580

—0. 0189
• r 0.0024
• ¡ 0.0145

¡ —0.0255
0.0212

• ¡ —0.0570
—0.0266

¡ —0.0069
* : 0.0456

• ¡ —0.0461
¡ 0.0094

0.0113
* : 0.0464

• ¡ —0.0078
• ¡ —0.0308

¡ b.0i33

0.0119
¡ 0.0161
¡ 0.0457

• ¡ 0.0258
* =0.0637

¡ 0.0544
0.0036

¡ 0.0208
0.0016

—0.0111

¡ —0.0048
¡ —0.0342

• —0.0567
¡ 0.0352

• ¡ 0.0082
+ + + + + + A

—2 —1 0 +1 +2

a

a

a

a
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 ¡

¡ N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

a
HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

7 7

5 5 5 5

s

j

a
2

1

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
13 VALORES FUERA DE [—1,+1]. PORCENTAJE = 35.14%. ESPERADO = 31.74%

O VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 0.00%. ESPERADO = 4.56%

a
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%
2121112121fi2121211121%2121fi2111212121fi2111fi%11212111211111%112121%212111111121fi21112121111121112121%111121211121112121%21211121fl21211121

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N> = ± 0.329

-1 0 1 L-BQ DF
+ + +

1 —0.005
2 0.008>
3 —0.088 ¡ . *4>

4 0.016> . ¡ > 0.35 4
5 —0.086 ¡ .
6 0.115 ¡ . ¡*4*

7 0.087 ( .
8 0.103 ¡ . >=== : 2.18 8
9 —0.069 ¡ . *4>

10 —0.104 ¡ :
11 0.131 > •
12 —0.282 ¡ :=======l : ¡ 8.55 12
13 0.015 ¡ . ¡

14 —0.037 1 .

15 0.011 ¡ . ¡ : 1 8.66 15
+ + +

-1 0 1 L-BQ DF

11111111211121111111112111211111511211111111121111111112121111152111211121211121111121111121%2111111121211111112121112111511112111215112121112121111121

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL (P.A.C.F.>
BANDAS * 2/SQRT<N> = ± 0.329

—1 0 1
+ + +

1 —0.005 ¡ . ¡
2 0.008> . ¡

3 —0.088 > . 4*>

4 0.015> .
5 —0.085 ¡ . *4>

6 0.108 ¡ .
7 0.093 ¡ : • >4*

8 0.090 1
9 —0.049 > .

10 —0.107 ¡
11 0.168 ¡ .
12 —0.316
13 0.017 1 . ¡
14 —0.062 ¡ .
15 —0.067 ¡ .

+ + +

—1 0 1

11211111212121112111211111%11211121211121115%1121112121115211121511211111212111211111511212111212111212111211111211111%112111212111212111212111212111

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA >C.C.F.> ENTRE LAS SERIES “LTDIHU12” — “RESIDUOS
BANDAS ±2.0/SQRT<N> = ± 0.31235

—1 0 1
+ + +

0 0.115 ¡
1 —0.264 > ~ 4*>

2 0.085 ¡ .

3 0.055 ¡ .
4 —0.004 ¡ . ¡
5 —0.225 > : *4*44*>

6 0.237 1 • 1
7 —0.100 1 :
8 0.135 ¡
9 —0.180 ¡ . *4>

10 0.144 ¡ .
11 —0.009 ¡ . ¡
12 0.051 > . 1=
13 —0.143 ¡ :
14 0.141 ¡ . ¡4*4*

15 0.076 ¡ . 4*>

+ + +

—1 0 1

Q<16) = 11.000 k ¿ O
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9. DÉFICIT PÚBLICO: INGRESOS Y GASTOS

a

Un crecimiento duradero solo puede ser sostenido a través del

mantenimiento del ratio Deuda Pública ¡PIB, que debe ser reducido y

estabilizado entorno a un nivel “aceptable”. Cuando hablamos de Deuda

Pública,nosreferimosala deudanetaconsolidadapor partedel sectorpúblico y

el BancoCentral.

ExistenmuchasdiscrepanciassobTecual debeser el nivel “aceptable” del Tatio

DeudaPúblicarespectodel PIB. Sin embargo,nosotrosnos basaremosen el siguiente

análisis (Fitzgerald,1996,cursode doctorado)

El ratioDeudaPúblicarespectodel PIB, tendrála siguienteforma:

D1 ¡ Y1 ; dondeel ratioesigual ala DeudaPúblicarespectodel PIB

D1.i + Z ~;laDeudaPublicaserála Deudaanteriormásla corriente

= B + 1~ D1. ¡ ; dondeel déficit corrientesedebea la emisióndebonosy al pagode

interesessobrela Deudaanterior.

Sustituyendoen la ecuacióninicial tendremos:

D ~ e (1 + i)

• (1 + y + Pr) Y’

donde“y” sonlos incrementosde rentay “Pr” los incrementosdeprecios.

Al segundosumandolo denoiñinaremosb1.

a

U

u

U

a

a

e

e
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Hemossupuestoque:YjY~.í‘(1 +y+Pr)

La conclusiónes quesi Q t ~.> existesolvenciaextrapor partedel Estado.Si

soniguales,existesolvencia,y si esmayorel presentequeel pasadoy la tendenciano

seinvierte,cacremoseninsolvencia.Despejandode la solucióndeldéficit:

b t = Qt { y - (i - Pr)}

En el caso húngaro,la deudacorrespondientea los últimos años,forma

partedel sistemade transformaciónde la economia(deudasconsolidadasque

han servido como garantías....)Esta deuda, ha sido financiadaa través de

métodosortodoxosy no ortodoxos,esdecir, atravésde endeudamientointerno

y externovíaletrasy bonosdel Estadoy víacreaciónde dinero(señoriaje)

La creación de dinero tiene sus costes en términos de inflación y

desequilibriosmacroeconómicos,los préstamosinternosy externostienen el

costede cualquierpréstamoaun tipo de interésde mercado.

El tipo de interésde mercadodebeteneren cuentalas accionessobre el

tipo de cambio,sus expectativasy el nivel internacionalde los tipos de interés.

La productividaddelcapitalresultante,serálacargarealdela deudadenominadaen

401



«1
u

ab

Tomandoen cuentalas prediccionessobreel crecimientoy los tipos a los que

se ha colocado la deuda, será necesarioun superávit en la balanzaprimaria

(impuestosmenosgastopúblico) en los próximosaños.

a

Son enormeslas dificultades por las que están pasandolas autoridades

húngarasparacontrolar el presupuesto,aunquemayoresfUeron las presionesen

añosanteriores.Es de reconocerel aciertoen el establecimientodel déficit, y lo

ajustadodel déficit previstoconel ejecutado.

u

Como problemasprincipales, se sitúan la reforma impositiva que aún no

obtiene plenos rendimientos y la presión sobre las empresas durante la

transformaciónestructuralacompañadade elevacionesen los costes.

ml

Los efectosdel presupuestose dejan sentir en dos sentidos;el monetario(la

monetización del déficit repercutede forma directa sobre la inflación) y la

distribucióndel gasto(sobretodoatravésde subsidiosy subvenciones15-11%del

PIE).

Las mayores presionessobre el presupuesto,procedende los gastosen

sanidad,subsidiosen desempleoy pensiones(problemade envejecimientode la

población sin existencia de planes de pensionesprivados ni ahorro público,

destinadoa tal fin en períodosanteriores).En esa linea, las prestacionespor

desempleo,ha sido la partidapresupuestariaquemásaumentóenimportancia.Los

gastos sociales, han restadoprotagonismoal apoyo financiero a las grandes

empresas.Dado el recortesufrido en los subsidiosy su tendencia,parecequeen el

largo píazo, la solución tendráque venir desdelos ingresosimpositivos,una vez

consolidadala reforma fiscal sobrelos impuestosde beneficiosempresariales.Es

de suponer que, para que la reforma impositiva fUncione a pleno gas, será

necesarioel pasodel tiempo.La amplia dispersióndel impuestosobrela renta, la
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dificultad en la obtencióndel los impuestosindirectosy el peso de la economía

sumergida,privande recursosal presupuestodelEstado.

En el sistemaanterior,no habíaimpuestosobreel patrimonio,dadala menor

desigualdadde rentas.La imposiciónprogresivaa incrementosde renta,reemplazó

recientementeotros impuestosregresivos.

La reestructuracióndel presupuestoha supuestoel incrementonetodel mismo

sobreel PIE. Lasreduccionesen inversión, educacióny pensioneshan estadoa la

orden del día. El problema básico del déficit público, es que resulta

fUndamentalmenteendógenoy no seve tan afectadoen supartede gastospor las

recesionescomoen la partede los ingresos.

Tambiénla influencia de la transformaciónsistemática,ha afectadode forma

concluyenteal mismo.Tampocoparececlaro quelos objetivos del déficit sedeban

efectuaren el corto piazo, sinobuscandoel equilibrio en el medio plazo.

La reforma fiscal en Hungría fUe por delante de la reforma política, al

contrario que en sus socios de Visegrado. Debemospensarque el desarrollo

económicoha devenir atravésde unareformadel presupuestoestatal.

Durantelos últimos 25 añosno ha sido posible acompasarcrecimiento y

estabilidad.Tanto déficit fiscal como déficit por cuentacorrientefUeronunidosy

por ello son necesarioscambios radicales para romper la corriente viciosa de

crecimientoatravésde la búsquedade estabilidad.La necesidadde incrementarel

ahorroprivado y las exportacionespara financiar ambosdéficits se erigencomo

objetivosprimanos.
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a
Las dos anterioresrefonnasdel presupuestoen 1988 y 1991, conviertenel

cambio en un nuevo reto. La reducciónde los serviciosprestadosgratuitamente

por el Estado,y la introducciónde contribucionessocialesparaayudaral costede
a

los mismos, reducirála cargasobrelas empresas.En estesentidoesvital el peso

de la privatización en dos sentidos: son divisas por parte de las inversiones a
extranjerasparareducirel déficit comercialy la deudaneta,y divisas paraobtener

nuevasimportacionesy créditos;tambiénson ingresosparael Estadodestinadosa a

reducirsudéficit acumulado.

a

Una de las notasmáscaracterísticas’del déficit húngaroes que conviva con a
elevadascuotasde fraudefiscal, lo quereducede forma alarmantela capacidadde

recaudaciónpor partedel Estado. U

a
SegúnM. Lackó2 en el uso de un modelomonetario,en el que la diferencia

entre los flujos de tesoreríay la percepción de impuestos se puede estimar
U

incluyendo la relativa importanciade la economíasumergida,podemosobservar

queentre 1973 y 1987, creció como porcentajedel PB desdeun 13 a un 18 %, a

tras 1987. seprodujola explosiónde la economíasumergida,pasandoen un parde

añosa ocuparel 28% delPIE (1988) 31% (1989),34% (1990),estosporcentajes

puedendar idea de que el gran problemade las cuentaspúblicas es la economía

sumergida.

a

Al igual queen España,Grecia,Italia o Portugal.

2 M Lacklo, ActaOeconóm¡cait 44, 1994,Budapest
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Existeun incentivoespecialenel periodode transiciónallevar las actividades

productivasde nuevacreaciónhaciael ladoocultode la economía,dadala falta de

control porpartede lahaciendapública.

Serianecesarioimponerunamentalidadfiscal en las empresasy castigarde

forma dura la evasión fiscal. Con las privatizacionesse intentabasuperarel

problemade la evasiónfiscal, peroestoha sidoun annade doblefilo.

Por una parte se han tenido que sanear las empresaspara hacerlas

competitivas,por otra se han tenido que saldar las cuentaspendientesde las

mismasy financiarprocesosde bancarrotasde empresaspúblicas.En la otra cara,

sólosehan privatizadoaquellasempresasquearrojabanbeneficioso eranrentables

parae] Estadoquedándoseconlas quearrojabanpérdidas.

r
Se encuentra además una importante rigidez a la baja por parte del

y presupuesto.El problemadel desempleoy su coberturasocial, hacenquea este
capitulose destineunacantidadcrecientede recursos.Existencuatrofactoresque

r repercutenen esarigidez a la baja del presupuesto:El sistemabancarioque debe

ser respaldadopor el estado,al ser éste el que obligó a concedercréditos de
E dudosocobro (así como los recursosdedicadosal saneamientode los pijocipales

bancosestatalesparasu salto a la propiedadprivada); la titularidad estatalde las

empresasmenosrentables;el crecienteservicio de la deudapor los altosintereses

E la reestructuración productiva.Parafinanciarel déficit se han realizadoemisiones

de bonos a altos tipos de interés,parahacerlosmásatractivosa sussuscriptores.

Ante la reducidatasa de ahorro interno, la proporción de títulos colocadosen

mercadosinternacionalesse ha incrementado.Para cubrir la tasa de riesgo por

depreciacióne inestabilidad,sehantenido que elevarmásaún los tipos de interés,

conel consiguienteencarecimientode servicio de la deuda.
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La reforma impositiva se inició en Hungría en 1988, introduciendo y
a

reformandolos impuestosqueafectana los ingresosy al consumo.Los altostipos

impositivoshicieroncrecerla evasiónfiscal, y ello hizo incrementarsela necesidad
a

financiera. Comoherramientasparareducirdichasnecesidades,sedebenrestringir

los gastospresupuestarios.Otra muestra de la necesidadde reducir el déficit a

público, se refleja en las altas tasasde inflación. Para evitarlo se debecrear un

superávitprimario’ en las cuentaspúblicas.En estareducciónsepuedenutilizar

políticasde enfriamientodedemanda.

El Déficit Público es la variable macroeconómica,que ha tenido un peor —

comportamiento,hasta el punto que actualmente, es la principal fUente de

perturbaciónde la actividad económica.Representauna importante hipotecaa

pagaren el fUturo y reduceel margende maniobrade las autoridadesal diseñarla
a

política económicaaseguir.

La situaciónde las finanzaspúblicas se deterioré de forma considerableen

1994. El déficit tite de 322br forints (61% superioral de 1993). Los ingresos

crecieronun 26.7%y los gastosun 32.8. Los pagospor servicio de la deuda,se

handuplicadoen el año94 y casi lo hicieronde nuevoen el 95. Existen200 bn. de

forints atrasadosen los pagospor seguridadsocial de las empresas,algunosde los

cualessedebenconsiderarimpagados.

Denominamossuperávitprimarioal saldoentreingresosy gastos,antesde hacerftentea

los pagospor endeudamientodelEstado.

bn. Billonesamericanos milhiardoso miles de millonesespañoles. J
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El Déficit ha sido de mediaaproximadamentefinanciadoen unaterceraparte

poremisiónde monedapor el bancocentralylosdosterciosrestantesseacogieron

al mercado de bonos. Los estatutos del banco central húngaro, limitan la

monetización del déficit al 3% de los ingresos del Estado. Esto hubiera

correspondidoa 35 bn. de forints, cuandola emisiónfUe de 80. A finales de 1994,

el stockde bonosestatalesen el mercadosuponía1374bn. de forints (1034 bonos

y 340 letras). Algunos de los bonos,sólo puedenser adquiridospor el mercado

doméstico. Sin embargo, y ante la falta de suscriptores,en 1994, el déficit

presupuestarioalcanzóla cifra de 3,3 bn $, cercanoal 8,4%delproducto nacional

bruto.

Una parte importante de este déficit correspondea pérdidas de empresas

saneadas,pagospor seguridadsocial, pero sobretodo, a la falta de respuestade

los ingresosalas previsionespor partedel Ministerio de Finanzas.Parececlaroque

la coincidenciacon año electoral, hizo dispararseel déficit del EstadoCentral,

queriendoreactivar la economiacon aumentode demandapor gastopúblico y

reduccióndel númerode desempleados.Las deudasque arrastrabael sistemade

seguridadsocial, fUeron asumidaspor el Estado(impagosde deudacontraídade

las grandesempresascon la Seguridad Social). En Hungría, el sistema de

SeguridadSocial fUnciona de forma autónomaal presupuestodel EstadoCentral,

si bien esteúltimo acabahaciéndosecargo de las obligacionesadquiridaspor el

pnmero.

Existe un problema en los ingresos,que se deriva de la baja elasticidad

existenteentreel aumentode rentay la capacidadrecaudatoria.Entre el paquete

de medidasdispuestasparahacerfrente al déficit, seencuentranlas siguientes:por

el lado de los ingresos,secontinuarácon la política de privatizaciones(enel 94 se

privatizó la primera empresaestatal de comunicacióny telefonía, MATAV con

unosingresosaproximadosde 300 mill $); tambiénseinstauróel llamadoimpuesto
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mínimo sobre las empresas,que viene a solapar al IVA siendo un impuesto

indirecto sobrela producciónde un 8 por mil de las ventastotales(esteimpuesto

se cobraráindependientementede que la empresaarroje pérdidaso beneficios),

asimismo, los conglomerados empresarialesextranjeros, tendrán una tasa ab

impositivadel 10%, cuandoantesestabanlibres de impuestosparafavorecerel
a

accesode capital extranjero e inversión en tecnología. En contrapartida,el

impuestosobresociedadesfue reducidodesdeel 40%al 36%. a

Se eliminará el subsidio a las gasolinaspara calefacción (fueron utilizadas, —

como se dio a conoceren el escándalodel 94 para el uso automovilístico).Se
a

perseguiráel elevadísimofraudefiscal, que desembocade la economíasumergida,

a

Por el lado de los gastosla agriculturaverá reducido su presupuesto,así

como los gobiernoslocales;los mayoresproblemasse concentranen el servicio de

la deudaestataly externa,los gastossociales,y sereducenlosgastosen inversión

a

Incesantesllamamientosse hacen desdeel Banco Nacional de Hungría al

Gobierno,pararecortarsusniveles de endeudamiento.Se buscacon ello obtener

un nivel de deudas más manejable y así evitar un efectoexpulsión sobreel sector

privado empresarial.El incrementoen los tipos de interésprovocadoa causade la

colocaciónde la Deuda,desvíala inversión productivahacia la financiera, al no

podercompetirel sectorreal contal tasade beneficiopor unidadinvertidaofrecida

porel Estado.

a

Los altos tipos de interés, pretendenatraer más ahorro, sin reparar en el

peijuicio que ocasionanen dossentidosadicionales:el préstamoa las empresasse

encarece;la presiónalcistasobrelos precioscomo ha tratado Barro. Esto lleva a

que las empresasseendeudenen el exterior, algo que al final les salesigual de

caro, al tenerseque cubrir del alto riesgo de tipo de cambio provocadopor las
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continuasdevaluacionesdel Forint húngaro.Lasrecomendacionesen los recortes

hechaspor el BNH, secentranen los capítulosde salud, educacióny pensiones

comofiel pupilo de las recomendacionesefectuadaspor el FMI.

CUADRO 15

ESTRUCTURADE LOS INGRESOSDEL GOBIERNO CENTRAL

1993% 1994%

Rentasprocedentesde las empresas 20.9 211.7

Impuestossobreel consumo 41.8 42.0

Renta de las familias 21.7 22.1

Ingresosde las institucionesdel GobiernoCentral 0.4 0.4

Renta de las administraciones locales 0.1 -

Renta de las relaciones financieras internacionales 8.3 2.5

Impuestoscorporativosy dividendosde las 0.8 2.6

instituciones financieras

Otrasrentas 0.5 0.6

Ingresostotales 100 100

Déficit (miles de millones de Forints) 199.7 32 1.7

Fuente: Kózponti Statiszkai Hivatal (1995

)

1994 1993=100

118.6

115.1

116.8

115.9

58.6

34.9

364.6

162.6

114.4

161.1
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CUADRO 16

ESTRUCTURADE LOS GASTOSDEL GOBIERNOCENTRAL

19930Á 19940Á 1994 1993=10C

Subsidiosa lasempresas 4.9 6.7 167.8

Subsidiossobrelos preciosal consumo 1.8 1.8 124.4

Gastosen formaciónde capital 5.0 4.8 116.9

Contribucióny beneficiosde los fondosde la 10.9 13.9 160.2

seguridadsocial

Gastosen las institucionesdelgobiernocentral 31.8 23.1 88.7

Transferenciasalas administracioneslocales 21.5 19.7 11 1.9

Fondos extrapresupuestarios 6.1 2.5 49.3

Gastos en las relaciones financieras internacionales 1.4 2.4 209.6

Servicio de la Deuda, pagos e intereses 14.9 23.8 195

Otros gastos 1.8 1.3 89.2

Gastos totales(millones de Forints) 1240.8 1513.0 121.9

Fuente:Kózponti StatiszkaiHivatal (1995)

j
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CUADRO 17

LA ESTRUCTURAFINANCIERA DEL PRESUPUESTO(% del PIE)

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

59.6 57.4 58.1 55.2 56.8 57.8 57.8 57.8

Gastos

Gastosexceptointereses

60.9 57 58.8 63.4 63.5 61.6 61.6 61.6

58.4 53.8 55.4 58.7 58.7 58.7 58.7 58.7

Tiposde interésreales

Tasadecrecimientodel PIE

Balanzaprimaria

-6.0 3.5 3.5 3.5

-0.2 -4.3 -10.2 -5.0 1.5 3.5 4.5 5.0

1.1 3.6 2.7 -3.5 -1.9 -0.9 -0.9 -0.9

Desajuste anual presupuestario

Stockde Deudatotal

-2.1 0.9 0.2 -0.2

76.0 74.2 75.1 75.3 75.0

Base Monetaria - - 33.3 31.3 31.3 31.3 31.3

Balanzafiscal

Señoriaje

-13. 0.4 -0.7 -8.2 -6.7 -3.4 -3.4 -3.4

- - - - 2.8 1.1 1.4 1.5

Fuente:InternationalMonetaryFund(staff)

El déficit fiscal se incrementé hasta alcanzar un 7%del PIE. Esteincremento

del déficit fiscal tiene varias causas: el aumento de los intereses de la deuda

acumulada, los subsidios de desempleo,y la creación de fondos sociales para
pensiones.Tambiénse incrementana un ritmo muy importantelos gastosde los

gobiernoslocales.

Ingresos
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CUADRO 18

Cuentasdel gobiernocentralentre1991y 1994en porcentajedel PIE
1991 199 1993 1994

Ingresos 28,9 27,5 29,7 26,6
Gastos 32,8 33,6 úS?

0,7
J3¿

1,6Amortizaciónde pagosinterna 0,6 0,7
Amortizaciónde pagosexterna 0,2 0,2 0,1 0,4
Pagospor intereses 5,9 4,6 6,9
Balanza -5,9 -4,9 -5,9
GobiernoCentralPréstamos -4,6 -6,8 -5,7 -7,9
BalanzaPrimaria -0,06 -0,0 -0,3 0,9
Balanzade Operaciones - -4,2 -3,1 -2,6

Fuente:MinisteriodeFinanzas(Revisado)

El déficit fiscal contribuyótanto a aumentarla demandaagregada,como la

demandade importaciones.Ello llevó ala agudizaciónde las negativastendencias

de las variables macroeconómicas, sólo se percibióunamejoraen la tasade ahorro

quepasódel 5 al 7,5% del PIE. El déficit ha sido financiado, en primer lugar, por

creación de deuda paranacionales,lo que hapresionadoal alzalos tipos deinterés

y ha contribuido a establecerel efecto expulsión (“crowding-out‘9 sobre las

inversiones privadas.

Este efecto ha sido máspronunciadoen los últimos años,dadoel aumentoen

la demandade crédito por partedel Estadoy también de las empresasprivadas

(pruebade ello esla emisióndel 21 de Junio de 1994 en la quede los 10 Billones

de Forints quese lanzaronen bonospor parte del Estado sólo se suscribieron el

21%, esto indica que los inversoresnacionalesestánsaturadosy susexpectativas

para la comprade títulos públicos,dependende las dificultades económicas que se

prevean).

El mercadode bonos está sesgadohacia el interior, comodemuestraque la

emisiónde Mayo del 94 de 15 bn. de forints solo se suscribieseen un 1% por
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extranjeros. El desequilibrio entre los fondos prestables(300 bn. farints) y el

ahorroprivado,no alcanzódichacifra, lo queserefleja en el incrementodel déficit

porbalanzade pagoseincrementodela deudaexternaacumulada.

CUADRO 19

POSICIÓNDE LOS AGENTESECONÓMICOS

1990 1991 1992 1993 1994

EMPRESAS -67 -181 -104 -345 -347

FAMILIAS 81 249 288 156 296

ESTADO CENTRAL 8 -39 -156 -125 -378

RECURSOEXTERNO -22 -29 -28 315 429

Fuente:Ministerio de Finanzas, 1995

Otra influencia negativadel déficit del Estado,se atribuye a la monetización

parcial del mismo. Obligadopor ley el BancoNacionalde Hungríaa suscribirun

porcentajede la Deuda del Estado, segúnse establece en sus Estatutos, se ha visto

forzado a superardichoporcentaje.Estesefioriaje,ha tenido efectos directos sobre

la imposibilidadde recortarla inflacion.

Una de las consecuencias más importantes,esqueen la épocadetransición,el

recorteexperimentadopor el ladode los ingresosantela caídade la producción,la

quiebra de las empresasestatalesy el recorte en los gastosproducido por la

supresiónde los precios subsidiados,ha dado lugar al incremento del déficit
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presupuestado.Pareceque en el sentido de reducción de gastos, los precios

subsidiadossehanconvertidoengranparteen transferenciasalas familias. Así, el

rápido crecimiento de las medidas de cobertura social, han ido por delantede los

desarrollosen la política de ingresosy sureforma.En los ingresos,seha producido

un retrocesoen las tarifas aplicadasa los principalesimpuestos(exceptoa los de

valorañadido).

La problemáticade los ingresossecentraen la economíasumergiday en las

actividadescon exención impositiva. En este sentido, entre 1986 y 1992, el

impuestosobre beneficios de las empresaspasó de teneruna recaudaciónque

suponíael 11 % del PIE a otra del 2 %. Los subsidiosserecortarondesdeel 17%

del PIE al 4 %. A pesarde estosgrandescambios,el procesose desarrollócon

ciertogradualismo.

CUADRO 20

EVOLUCIÓNDEL DÉFICIT Y SU DESCOMPOSICIÓN(% del PIE)

Balanzageneraldel gobierno

Ingresosnetos

Impuestossobrebeneficios

Impuestossobrefacturación

Gastosnetos

Transferenciasalas familias

Subsidios al consumo

Pagospor intereses

Gastos de capital

Fuente:Ministerio de Finanzas,revisados

1986-88

-2.2

51.6

0.7

17.3

53.8

13.7

5.8

1.8

8.0

por el BERD

s

1991-92

-5.3

50.0

0.7

13.4

55.2

24.4

2.3

3.9

6.3

Cambio

-3.0

-1.6

0.0

-4.0

1.4

10.7

-3.5

2.1

-1.7
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En cuantoa los gastossociales,veamosla evolucióndelas pensiones:

CUADRO 21
PERCEPTORESDE PENSIONESY SUSPRECIOSREALES

(1987= 100) (perceptoresen miles)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Perceptores 2374 2422 2477 2556 2680 2797 2870

Tasadecrecimiento 1.6 2.3 2.0 3.1 4.9 4.4 2.6

Poderadquisitivopensiónmedia 99.5 100.0 100.7 101.4 98.8 91.4 82.4

Fuente:BancoNacionalde Hungría,MonthlyReponOctubrede 1995,pág. 175

Un nuevo paquetede medidasparareducirel déficit desdeel 9% al 6% del

PB, sehan puestoen vigor. Afectandeforma principal alos gastosen reduccióne

ingresosen expansión.La reducciónse centrará en los gastosadministrativospor

la anunciada reducción de personala cargodel Estado.

Se privatizarán servicios del Estado con su mano de obra incluida y seráel

mercado quien estableceráel nivel adecuadode empleoen cada uno de ellos. El

otro capítulo a reducir serán los gastos en bienestar social, los cuales son

demasiado altos en comparacióninternacionalcon otrospaisesde similar renta per

capita.

En cuanto al aumento de los ingresos,vendrápor el lado de la instauraciónde

un impuestoglobal a todos los bienesimportados,exceptotecnologíay petróleo.

Entró en vigor a principios del 95 y ha tenido un efectopositivo sobre la balanza

comercial y sobre los ingresospúblicos.

La segundamedidaparaincrementarlos ingresosserála mayorluchacontrael

fraude fiscal. Los resultados esperadospor la aplicaciónde dichasmedidasesperan

reducirel déficit en un 30%. Tambiénseesperaque el déficit por cuentacorriente
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sereduzcadesde4 bn. $ a 2,5 algo, que cerradaslas cuentas,seha conseguidoen

cuantoal déficit comercial,y solo seha superadoen 200 mill de forints el déficit

presupuestado.Además,sehaconseguidoun incrementoen la inversióndel 12% e

inclusode un descensoen la demandadel consumoprivado.El objetivoes reducir

el déficit hastael 3% delPB.

La cargadela deudaacumuladaesmayorpor los pagosde los altosintereses.

Losdéficit internoy externosumadossuponíanen el 92 un 70%del PB.

á
CUADRO 22

Cambiosen el Serviciodela Deuday suspagosdel GobiernoCentral entre1990-
1994

1990 1991 1992 1993 1994

Gastos por Servicio delaDeuda 70.7 107.1 191.2 187.4 362.1

Serviciode laDeuda/Gastosdel Estado 11.4 13.2 19.8 15.4 26.1

Servicio de Deuda/Requerimientos Financieros - 93.9 97.0 92.5 107.4

Serviciode laDeuda/PB 3.4 4.4 6.6 5.3 8.5

Fuente:Ministerio deFinanzas

Según este cuadro, los pagospor interesesse debenreducir a través de

superávits en la balanza primaria del Estado. Así descenderá la necesidad financiera

por partedel mismo. Senecesitaráunareformaen los gastossocialesy del sistema

de seguridad social. La reducción del déficit es una condición preliminar para el

desarrollo de la inversión privada, así será capaz de mantenerun desarrollo

sostenido de la actividad económica. que, los especialistas sitúan en el 4-5% anual.

Asimismo, la reducción del déficit a largo píazo deberá venir acompañada de una

e
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reducciónde los tipos de interésreales,hastasituarseal nivel de crecimientoreal

de la producción.Ello pondráa competir la inversiónfinancieracon la inversión

real (sustitutos).

El déficit público aprobadopara 1996el 6 de Diciembredel 95 es del 4% del

PB. La no consecuciónde los objetivos de inflación marcadospara el 95, se

atribuyeal elevadodéficit público que superóel presupuestado.La principal razón

de esteincrementotiene su causaen los fondosprovistosde seguridadsocial. Se

esperaasimismoque el déficit paraesteaño se reduzcadesdelos 40 bn. Forintsa

30. El déficit exterior desde3,9 bn. $. La posiciónde la deudáneta exterior se

compensaríacon los ingresoscorrespondientesa la privatización. El déficit en

1995, descendióligeramente,pero fue de destacarque el presupuestoprimario,

antesde cargasfinancieras,supusoun superávitdel2 %. Las previsionesparael 96

lo situaríanen el 4%. Las medidasdel programade ajusteiniciado en Marzo de

1995,empiezanadar frutos.

417



gr

a

9.1 LA INFLUENCIA SOBREEL BÉFICIJ?DE INGRESOSY GASTOS

En el presenteepígrafe,queremosefectuarun análisissobrecuálespuedenser

las medidasmásadecuadaspara la reduccióndel Déficit Públicopor partede los

gobernantesde Hungría.Se intenta,en el fondo, sabercuáles la elasticidadde los

ingresosy de losgastosantevariacionesdeldéficit.

BIJDREV = INGRESOS; BUDEXP = GASTOS; DP = DÉFICIT

La estimaciónde las variablesse inicia con la correspondientea los ingresos

públicos, le siguen los gastos públicos, y se define el déficit como gastos menos

ingresos, una vez tomadoslogaritmosen ambasseries.El procesode identificación

sugiere la misma transformación para las tres sedes. Todas ellas requieren una

diferencia estacionaly ninguna regular. El déficit no requiere logaritmos por

tenerlos ya las series a partir de las cuales se forma. Todos requieren un

autorregresivo de segundo orden. En cuanto a las medias, tanto in2resos como

2astosrequierende su uso. sin embar2o.el déficit, al ser resta de ambas, no

necesita.A estosele llamaestarcointe2radasen media.Al estaren diferencias,la

interpretaciónde ello es la si2uiente: los in2resosy 2astospúblicos, tienenuna

tendenciaimplícita a su crecimiento, al menospor el valor de la inflación, sin

embar2o. el déficit a larao pía.zo no debe tener dicha tendencia, pues los

incrementosde ambasvariablessedebencompensaren el infinito

.

4
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MOtELO US, BUDREV

TRANSFORHACION BOX-COX (LAHBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES <d3: O
DIFERENCIAS ESTACIONALES [Di: 1
PERIODO ESTACIONAL [5): 4
TERMINO CONSTANTE [MU] : 0.15000
ORDEN AR REGULAR [pi: 2

PHI[1] — 0.00000
PHI[21 — 0.00000

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AA ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

SERIE BUDREV: BUDRZV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION 8OX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “BUDREV” CON LA SERIE “BUDREV”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.10041752436856E—0001. Retrovislones:

PARAIIETRO GRADIENTE
0.15000 —0.12019
0.00000 —0.02675

MU [CONST]
EHI £13
EHI [21 0.00000 —0.19199

[q): O

[Pi: O
[O]: O

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1.000000000000000
1. 000000000000000
1. 0 00000 000000000
0. 2 500 000 00000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 4 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.52472125604428E—0001.

MU [CONST3
P~ (1]
PHI [2]

PARA}4ETRO
0.15312

—0.00085
0.29794

GRADIENTE
—0.00000
0.00001

D.T.

Backforecasts: 20

0.02949
0. 1 6542

0.00000 0.16468

*** MODELO US:

0 41
EHICBI SPHI<8) [<1—8) <1—8

MU

Y[t] — MU] = THETA<B) STHETA<8) a[tI

0.15312
0.02949)

2
8141(8> — 1 + 0.00085 8 — 0.29794 8

0.16542) (0.16468)

RAíZ #
1
2

REAL
—1.83060
1.83347

IMAG
0.00000
0.00000

MOD
1.83060
1.83347

FACTORES REALES (1 —
** FACTOR 1: sIl) =

FACTOR 2: sf1]

a[1] B’1): 2
—0. 54627
0.54541

SPHI<B> 1

TI-{ETA<B> = 1

STHETA[8) — 1

20
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VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.01717033

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.13103562

~ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARANETROS:

MU [CONST] 8141<1>

MU [CONST]
8141 <1)
8141 <2)

1.000
0.048
0.001

1. 000
—0.145

8141 <2>

a
1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO LIS “EUDREV’ CON SERIE “BUDREV’
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: 0.001349
DESVIACION TIPICA DE LA MEDIA: 0.021187

DESVIACION TíPICA: 0.130604
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.216376

COEFICIENTE DE APUNTAI4IENTO: —0.277028
MININO: —0.220316 EN 2/1992. OBS N

0 26.
MAXIMO: 0.322055 EN 1/1993. OES N’ 29.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 o +1 +2
+ + + + + + + A

1 1/1986 ¡
2 2/1986 ¡
3 3/1986 ¡
4 4/1986
5 1/1987 ¡
6 2/1987 ¡
7 3/1987 ¡
8 4/1987
9 1/1988 ¡

10 2/1988 ¡
11 3/1988 1
12 4/1988
13 1/1989 1
14 2/1989
15 3/1989 1
16 4/1989
17 1/1990 1
18 2/1990
19 3/1990
20 4/1990
21 1/1991
22 2/1991 ¡
23 3/1991 1
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 1
28 4/1992
29 1/1993>1
30 2/1993 ¡
31 3/1993 1
32 4/1993 —

33 1/1994
34 2/1994 1
35 3/1994 ¡
36 4/1994 —
37 1/1995 ¡
38 2/1995>1

*

*

*

ti

ti

ti

* ¡

• ¡
* ¡

* 1

*

*

*

*

*

*

*

*

¡ —0.0025
¡ —0.0274

* : 1 0.1680

• 0.0981
0.0987
0.0840

* : 1 0.1595

—0.0811
—0.0134

0.0234
—0.0265

0.0227

—0.1932
0.0565

—0.0655
0.0540
0.0449

—0.1505
¡ —0.0547

—0.0842
¡ —0.2077
¡ 0.0219

—0.1728
—0.0407
—0.0501
—0.2203

¡ 0.0839
0.1301
0.3221

¡ —0.0449
—0.1940

0.1064
¡ —0.1742

0.0698
* : ¡ 0.1626

0.0397
¡ —0.1721

* 1< 0.2806
+ + + + + + + A

—2 —1 +1 +2

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 OBS.

¡ 29

FECHA VALOR TIPIFICADO 1

1/1993
38 2/1995

2.46
2.14

u.

a

4

4
J

4
d

4

4
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HISTOGFAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 -2 —1 0 +1 +2 +3 +4

+

8

7 7

6

3 3

2 2

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

11 VALORES FUERA DE [—1,+11 . PORCENTAJE = 28.95%. ESPERADO = 31.74%
2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 5.26%. ESPERADO 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION ¡A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N) = ± 0.324

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.023 :
2 0.048 ¡ 1~
3 0.099 ¡ :
4 —0.0921 =¡ . ¡ 0.91 4
5 0.054 1 1~
6 0.047 ¡ :
7 0.051 ¡ :
8 —0.100 : —=1 ¡ 1.78 8
9 —0.086 ¡ :

10 0.098 ¡ :
11 0.009 ¡ : ¡
12 —0.049 1 —! ¡ 2.84 12
13 0.097 ¡ :
14 —0.193 ¡ :
15 —0.145 ¡ : ~ 1 7.17 15

+ + +

—1 0 1 L-SQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.¡
BANDAS ± 2/SQRT<N< = ±0.324

—1 0 1
+ + +

1 —0.023 ¡ :
2 0.047 :
3 0.101 ¡
4 —0.090 ¡
5 0.042 1 :
6 0.049 ¡ 1*
7 0.067 ¡ : 1”
8 —0.124 ¡
9 —0.100 :

10 0.109 ¡ :
11 0.056 ¡ :
12 —0.080 l
13 0.059 1 :
14 —0.159 ¡
15 —0.140 ¡ :

+ + +

—1 0 1
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u.,

MODELO US: BUDEXP

TRAI4SFORMACION BOX-COX [LAMBDA]: 0.0
DIFERENCIAS REGULARES [d) : O
DIFERENCIAS ESTACIONALES ID): 1
PERIODO ESTACIONAL (5] 4
TERMINO CONSTANTE [MU]: 0.15000
ORDEN AA REGUlAR [pI: 2

PHI<1) — 0.30000
PHI(2] = 0.63000

ORDEN MA REGULAR Lq): O
ORDEN AR ESTACIONAL [P] : O
ORDEN MA ESTACIONAL (O): O

SERIE BUDEXP: 8UDEXP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995 1

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: 0

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRAI4SFORMACION EOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “BUDEXP” CON LA SERIE “BUDEXP” 4
ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.85114653153820E—0001. Retrovisiones: 20

PARAMETRO GRADIENTE
MU (CONST] 0.15000 0.07852

0.63000 0.10452 4PHI[1] 0.30000 0.07275

LONGITUD DE PASO: 0.250000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000 J
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 3.98218819748881E—0001. Retrovislones: 20

PARAIAETRO GRADIENTE
MU ICONSTI 0.15537 —0.00193
F141[1] 0.04277 0.00010
P141(2] 0.26639 0.00031

LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.O00000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPLJES DE REALIZAR 8 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 3.9821834802692IE—0001. Backforecasts: 20

PARAMETRO GRADIENTE O. T.
MU [CONST] 0.15549 —0.00001 0.02340
PHI[1] 0.04260 0.00000 0.15296
PHI[2) 0.26564 0.00000 0.14600

** MODELO US:

0 41 4PHI<8) SPHI<B) [<1—E) <1—8 ) Tít] — MU] THETA<B) STHETA<B) a[t]
MU — 0.15549

0. 02340¡

2
PHI<8) = 1 — 0.04260 8 — 0.26564 8

<0.15296) ¡0.14600)

RAíZ # REAL IMAG MOD
1 —2.02208 0.00000 2.02208
2 1.86170 0.00000 1.86170

FACTORES REALES <1 — afí] B’4): 2
** FACTOR 1: a[1] —0.49454 S
** FACTOR 2: 41] 0.53714

á
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SPHI<8¡ = 1

THETA¡8) = 1
STHETA<8) 1
VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA =

DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA =

0. 01047943
0.10236909

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:

MU [CONST] PHI<1¡ PHI<2)
MU [CONSTI 1.000
PHI<l) —0.003 1.000
PHI<2) —0.017 —0.136 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “B¡JDEXP” CON SERIE “BUDEXP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: 0.002618
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.016486

DESVIACION TíPICA: 0.101627
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.729230

COEFICIENTE DE APUNTAPIIENTO: 0.249583
MININO: —0.160623 EN 3/1986. 085 N

0 3.

MAXIMO: 0.276907 EN 1/1993. OSS N’ 29.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2>
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + + + + A

1 1/1986
2 2/1986 4
3 3/1986 ¡
4 4/1986
5 1/1987 ¡
6 2/1987
7 3/1987 ¡
8 4/1987
9 1/1988 ¡

10 2/1988 ¡
11 3/1988 1
12 4/1988
13 1/1989>¡
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989
17 1/1990 1
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990
21 1/1991 4
22 2/1991 ¡
23 3/1991
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 4
28 4/1992
29 1/1993>4
30 2/1993 ¡
31 3/1993 ¡
32 4/1993 —

33 1/1994 4
34 2/1994 4
35 3/1994 4
36 4/1994 -.

37 1/1995 ¡
38 2/1995 ¡

*

¡ *

¡ *

*

* ¡

*4

* ¡

* ¡
4 *

* ¡
* ¡

* ¡
* ¡

*4

4*

4 *

¡ *

*4
4*

¡ —0.0263
¡ —0.1315
4 —0.1606

—0.0500
¡ —0.0926
¡ 0.0719
¡ 0.0585

0.1141
4 0.0245
¡ 0.0025
¡ 0.0367

—0.0732
4< 0.2238

—0.0213
¡ 0.0870

—0.1027
—0.0773
—0.0096

¡ —0.0265
0.0344

¡ —0.0388
4 —0.0156
4 —0.0737

—0.0245
¡ —0.0043
¡ —0.1090
¡ 0.0129

0.1452
0.2769

—0.1449
¡ —0.1348

0.0304
¡ —0.1010
¡ 0.2021
4 0.0459

0.1454
¡ —0.0097
¡ 0.0154

+ + + + + + + A

—1 +1 +2

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS 4
4 SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO 4

4 13 1/1989
¡ 29 1/1993

2.18
2.70

—2
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1
e,

a
HISTOGRAI4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —i 0 +1 +2 +3 +4

10

7
a

6

5

a
3 3

1 1 1 1 ¡
¡ ¡ a

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

u
11 VALORES FUERA DE [—1,+1J. PORCENTAJE = 28.95%. ESPERADO = 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 5.26%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT<N) = ± 0.324

—1 0 1 L—BQ DF
+ + + e

1 0.069 ¡ .
2 0.082 ¡ .
3 —0.256 ¡ :
4 —0.188 ¡
5 0.0484 . ==¡ : ¡ 4.92 4
6 —0.067 ¡ .
7 0.269 ¡
8 —0.123 ¡ : ===¡ : ¡ 9.55 8
9 0.024 ¡ . ¡* e

10 —0.190 ¡ :
11 —0.173 : **

12 —0.103 ¡ : ===¡ : ¡ 13.84 12
13 —0.117 ¡
14 0.220 ¡ . ~ : S
15 0.030 ¡ . ¡~ : ¡ 17.79 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.¡
BANDAS ±2/SQRTIN> = ± 0.324 4

—1 0 1
+ + +

1 0.069 ¡ .
2 0.077 ¡ .
3 0.270 ¡
4 —0.170 : =—== ¡
5 0.131 ¡ .
6 —0.123 ¡ 47 0.195 ¡ .8 —0.147 ¡ . ——== ¡
9 —0.021 ¡ *

10 —0.101 ¡ .
11 —0.158 ¡ : **

12 —0.158 1
13 —0.102 ¡ :
14 0.076 ¡ .
15 —0.007 ¡ . 1

+ +

—1 0 1

4
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MODELO US: LDP

TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [d]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [D]:
PERIODO ESTACIONAL [5]
TERMINO CONSTANTE [MU)
ORDEN AA REGULAR [p]:

PHI[1] = —0.01141
PHI[21 = 0.44059

ORDEN MA REGULAR [q]

ORDEN AR ESTACIONAL [P]
ORDEN MA ESTACIONAL [Q3:

STHETA[11 = 0.00000

1.0
o
1
4
NO REQUERIDO
2

O
o
1

SERIE LDP.~ “LGP” —
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION 80X—COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “tOP” CON LA SERIE “LDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 7.24294761609539E—0001.

PARAHETRO GRADIENTE
PHI[1] —0.01141 —0.00002
PHI[2] 0.44059 —0.00000
STHETA[1) 0.00000 —0.18625

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovlsiones: 20

1.000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000000000
1.000000000000000
1.000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.22605432554837E—0001. Retrovislones: 20

PARA=4ETRO GRADIENTE
0.02636 0.00045PHI [13

PHI [23
STHETA[ 1]

0.61694 0.00093
0.52181 —0.00121

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

1.000000000000000
1.000000000000000
1. 000000000 000000
1. 000000000 000000

**~ CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 9 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.22602477690544E—0001.

PHI [1]
PHI [21
STHETA[1]

FARA}¶ETRO
0.02601
0.61637
0.52363

GRADIENTE
0.00001
0.00002

—0.00003

Backforecasts: 20

D.T.
0. 13331
0.15690
0.16012

“ MODELO US:

0 41
PHI¡B) SPHI<8> [<1—8< [1—8 > Y[t] — MU) = THETA<B) STHETA)B) a[t]

MU = NO REQUERIDO

PHI¡B) = 1 — 0.02601 8
<0.13331)

RAíZ 4
1
2

REAL
—1. 2 95 00
1.25281

— 0.61637 8
¡ 0. 156 90<

IMAG
0.00000
0.00000

2

MOD
1. 2 95 00
1.25281
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ej

FACTORES REALES (1 — a[1] BAlI: 2
** FACTOR 1: aU.3 — —0.17220
** FACTOR 2: afí] — 0.79821

5H11¡B)
THETA[B>

1
1

4
STHETA<B) = 1 — 0.62363 8

(0.16012)
VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA = 0.01638428
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA = 0.12800108

~ MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARAMETROS:
PHI(1) PHI<2) STHETA<1)

PHI<1) 1.000
P}1I(2¡ —0.164 1.000
STHETA<1> 0.042 0.510 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO US “LDP” CON SERIE “LDP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: 0.002111
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA:

DESVIACION TíPICA:
COEFICIENTE DE ASIMETRíA:

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 1.541181
MíNIMO: —0.259475 EN 3/1986. 085 N

0 3.
MAXIMO: 0.413017 EN 1/1989. 085 N0 13.

0.020500
0.126373
0.638570

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS t 1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—3 —2 —1 0 +1 +2 +3
+——+ + + + + + +——+ A

1 1/1986 ¡
2 2/1986 ¡
3 3/1986>1
4 4/1986 —

5 1/1987 ¡
6 2/1987 1
7 3/1987 ¡
8 4/1987
9 1/1988 1

10 2/1988 ¡
11 3/1988 ¡
12 4/1988 —

13 1/1989>¡
14 2/1989 ¡
15 3/1989 1
16 4/1989
17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990 ¡
20 4/1990 —

21 1/1991 ¡
22 2/1991 ¡
23 3/1991 ¡
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 1
28 4/1992 —

29 1/1993 ¡
30 2/1993 ¡
31 3/1993 ¡
32 4/1993
33 1/1994 ¡
34 2/1994 1
35 3/1994 ¡
36 4/1994
37 1/1995
38 2/1995 ¡

* ¡
* 1

• . ¡
* ¡

• * ¡
• . ¡

• . *

• . *

• . ¡
• . 1 *

• •1

• ¡

1*
• . ¡

• ¡
• .* ¡
• . 1~

* : ¡

• *

*

¡ —0.0955
4 —0.0883

—0.2595
—0.1229
—0.1251

¡ 0.0059
¡ —0.1349

0.1585
¡ 0.0310
¡ —0.0746

—0.0032
—0.0218
0.4130

¡ —0.0879
¡ 0.0083

—0.1381
¡ 0.0037
¡ 0.1550

0.0466
0.0177

¡ 0.1660
—0.0092

¡ 0.0696
0.0179
0.0862

¡ 0.1004
¡ —0.0705

—0.0062
0.0196

¡ —0.0535
¡ 0.0288

—0.0547
¡ 0.0797
¡ 0.1289
¡ —0.1178

0.0435
¡ 0.2346
¡ —0.2482

á

s

1

J

4
4
a

+——+ + + + + + +——+ A
—3 —2 —1 0

TABLA DE VALORES TIPIFICADOS
SUPERIORES O IGUALES A 2.0

¡ N0 085. FECHA
¡ 3 3/1986
¡ 13 1/1989

VALOR TIPIFICADO
—2. 07
3.25

+1 +2 +3

u

a

e

u

a

u
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HISTOGRAMA DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

10

7

6....

3 3

1 1 1 1 4
.•.• ¡
.... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

8 VALORES FUERA DE [—l,+1]. PORCENTAJE = 21.05%. ESPERADO — 31.74%

2 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 5.26%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION <A.C.F.>
BAnDAS ±2/SQRT¡N) = ± 0.324

—1 0 1 L—BQ DF
+ + +

1 —0.071 ¡ :
2 0.071 ¡ :
3 0.066 ¡ :
4 0.012¡ 4 • ¡ 0.61 4
5 0.141
6 0.066 4 :
7 —0.028 ¡ :
8 0.080 ¡ : ¡— • 4 2.10 8
9 —0.108 ¡ :

10 —0.114 ¡ :
11 0.048 ¡ 4*
12 0.003 4 : 4 . ¡ 3.54 12
13 0.158 4
14 —0.119 4 :
15 —0.054 ¡ : ~¡ : 4 6.14 15

+ + +

—1 0 1 L—BQ DF

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL ¡P.A.C.F.)
BANDAS ±2/SQRT)N¡ = ± 0.324

—1 0 1
+ + +

1 —0.071 ¡ :
2 0.066 ¡ :
3 0.076 ¡ :
4 O.017¡
5 0.135 ¡ :
6 —0.054 :
7 —0.059 4 :
8 0.066 4
9 —0.094 4 :

10 —0.155 ¡ :
11 0.058 ¡
12 0.049 ¡ :
13 0.160 ¡
14 —0.069 ¡
15 —0.075 ¡

+ + +

—1
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lv
e

e

Lasfúncionesde transferenciaestimadashan sidodos, unaparael déficit con
elos ingresos y otra para el déficit con los gastos. No se pueden estimar

conjuntamentea causade la multicolinealidadexistenteentre las variables(son

linealmentedependientes).

a

En la primerafunciónde transferencia,e’ coeficientede omegaesde - 0,7 y

significativo. Ello quieredecirqueel déficit público reaccionaa las variacionesde

los ingresospúblicosde forma que, por cómo está construidala ecuación,si se

incrementanlos ingresos,sereduceel déficit: LDP = f (BUDREV). Losresiduosy

la fUnción decorrelacióncruzada,secomportanadecuadamente.

En la segunda función de transferencia, el coeficiente de la omega

correspondientea los gastospúblicoses positivo y significativo, por valor de 0,38

conlo que la elasticidadde la curva de los gastosesmayor quela delos ingresos.

los residuosy funciónde correlacióncruzadasecomportancorrectamente.

MODELO TF : LDP
N

0 DE INPUTS: 1
TRANSFORMACION [L»IBDA] DEL OUTPUT : 1.0
TRAIJSFORHACION £LAH8DA] DEL INPUT N’ 1 : 0.0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO fb) : O
ORDEN OPERADOR MA [s] O

OMEGA£03 = 0.38130
ORDEN OPERADOR AA k] : O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AR REGULAR

PHI[1] = 0.05925
PHI[2) = 0.49910

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORbIACION BOX-COX
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN AA REGULAR

PHI£1] —0.00085
PHI[2] = 0.29794

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[Dl:
[5]

[MU]:
[pl

[q]:
<PI
[0]:

(LAMEDAl:

[0]

[MU]:

O
1
4
NO REQUERIDO
2

O
O
O

0.0
o
1
4
0. 15312

[pI: 2

~q]
[P]:
£0]:

O
O
O

a

a

a

a

a

a

J

s
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SERIE LDP: “LGP” —
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4

DIFERENCIAS REGULARES: O
DIFERENCIAS ESTACIONALES: O

TRANSFORMACION BOX-COX: 1.0

SERIE BUDREV: BUDREV
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION HOX-COX: 1.0

ESTIMACION DEL MODELO “LDP”. SERIE OUTPUT: “LDP’

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 1.23930614227533E+0000.

PARAHETRO GRADIENTE
PHI(1J 0.05925 0.05495
PHI[2) 0.49970 0.04487
OMEGA1[0] 0.38130 0.83298

LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE
LONGITUD DE

PASO:

PASO:
PASO:
PASO:
PASO:

Retrovisiones: 20

1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.12802785305083E—0001.

PARAHETRO GRADIENTE
0.23431 —0.00091
0.59037 —0.00063

—0.69963 0.00049

DE PASO:
DE PASO:
DE PASO:

Retrovlsiones: 20

1. 000000000000000
1. 0 00000000000000
1. 000000000000000

CONVERGENCIA

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 8 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 4.12800782236617E—0001.

PHI [1]
EHI f 2)
OMEGAl [O]

PARAN ETRO
0.23582
0.59063

—0. 7 0086

GRADIENTE
—0. 00001
—0.00001
0.00001

Backforecasts: 20

D.T.
0. 13221
0.13212
0.12023

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL IÑPUT U
0 1:

OMEGA1<E) O
NUl <8< — 8

DELTAl ¡8)

OMEGA1¡B¡ = — 0.70086
<0.12023)

DELTAI<B) = 1

OME GAl 1 1)
GANANCIAl — —0.7008632 / 1.0000000

DELTA1¡1¡ ¡0.1202262) <0.0000000)
= —0.7008632

0.1202262)

MODELO OS DEL TERMINO DE RUIDO:

0 41
PHI¡B) SPHI<S) [¡1—8) <1—8 > N[tl — MU) — THETA<B) STHETA¡B) a[t)

= NO REQUERIDO

PHI(1)
PHI [2]
OMEGAl [0)

LONGITUD
LONGITUD
LONGITUD

MU
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gv

PHI(B) — 1 — 0.23582 B

[0.13221)

IMAG
0.00000
0.00000

[1) B’1) : 2
—0.65961
0. 8 9543

— 0.59063 2
<0.13212)

RAíZ 1< REAL
1 —1.51606
2 1.11678

FACTORES REALES ¡1 - a
** FACTOR 1: 4 13 =
** FACTOR 2: a[1) =

SPHICB> = 1
THETA<B> = 1
STHETA<B¡ = 1
VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA —

2

MOD
1.51606
1.11678

0. 01086318
0.10422657

*** MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARflIETROS:
9141<1) 9141<2) OMEGA1¡0)

PHI<1] 1.000
PHI<2> —0.539 1.000
OMEGAl(O) —0.166 0.017 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO UT “LDP” CON SERIE OUTPUT:”LDP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995
lihXfifl~XXXlififlflflfiflflhXfi~

MEDIA: 0.022953
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0,016464

DESVIACION TíPICA: 0.101488
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.362334

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 0.205000
MíNIMO: —0.174741 EN 2/1993. OBS N

0 30.
MAXIMO: 0.297615 EN 1/1989. 025 N0 13.

GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

—2 —1 0 +1 +2

1 1/1986 ¡
2 2/1986 ¡
3 3/1986
4 4/1986 —

5 1/1987 ¡
6 2/1987 ¡
1 3/1987 ¡
8 4/1987 —

9 1/1988 ¡
10 2/1988
11 3/1988 ¡
12 4/1988
13 1/1989>4
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989
17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990
20 4/1990
21 1/1991
22 2/1991 ¡
23 3/1991 ¡
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 ¡
27 3/1992 4
28 4/1992 —

29 1/1993 ¡
30 2/1993
31 3/1993 ¡
32 4/1993
33 1/1994 ¡
34 2/1994 ¡
35 3/1994 ¡
36 4/1994
37 1/1995 ¡
38 2/1995 ¡

*

4.

*

*

+ +

—2 —1

4*
* 4

¡ *

* 4

4 *

¡ *

* 4
¡4

* ¡
4 *

4 *

*

¡ 4

4*
* ¡

* ¡
*4

* ¡
*4

4 *

* ¡

*4
¡ *

¡ *

¡ 0.0504
• ¡ —0.0460
• ¡ —0.1566

0.0293
¡ —0.0069

* . 4 0.1428
¡ 0.0834

* . 0.1641
¡ 0.0304

¡ —0.0341
4 0.0496

• —0.0924
0.2976

4 —0.0562
• 4 0.0423

—0.1226
¡ —0.1054

• ¡ 0.1034
• ¡ 0.0217

0.0839
• ¡ 0.0376

¡ —0.0216
—0.0056
0.0091

¡ 0.0400
4 —0.0208

• 4 0.0119

* * 0.1467
—0.1747

¡ —0.1020
0.0544

—0.0102
* ¡ 0.2113

¡ 0.0059
• 0.1000
• ¡ 0.0288

¡ —0.1190
+ + + + A
0 +1 +2

a

a

a

a

u

a

a

s

a

a

a
J
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¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡
SUPERIORESO IGUALES A 2.0 ¡

¡ N
0 085. FECHA VALOR TIPIFICADO ¡

¡ 13 1/1989 2.71 4

HISTOGRA>4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:
—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4

9 9

5
4

3 3

2 2

1

..•. ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
12 VALORES FUERA DE [—1,+1J. PORCENTAJE = 31.58%. ESPERADO — 31.74%

1 VALORES FUERA DE [—2,+2]. PORCENTAJE = 2.63%. ESPERADO = 4.56%

FUNCION DE AUTOCORRELACION ¡A.C.F.)

BANDAS ±2/SQRT<N¡ — ± 0.324
—1 0 1 L—8Q DF

+ + +

1 —0.080 ¡ . *44
2 —0.022 4 • *4
3 —0.279 ¡ :4*

4 —0.318 ¡ ~======—¡ . ¡ 8.19 4
5 0.170 ¡ . ¡*44*

6 —0.071 ¡ .
7 0.268 ¡ . 4
8 0.016¡ . ¡ . 4 13.30 8
9 —0.054 ¡ . 44

10 —0.210 ¡ .
11 —0.069 ¡ . 4*4
12 —0.039 4 . =4 . ¡ 16.20 12
13 0.011 4 . ¡
14 0.225 1 . ¡4*44*4

15 0.036 . ¡~ : ¡ 19.51 15
+ + +

—1 0

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL F.A.C.F.¡
BANDAS ±2/SQRT<N< = ± 0.324

—1 0
+ + +

1 —0.080 4 . 4*4
2 —0.029 4 **

3 —0.286 ¡ .

4 —0.403 ¡ ——.—— ==== ¡

5 0.059 ¡ . 4*
6 —0.197 ¡ . **4*44

7 0.041 ¡ . 4*
8 —0.005 ¡ .
9 —0.027 4 .

10 —0.279 4
11 0.012 4 . ¡
12 —0.218 ¡
13 —0.222 4 : *

14 —0.005 . 4
15 —0.000 1 . 4

+ + +

—1 0
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1
e

u

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA <C.C.F.I ENTRE LAS SERIES “BUDREV” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.O/SQRT<N) = ± 0.32444

—1 0 1 a
+ 4 +

O —0.088 ¡
2. 0.011 ¡ :
2 —0.080 ¡ : ~ .
3 —0.144 ¡ :
4 0.072 1 :
5 0.083 ¡ :
6 0.069 ¡ :
7 0.166 ¡ :
8 0.043 ¡
9 —0.003 1 : ¡

10 =0.008 ¡ : ¡
11 —0.150 ¡ :
12 0.096 ¡ : ¡—— . fl
13 —0.112 ¡ :
14 —0.065 ¡ :
15 —0.017 1 : ¡

+ + +

—1 0 1 u

Q¡16¡ 6.814 k 6 0

u

a

a
a
a

1

a
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MODELO TF : LDP
N

0 DE INPUTS: 1

TRANSFOBI4ACION [LAMBDA] DEL OUTPUT
TRANSFORMACION £LAYSDA3 DEL INPUT N0

FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT 1:
TIEMPO MUERTO [b]: O
ORDEN OPERADOR MA [s] : O

OMEGA[0] = 0.26426
ORDEN OPERADOR AA [r]: O

MODELO US DEL RUIDO:
DIFERENCIAS REGULARES
DIFERENCIAS ESTACIONALES
PERIODO ESTACIONAL
TERMINO CONSTANTE
ORDEN PR REGULAR

PHI[1] = 0.05142
PHI[2] = 0.65253

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

[d]:
[Dl
[5]

[MU]
[p]

o
1
4
NO REQUERIDO
2

[q]: O
[P]: O
jQ]: O

MODELO US DEL INPUT 1:
TRANSFORMACION BOX-COX [LAMBDA]:
DIFERENCIAS REGULARES [8]
DIFERENCIAS ESTACIONALES [0]
PERIODO ESTACIONAL [SI
TERMINO CONSTANTE [MU>
ORDEN AA REGULAR [p]:

PHI[1> = 0.04261
PHI[2] = 0.26566

ORDEN MA REGULAR
ORDEN AR ESTACIONAL
ORDEN MA ESTACIONAL

0.0
O
1
4
0.15549

2

[qí: O
[Pl: O
[Q]: O

SERIE LDP: “LGP” —
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSFORMACION BOX—COX: 1.0

SERIE BUDEXP: BUDEXP
42 OBSERVACIONES: DESDE 1/1985 HASTA 2/1995

PERIODO ESTACIONAL: 4
DIFERENCIAS REGULARES: O

DIFERENCIAS ESTACIONALES: O
TRANSEORMACION BOX-COX: 1.0

ESTIt4ACION DEL MODELO “LDP”. SERIE OUTPUT: “LDP”

ESTADO DESPUES DE REALIZAR O ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.74455195203893E—0001.

PARA1.IETRO GRADIENTE
PHI[1] 0.05142 0.03661
PHI[2] 0.65253 0.13045
OMEGAlfO] 0.26426 —0.09302

LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:
LONGITUD DE PASO:

Retrovisiones: 20

1 . OO0000000000000
1. 000000000000000
1. 000000000000000
1. 0 00000000000000
1. 0 00000 000000000

ESTADO DESPUESDE REALIZAR 5 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.42775763170108E—000I. Retrovislones: 20

PARAZ4ETRO GRADIENTE
PHI[1} 0.05934 0.00003
PHI[2] 0.49977 0.00003
OMEGAlfO] 0.38147 0.00006
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000
LONGITUD DE PASO: 1.000000000000000

1.0
1 : 0.0
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**** CONVERGENCIA

ESTADO DESPUES DE REALIZAR 7 ITERACIONES
Suma de cuadrados: 6.42775744904881E—0001. Backforecasts: 20

PHI [1]
PHI £2]
OMEGAl [01

PARAMETRO
0.05925
0.4 9970
0. 38130

GRADIENTE
0.00001
0.00001
0. 00001

D.T.
0. 15699
0. 15629
0. 174 82

•*~ FUNCION DE TRANSFERENCIA DEL INPUT N
0 1:

OMEGAVB~ O

NUl(a) — a
DELTAI [a]

OMEGA1<8> = 0.38130
[0.17482)

DELTAI<B> = 1

OME GAl ¡1)
GANANCIAl -

DELTAl <1 ¡
0.3813025 / 1.0000000

<0.1748231) (0.0000000¡

MODELO OS DEL TERMINO DE RUIDO:

0 41
PHI<B¡ SFHI<B¡ [<1—a) <í—a ) N[t] — MU) = THETA<B) STHETA[a) a[t]

MU = NO REQUERIDO

PHI¡a) = 1 — 0.05925 8
¡ 0. 156 99<

R.AIZ <4
1
2

REAL
—1.47517
1.35660

— 0.49970 a
<0. 15629)

1MAG
0.00000
0.00000

2

MOD
1.47517
1.35660

FACTORES REALES ¡1 — a[1] B’1¡: 2
~ FACTOR 1: a[1] = —0.67789

~ FACTOR 2: a[1] = 0.73713

SPHI<B) = 1

THETA<B> = 1

STHETA<B¡ = 1

VARIANZA RESIDUAL ESTIMADA
DESVIACION TíPICA RESIDUAL ESTIMADA —

0. 01691515
0.13005826

4*4 MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE PARANETROS:

FHI<1) PHI<2) OMEGA1¡0)

PHI<1> 1.000
PHI<2> —0.167 1.000
OMEGA1<O) 0.199 0.195 1.000

SERIE DE RESIDUOS: MODELO IJT “LDP” CON SERIE OUTPUT: “LDP”
38 OBSERVACIONES: DESDE 1/1986 HASTA 2/1995

MEDIA: —0.026528
DESVIACION TíPICA DE LA MEDIA: 0.020593

DESVIACION TíPICA: 0.126946
COEFICIENTE DE ASIMETRíA: 0.110731

COEFICIENTE DE APUNTAMIENTO: 0.087140
MíNIMO: —0.319539 EN 2/1995. OBS N0 38.
MAXIMO: 0.299279 EN 1/1989. OES N’ 13.

u

a

a

u

a

a

0.3813025
(0.1748231)

a

á

1

a
4
a
4

j

4

4
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GRAFICO DE LA SERIE ESTANDARIZADA <BANDAS ±1 Y ±2)
VALORES DE LA COLUMNA DERECHA SIN ESTANDARIZAR

+ +

1 1/1986 1
2 2/1986 ¡
3 3/1986>1
4 4/1986 —

5 1/1987 1
6 2/1987 ¡
7 3/1987 ¡
8 4/1987
9 1/1988 ¡

10 2/1988
11 3/1988 ¡
12 4/1988
13 1/1989>¡
14 2/1989 ¡
15 3/1989 ¡
16 4/1989 —

17 1/1990 ¡
18 2/1990 ¡
19 3/1990
20 4/1990
21 1/1991 4
22 2/1991 ¡
23 3/1991 1
24 4/1991
25 1/1992 ¡
26 2/1992 1
27 3/1992 ¡
28 4/1992
29 1/1993 ¡
30 2/1993 4
31 3/1993 ¡
32 4/1993
33 1/1994 1
34 2/1994 1
35 3/1994 4
36 4/1994 —

37 1/1995
38 2/1995>¡

—2 —1 0 +1 +2
+ + + + A

* 1

• ¡
*

* ¡

* ¡

* 4
• ¡

* 4

• ¡
* ¡

* ¡
• ¡

* ¡

• 4
¡4

4*

* ¡
* ¡

4. ¡
*4

* 4
• ¡

4 ¡

• ¡ —0.0493
¡ —0.0802

—0.2890
• —0.1276

¡ —0.1157
• ¡ —0.0225

¡ —0.0915
* . 0.1550

¡ 0.0371
• 4 —0.0725

¡ 0.0287
• —0.0979

MC 0.2993
• ¡ —0.0950
• ¡ 0.0248
• —0.1347

* ¡ —0.1589
• ¡ 0.1502
• ¡ 0.0135
• 0.0573

4 0.1462
• ¡ —0.0976

0.0633
—0.02.43

4 —0.0157
¡ 0.1163

• ¡ —0.1342
—0.0925

¡ —0.1637
• 4 —0.0568

¡ 0.1119
—0.1083

¡ 0.0829
• 0.0390
• —0.1791

0.0225
0.1604

—0.3195
+ + + + + + + A

—2 —1 O +1 +2
¡ TABLA DE VALORES TIPIFICADOS ¡

¡ SUPERIORES O IGUALES A 2.0 4

1 N
0 OBS. FECHA VALOR TIPIFICADO 4

3 3/1986
¡ 13 1/1989

38 2/1995

—2.07
2.57

—2.31

121 21111 2121 21 21 2121 212111 12121~E~21
HISTOGRAl4A DE LA SERIE ESTANDARIZADA:

—4 —3 —2 —1 0 +1 ±2 +3 +4

10

7

6

5....
4

2
3

1

4 .... .... ¡

—4 —3 —2 —1 0 +1 +2 +3 +4
9 VALORES FUERA DE [—1,44]. PORCENTAJÉ = 23.68%. ESPERADO = 31.74%
3 VALORES FUERA DE f—2,+=]. PORCENTAJE — 7.89%. ESPERADO = 4.56%

1121 2121 11121 2121 11 21 1121212121 21 1111 2111 1121 21 2121212111211212121
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fi
a,

FUNCION DE AUTOCORRELACION (A.C.F.)
BANDAS±2/SQRT[N¡ = ± 0.324

—1 0 1 L—BQ DF
+ + + a

1 —0.146 ¡ :
2 0.045 :
3 0.104 ¡ :
4 —0.254 ¡ : —=====¡ • ¡ 4.31 4
5 0.134 ¡ : ~ : fl
6 —0.046 ¡ :
7 —0.020 ¡ :
8 —0.006¡ : ¡ . ¡ 5.26 8
9 —0.207 ¡ : ~ •

2.0 0.042 ¡
11 0.077 ¡ :
12 0.009 ¡ : ¡ . ¡ 7.93 12
13 0.274 ¡ :
14 —0.137 ¡ : ~fl .
15 —0.083 1 : ~ . ¡ 14.13 15

+ + +

—1 0 1 L—RQ DF

X21mUfl2121fi21fl212121fl2121fl521flXflhI21flli21flfl21hfl21fiM2&li21f1i2¶n21~f U

FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL <P.A.C.F.¡
BANDAS 1 2/SQRT<N) = 1 0.324

—1 0 1
+ + +

1 —0.146
2 0.024 ¡ :
3 0.117 ¡ :
4 —0.232 ¡
5 0.062 ¡ :
6 —0.010 : ¡
7 0.010¡ : ¡
8 —0.087 ¡
9 —0.2.81 ¡ :

10 —0.02.6 ¡ ¡
11 0.121 ¡ :
12 0.045 ¡
13 0.218 ¡ :
14 —0.082 :
15 —0.125 ¡ :

+ + +

—1 0 1

FUNCION DE CORRELACION CRUZADA <C.C.F.) ENTRE LAS SERIES “BUDEXP” — “RESIDUOS”
BANDAS ±2.0/SQRT¡N¡ — 1 0.32444

—1 0 1
+ + +

0 0.207 ¡
1 —0.022 ¡ :
2 0.181 4 : ¡
3 —0.051 ¡ :
4 —0.096 ¡ a5 0.233 : ~
6 —0.108 ¡ :
7 0.055 ¡ :
8 0.159 ¡
9 —0.172 ¡

10 —0.142 1
11 —0.035 ¡ :
12 0.132 ¡ : ¡
13 0.140 ¡ :
14 —0.028 ¡
15 0.034 ¡ :

+ + +

—1 0 1

Q416¡ = 13.285 k 6 0

11112111 21112111 2111212121 11211121212111212121211111 2111 21211121112121 2111215111121 2111212121211121111121211111211121212S1121 a
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Lasignificaciónde las elasticidadesde los coeficientesde ingresosy gastos,es

la siguiente:comoel coeficientede los ingresosesmayor aue el de los sustos

.

unavariaciónen los mastostendráunarepercusión mayor en los ingresos.Por

ello, si se quiere actuarsobre el déficit público, resulta másefectiva una

política de reducción de sastosaueuna de expansiónde ingresos

.
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